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Summary

According to the Swedish tax legislation, different investment funds are
subject to different tax rules depending on whether they are Swedish or
foreign.

A Swedish investment fund is according to the main principle liable to tax
on received dividends. However, dividends that the investment fund itself
pays to its shareholders may be deducted as cost, which means that the
received dividends in reality becomes free of tax as long as the investment
fund passes on the dividends to its shareholders.

A foreign investment fund which receives dividends from Swedish
companies will be subject to coupon tax. The main principle states that 30%
of the dividends must be paid in tax to the Swedish state. The foreign
investment fund does not, as the Swedish fund, have the possibility to shift
the tax liability to its shareholders. In other words, the whole dividend will
be subject to coupon tax regardless of whether the dividends are paid out to
the shareholders or not. Accordingly, the foreign investment fund does not
have the possibility to receive tax free dividends as its Swedish equivalent.

These rules are in conflict with article 56 of the EC treaty which states that
all restrictions on the movement of capital are prohibited. However, some
restrictions can be accepted according to article 58 of the treaty. The
question is whether or not the Swedish coupon tax meets the requirement to
be such an acceptable exception.

Furthermore, the Swedish coupon tax is in conflict with the right of
establishment as it is presented in article 43 of the EC treaty, as well as the
principle of equal treatment in article 12 of the same treaty.

A review of the Swedish tax legislation and practice in the area shows that
the Swedish rules regarding taxation of foreign investment funds clearly
violates EC law.



Sammanfattning

Enligt svenska skattebestimmelser beskattas investeringsfonder olika
beroende pa om de &r svenska eller utlandska.

For en svensk investeringsfond ar mottagen utdelning enligt huvudprincipen
skattepliktig. Dock far utdelning som fonden lamnar dras av som kostnad,
vilket gor att de utdelningar fonden far i princip blir skattefria om fonden
skickar vidare” vinsten till dgarna.

En utlandsk investeringsfond som mottar utdelning fran svenska bolag
kommer att se sin utdelning tréffs av kupongskatt. Huvudregeln &r att 30 %
av utdelningen skall betalas i skatt till svenska staten. Den utldndska
investeringsfonden har inte som sin svenska motsvarighet en mojlighet att
valtra over skatteskyldigheten pa sina aktiedgare. Med andra ord kommer
kupongskatten att traffa hela utdelningen oavsett om vinsten vidareutdelas
till agarna eller ej. Den utlandska investeringsfonden har alltsa ingen
mojlighet att fa i praktiken skattefria utbetalningar, vilket den svenska
investeringsfonden har.

Dessa regler strider mot artikel 56 i EG-fordraget som stadgar att alla hinder
mot de fria kapitalrorelserna skall vara forbjudna. Vissa hindrande regler
kan dock godtas enligt artikel 58 i EG-fordraget. Fraga ar om de svenska
kupongskattereglerna uppfyller kraven for att utgora ett sadant godtagbart
undantag fran artikel 56 i EG-fordraget.

Vidare strider de svenska kupongskattereglerna mot saval
etableringsfriheten sa som den kommer till uttryck i artikel 43 i EG-
fordraget som likabehandlingsprincipen i artikel 12 samma féredrag.

En genomgang av reglerna i sig samt praxis pa omradet visar att de svenska
reglerna vad galler beskattning av utlandska investeringsfonder
sammantaget maste anses strida mot EG-ratten.



Forord

Manga och stora tack till Linda Brostrém Cabrera for uppslag, tips, tankar
och idéer. Utan dig hade denna uppsats definitivt inte blivit skriven (hade
aldrig kommit pa tanken att skriva om investeringsfonder, herregud!).

Ett tack ocksa till min handledare Mats Tjernberg fér synpunkter och
samtal. Det ar tydligen majligt att vara upplyst &ven om man hejar pa
Elfsborg.

| 6vrigt &r det faktiskt bara jag sjalv deltagit i arbetet av denna uppsats.
Micke, mamma, pappa, BFF, vanner, familj och alla andra i universum
hittar jag forhoppningsvis béttre satt att tacka for sin tillvaro i mitt liv &n
genom mitt ex-jobb.

Over and out.



Forkortningar

EFTA European Free Trade Association
EG Europeiska Gemenskapen
EG-fordraget Fordraget om uppréttande av den europeiska

gemenskapen, tidigare kallat Romférdraget.

EU Europeiska Unionen

IL Inkomstskattelagen (1999:1229)

KupL Kupongskattelag (1970:624)

LIV Lag (2004:46) om investeringsfonder

OECD Organisationen for ekonomiskt samarbete och
utveckling

SIL Lag (1947:576) om statlig inkomstskatt

UCITS Undertakings for Collective Investments In

Transferable Securities



1 Inledning

Trots EG-rattens uttryckliga malsattning om fri etablering for foretag och fri
rorlighet for kapital forekommer det allt som oftast att vissa typer av foretag
diskrimineras, vilket anses utgdra ett hot mot de fria rorligheterna. Ett
sadant exempel &r fallet med utlandska investeringsfonder.

EG-fordraget stadgar tydligt att alla restriktioner for kapitalrorelser mellan
medlemsstaterna skall vara forbjudna, trots detta ar utdelningar till svenska
investeringsfonder fran svenska noterade bolag i praktiken skattefria medan
motsvarande utdelning till en utlandsk investeringsfond drabbas av
kupongskatt. Vidare blir en konsekvens av det svenska beskattningssystemet
att en fysisk person som erhaller utdelning fran en utlandsk fond kommer att
fa ut ett lagre belopp efter skatt an den som erhaller utdelning fran en svensk
investeringsfond. Samma sak géller om den utlandska fonden inte l[&mnar
utdelning utan ackumulerar sin avkastning. De svenska reglerna kan
onekligen ifragasattas ur ett diskrimineringsperspektiv.

Fragor som ror direkt beskattning omfattas i EG-rattsliga sammanhang av
medlemsstaternas behdrighet. Icke desto mindre skall denna behdrighet
utdvas i enlighet med gemenskapsratten. Av EG-férdraget framgar att
medlemsstaterna skall strava efter att undvika dubbelbeskattning, syftet ar
att minimera negativa konsekvenser for den inre marknaden.

EG-fordraget stadgar visserligen att alla restriktioner for kapitalrorelser
mellan medlemsstaterna skall vara férbjudna, men icke desto mindre
innehaller samma foredrag regler som innebér att medlemsstater har ratt att
tillampa sadana bestammelser i sin skattelagstiftning som skiljer mellan
skattebetalare som har olika bostadsort eller som har investerat sitt kapital
pa olika ort. Dessutom ges medlemsstaterna ratt att vidta alla nddvandiga
atgarder for att forhindra 6vertradelser av nationella lagar och andra
forfattningar, sérskilt i fraga om beskattning och tillsyn 6ver finansinstitut,
eller att i administrativt eller statistiskt informationssyfte faststalla
forfaranden for deklaration av kapitalrorelser eller att vidta atgarder som ar
motiverade med hansyn till allmén ordning eller allméan sékerhet.

1.1 Syfte och fragestallning

Trots att EG-fordraget stadgar att alla restriktioner for kapitalrorelser mellan
medlemsstaterna skall vara forbjudna finns det en tydlig skillnad i hur
svenska investeringsfonder beskattas jamfort med utlandska motsvarigheter.
Denna uppsats &mnar undersoka denna skillnad noggrannare samt resonera
kring hur den svenska lagstiftningen forhaller sig till EG-ratten. Fokus
kommer framfor allt att ligga pa huruvida den svenska beskattningen av



utlandska investeringsfonder strider mot artikel 56 i EG-fordraget, men
saval etableringsfriheten som diskrimineringsforbudet diskuteras.

1.2 Avgransning

Det ar inte bara i fraga om investeringsfonder som det rader olikhet i
beskattningen av svenska personer och utlandska personer. Aven vid
beskattning av pensionsfonder ar skillnad pa svensk fond och utlandsk fond
i regelverket vilket kan sagas sta i strid med EG-fordraget av samma
anledningar som nér det géller investeringsfonder. Att redogora for dven
pensionsfonder i denna text hade dock inneburit att texten blivit allt for
omfattande, varfor jag lamnad pensionsfonderna darhan. Det kan dock
konstateras att en argumentation kring beskattning av dessa i stor
utstrackning hade liknat den kring investeringsfonder.

Vidare har jag valt att inte ga alltfor detaljerat in pa regleringen kring
investeringsfonder som sadana. Det ar inte fonden i sig som star i fokus utan
de svenska beskattningsreglernas forhallande till EG-ratten. Jag kommer
saledes att Iamna regler om konstruktion, informationsplikt, ledning etc.
darhan.

Inte heller andelsagarnas situation kommer att skildras i detalj. En
beskrivning av beskattningen for andelsagare i svenska investeringsfonder
kommer att presenteras, mestadels for att sétta in sjalva
investeringsfondsfenomenet i ett storre perspektiv. Da det inte ar
andelségarna som &r det vésentliga i denna text kommer dock denna
skildring hallas kort.

1.3 Metod och material

Jag har anvant mig av en rattsdogmatisk metod vilket innebér att lagtext,
forarbeten, praxis och doktrin brukas i undersokningen.

Da fragestallningen uppenbart innebér ett EG-réttsligt problem begransar sig
studien ej till svensk ratt. En stor del av materialet kommer fran EG-
domstolen och det EG-réttsliga regelverket. Jag har anvant mig av ett flertal
rattsfall fran EG-domstolen for att underbygga min argumentation. Det finns
naturligtvis en uppsjo av avgéranden rérande den fria rorligheten av kapital.
Jag har darfor varit tvungen att gora ett val nar det galler vilka fall jag ska
redovisa och dra slutsatser utifran. Jag har primart anvant mig av rattsfall
som ror skattehinder i investeringsstaten, dvs. skatteregler som
diskriminerar investeringar som foretagits av investerare fran andra
medlemsstater jamfort med investeringar foretagna av inhemska investerare.
Detta da det de facto ar den sortens problematik texten beror.



1.4 Disposition

| forsta kapitlet ges en kort inledning till &mnet samtidigt som det redogoérs
for syfte och fragestallning. Dessutom presenteras det material som anvants
I arbetet samt ett kort stycke om de avgrénsningar som gjorts.

Kapitel tva ger en kort bakgrund till vad en investeringsfond ar och hur den
utvecklats genom aren.

Det tredje kapitlet innehaller en genomgang av svensk lagstiftning. De
svenska reglerna kring beskattning av investeringsfonder gas igenom, bade
vad géller beskattning av svenska investeringsfonder och utlandska
motsvarigheter.

| fjarde kapitlet aterfinns en genomgang av den EG-ratt som ar intressant i
sammanhanget, primért artiklarna 56 och 58 i EG-férdraget, men dven
ovriga artiklar som &r av intresse. Genomgangen efterfoljs av ett urval av
avgorande fran EG-domstolen och EFTA-domstolen for att ytterligare
belysa den EG-rattsliga problematiken.

Uppsatsen avrundas i det femte kapitlet med en analys av det som
framkommit i tidigare kapitel.



2 Bakgrund

Den svenska fondmarknaden har férandrats drastiskt de senaste 40 aren. |
borjan av 1970 talet var cirka 300 miljoner kronor sparade i fonder, ar 2006
hade den siffran stigit till n&stan 1600 miljarder kronor. Det finns numera en
uppsjo av fonder pa marknaden och fondsparandet svarar i dagslaget for
cirka 30 procent av de svenska hushallens finansiella tillgangar. For att sétta
utvecklingen i nagon form av perspektiv kan namnas att motsvarande siffra
1980 var fyra promille.*

Enligt en studie utford av Fondbolagens Forening var 94 procent av
Sveriges 18-74-aringar fondinnehavare ar 2004. Exklusive premiepensions-
innehavet var andelen 72 procent. Vidare var 67 procent av Sveriges barn
fondinnehavare under ndmnda &r.

I maj 2006 gjordes en undersékning som visade att sju av tio svenskar ager
andelar i ndgon fond (nio av tio om man inkluderar ppm), de flesta nagon
form av aktiefond. Det kan helt enkelt konstateras att fondernas roll i
samhallet har blivit betydande.

De flesta fonderna har tillkommit for gruppen smasparare, som med
begransade resurser och begransat kunnande genom fonder far mojlighet till
hogre avkastning &n traditionella sparkonton och storre riskspridning &n
enstaka aktier. Traditionellt har den svenska fondférmégenheten dominerats
av aktie- och rantefonder.

Vad som foranlett denna lavinartade 6kning av fondsparande &r inte helt
klart. Flera faktorer kan ha spelat in, till exempel en andrad syn pa sparande,
andrade skattelagar och pensionssystem samt battre hushallsekonomi. Det
vore dessutom inte osannolikt att det faktum att aktiemarknaden bade i
Sverige och i resten av varlden haft en mycket bra utveckling de senaste
tjugo-trettio aren, varit en betydande faktor for hushallens val att spara i
fonder.

En investeringsfond &r en juridisk enhet vars uppgift ar att investera i
vardepapper. Sjalva fonden forvaltas av ett fondbolag. | princip gar
aktiviteterna ut pa att andelar saljs och kdps, normalt sett en gang per dag.
Denna handel foretas inte av andelsagarna sjalva utan av dem som forvaltar
fonden. Enligt svenska regler maste fondernas tillgangar forvaltas av ett
forvaringsinstitut, ofta av en storbank.>

! http://www.fondbolagen.se/StatistikStudierIndex/FondmarknadensUtveckling.aspx
Fondbolagens férenings hemsida. 3 okt 2007.

2 Se Fondbolagens Férening, Fondspararna och fondsparandet 2004
http://www.fondbolagen.se/upload/rapport_over_fondsparandet2004.doc.
*http://www.skandia.se/hem/morningstar/funds/definitions/show.aspx?lang=SV&KeyWord
=FUND&Key=179, den 1 nov 2007


http://www.fondbolagen.se/StatistikStudierIndex/FondmarknadensUtveckling.aspx
http://www.skandia.se/hem/morningstar/funds/definitions/show.aspx?lang=SV&KeyWord=FUND&Key=179
http://www.skandia.se/hem/morningstar/funds/definitions/show.aspx?lang=SV&KeyWord=FUND&Key=179

En investeringsfond har som enda uppgift att géra investeringar i
overlatbara vardepapper. Kapitalet for att gora investeringarna tillhandahalls
av allmanheten som pa detta satt investerar sina pengar. For den enskilde
investeraren innebdr ett sparande i investeringsfonder en mojlighet att kunna
sprida riskerna genom att investera i ett flertal olika aktier.* Andelsagarna
har del av fondens totala formogenhetsmassa i forhallande till hur mycket
pengar de investerat. Sjalva formdgenhetsmassan ar inte tillganglig for
fondbolagets borgenarer.® Termen investeringsfond ar ett samlingsbegrepp
for alla fonder som marknadsfors i Sverige. Dessa fonder kan i sin tur delas
in i vardepappersfonder och specialfonder, 1§ p16 Lag (2004:46) om
investeringsfonder (L1V). Begreppet véardepappersfonder omfattar bland
annat vardepappersfonder och rantefonder medan termen specialformer
anvands om bland annat hedgefonder.

* http://www_.europarl.europa.eu/meetdocs/committees/econ/20000110/386780_sv.doc 3 okt
> Stefan Carlsson, Investeringsfonder, Skattenytt nr 3 2006, sid. 1.


http://www.europarl.europa.eu/meetdocs/committees/econ/20000110/386780_sv.doc

3 Svensk lagstiftning

3.1 Beskattning av svenska
investeringsfonder

Regleringen kring svenska investeringsfonder bygger pa ett
kontraktsrattsligt tankande. Lagreglerna utgar fran att avtal finns mellan
agarna, fondbolaget och de banker eller andra aktdrer som eventuellt agerar
som foérvaringsinstitut.®

Bestdmmelser om investeringsfonder finns i Lag (2004:46) om
investeringsfonder (L1V). En svensk investeringsfond &r inte en juridisk
person, 4 kap. 1 § LIV. Det &r istéllet fondbolaget som administrerar fonden
och som kan ikl sig skyldigheter och réttigheter. Sjalva fonden ar med
andra ord bara en produkt av avtalet mellan andelsdgarna och fondbolaget.
Ett fondbolag ar ett aktiebolag som fatt tillstand av finansinspektionen att
driva fondverksamhet, 1 kap. 1 § punkt 7 LIV. | skattelagstiftningen
behandlas dock investeringsfonden i sig som en juridisk person, 2 kap. 38
andra stycket IL. Det innebér att fonden beskattas for intékterna i
verksamheten, &ven om det finns sérskilda bestammelser for hur dessa
intakter skall berdknas.

Svenska investeringsfonder &r skattskyldiga for inkomst av tillgangar som
ingar i fonden, 6 kap. 58 IL. Vidare innebar det faktum att fonden behandlas
som en juridisk person i lagstiftningen att andelsdgarna i fonden beskattas
for utdelning pé sina andelar samt vinst vid avyttring av andelarna’. En
andel i en investeringsfond ar en del&garratt enligt 48 kap 2§ IL.

En svensk investeringsfond skall inte ta upp kapitalvinster pa delagarratter
till beskattning och pa motsvarande satt far kapitalforluster inte dras av, 39
kap. 148 IL. Anledningen till detta &r att fonden skall kunna avyttra
vardepapper och investera vinsten i nya vardepapper utan
skattekonsekvenser. Det faktum att fonder pa sa satt kan kopa och salja
aktier utan skattekonsekvenser medan évriga personer beskattas var gang de
saljer en aktie innebdr att det indirekta dgandet far en forman jamfort med
det indirekta dgandet. Det blir helt enkelt mer pengar kvar efter varje
transaktion for fondbolaget.

Meningen ar att den férman som ett indirekt 4gande har framfor ett direkt
agande skall undanrgjas genom en schablonmaéssigt berdknad intékt 14ggs
till grund for beskattningen for fonden. Intédkten som skall tas upp utgors av

® Lennart Staberg, Utlandska motsvarigheter till svenska investeringsfonder, Skattenytt nr.
3, 2008.
” Lennart Staberg, Utlandska motsvarigheter till svenska investeringsfonder, Skattenytt nr.
3, 2008.
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det belopp som motsvarar 1,5 procent av vardet pa fondens delagarratter vid
beskattningsérets ingang.®

Vidare ar mottagen utdelning skattepliktig for investeringsfonden medan
utdelning som fonden lamnar skall dras av som kostnad det beskattningsar
som beslutet om utdelningen avser, 39 kap. 148 punkten 3 IL. Det innebér i
praktiken att de utdelningar som fonden erhaller inte beskattas i den man
utdelningarna vidareutdelas till &garna. Med andra ord kommer vinsten att
beskattas om investeringsfonden véljer att inte dela ut denna till sina &gare.
Om man istallet valjer att dela ut vinsten beskattas den inte. Saledes vore det
oerhdrt ogynnsamt att behalla vinsten i bolaget, och i praktiken delas
Overskottet alltid ut.

| 6vrigt galler vanliga regler om inkomstbeskattning. Detta innebér bland
annat att mottagna utdelningar och réntor (I6pande kapitalavkastning) skall
tas upp som intdkt av naringsverksamhet medan forvaltningskostnader och
rantor skall dras av.’

Skattesatsen for investeringsfonder &r 30 procent av den beskattningsbara
inkomsten, 65 kap. 148 IL. Som ndmnts ovan blir dock denna bestdammelse i
det ndrmaste oanvénd eftersom 6verskott alltid delas ut for att undvika
beskattning.

3.1.1 39:14 IL

Som namnts i foregaende stycke finns reglerna om hur en investeringsfond
skall beskattas i1 39 kap. 14 § IL. Paragrafen lyder som foljer:

For investmentforetag och investeringsfonder géller, utéver vad som foljer
av dvriga bestdmmelser i denna lag, féljande:

1. Kapitalvinster pa delagarratter skall inte tas upp och kapitalférluster pa
delagarratter far inte dras av. Om ett investmentforetag avyttrar en
delagarratt som hade varit naringsbetingad om investmentforetaget i
stallet hade varit ett sddant dgarforetag som kan inneha en
néringsbetingad andel enligt 24 kap. 13 8§, skall ersattningen tas upp som
kapitalvinst om delégarréatten hanfor sig till ett skalbolag som avses i 25 a
kap. 9 § eller om det sker ett aterkop enligt 25 a kap. 18 §. Vid
bedémningen om ersattningen skall tas upp som kapitalvinst tillampas
bestdmmelserna i 25 a kap. 10-18 §8.

2. Ett belopp som for helt &r motsvarar 1,5 procent av vérdet pa
delagarrétter vid beskattningsarets ingang skall tas upp. Egna aktier eller
optioner, terminer eller liknande instrument vars underliggande tillgangar
bestar av investmentforetagets egna aktier skall inte réknas in i underlaget.
I underlaget for investmentforetag skall inte heller réknas in andelar och
aktiebaserade delagarratter om en kapitalvinst inte skulle ha tagits upp
enligt bestdmmelsen i 25 a kap. 5 8 om andelen eller den aktiebaserade
delagarréatten hade avyttrats vid beskattningsarets borjan och

® Prop. 2002/03:150 sid. 121.
% Prop 2002/03:150 sid. 122.
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investmentforetaget i stallet hade varit ett sddant dgarforetag som kan
inneha en naringsbetingad andel enligt 24 kap. 13 8. Vid bedémningen om
en kapitalvinst inte skulle ha tagits upp skall bortses fran bestammelsen om
skalbolagsbeskattning i 25 a kap. 9 8.

3. Utdelning som foretaget eller fonden lamnar skall dras av. Sadan
utdelning av andelar i ett dotterbolag som avses i 42 kap. 16 § skall dock
inte dras av. Investeringsfonder far dra av utdelning till annan an
andelségare i fonden med hdgst ett belopp som motsvarar 2 procent av
fondens varde vid utgdngen av beskattningsaret.

Den utdelning som skall dras av enligt forsta stycket 3 skall dras av som
kostnad det beskattningsar som beslutet om utdelning avser.

En av de intressantaste bestammelserna vad galler beskattning av
investeringsfonder &r punkten 3 som stadgar att utdelning som fonden
lamnar till sina aktiedgare skall dras av. Bestammelserna kommer
ursprungligen fran 2 § 10 mom SIL som stadgar att avdrag far goras for
utdelning som bolaget beslutat om under aret.

Bestdammelsen i 28 10 mom SIL tillkom i syfte att neutralisera skillnaderna
mellan direkt och indirekt 4gande®. Lagstiftaren menade att
investmentforetag och aktiefonder, som utgjorde foregangare till
investeringsfonder, utgjorde tva slags mellanhander! och att beskattningen
pa denna "mellanhandsniva” var tvungen att elimineras for att syftet med
lagandringarna skulle kunna uppnés™2. Vidare slog propositionen fast att
olika mellanhander borde beskattas likadant samt att beskattningen av
mellanhénder borde méjliggéra omplaceringar av aktieinnehavet™. De olika
modeller som dvervagdes hade det gemensamt att utdelningar i praktiken
skulle vara skattefria, d&ven om séttet att uppna detta varierade. Den losning
lagstiftaren till slut valde var den som redogjorts for tidigare, fonden ar
skatteskyldig for mottagen utdelning men far gora avdrag i motsvarande
man som fonden vidareutdelar vinsten till sina aktieagare. Pa sa satt
forsvinner i praktiken beskattning pa mellanhandsniva, och skillnaderna
mellan direkt och indirekt &gande neutraliseras.

| propositionen talas inte om beskattning av utlandska investeringsfonder.

3.2 Beskattning av andelsagare

Aven de som &ger andelar i en investeringsfond beskattas. For fysiska
andelséagare skall utdelning fran en investeringsfond beskattas som inkomst
av kapital. Det innebadr att utdelningen skall beskattas med 30 procent.

Som tidigare ndmnts ar en andel i en investeringsfond att betrakta som en
delégarrétt, 48 kap. 28. En kapitalvinst pa en andel i en investeringsfond ar

19 prop. 1989/90:110 sid. 564.
1 prop. 1989/90:110 sid. 562.
12 prop. 1989/90:110 sid. 564.
3 Ibid
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skattepliktig i sin helhet. En kapitalforlust pa andelar i en marknadsnoterad
fond far dras av mot kapitalvinst pa aktier samt pa marknadsnoterade
andelar som ej ar aktier 48 kap. 20-2188. Kapitalforluster pa andelar i en
investeringsfond som inte ar marknadsnoterad skall dras av till 70 procent.

For juridiska personer galler att kapitalforluster pa andelar i
investeringsfond hamnar i aktiefallan, 48 kap. 268. | dvrigt beskattas
utdelning som inkomst av naringsverksamhet 13 kap 28.

3.3 UCITS-direktiven

Svensk lagstiftning om vardepappersfonder bygger pa EG:s UCITS-
direktiv'* frdn 1985%. UCITS &r bendmningen pa fonder som omfattas av
ett EG-direktiv som reglerar fondverksamhet'®. UCITS-direktivet avser att
harmonisera reglerna fér 6ppna fondféretag inom EES-omradet. Enligt
direktivet far fondbolag som har UCITS-fonder med tillstand i ett EU-land
lov att driva verksamhet i samtliga EU-lander"’.

Ar 1998 bérjade EG:s institutioner se 6ver UCITS-direktivet. | februari
2002 kom tva direktiv'® med andringar och tillagg till UCITS-direktivet.
Det ena avsag placeringsreglerna och det andra reglerna som ror
forvaltningsbolagen. De tva direktiven ar numera implementerade i svensk
lagstiftning genom Lag (2004:46) om investeringsfonder.'® Direktiven
innefattar bland annat regler om hur fondbolagen far organiseras,
placeringsbestdammelser och hur andelsagarna skall informeras. De stadgar
dock inte vad som skall gélla i beskattningshénseende.

Grundtanken med UCITS-direktivet ar som ndmnts ovan att harmonisera
lagstiftningen rérande investeringsfonder inom EU. Artikel 4 i direktivet
stadgar foljande:

1. Inget fondféretag far bedriva verksamhet utan auktorisation av behériga
myndigheter i den medlemsstat dar féretager hér hemma (i fortsattningen
kallade ”’behdriga myndigheter™)

Auktorisationen skall galla i samtliga medlemsstater

Enkelt uttryckt kan man saga att en fond som godkants av en medlemsstat
skall vara godkand i samtliga medlemsstater och kunna verka genom en
enkel registrering hos finansinspektionen istallet for att behdva godkénnas
av ndmnda myndighet. En utlandsk investeringsfond skall vara att jamstalla
med svenska investeringsfonder.

14 85/611/EEG.

5 Prop. 2002/03:150 sid. 114.
®http://en.wikipedia.org/wiki/Undertakings_for_Collective_Investments_in_Transferable_
Securities 4 okt

7 Prop. 2002/03:150 sid. 114.

18.2001/107/EG och 2001/108/EG

19 Prop. 2002/03:150 sid. 1.
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3.4 Beskattning av utlandska
investeringsfonder

Regler om beskattning av utlandska vardepappersfonder infordes ar 2000.
Utlandska investeringsfonder &r begransat skattskyldiga i Sverige, 6 kap.
10a8 och16a8. Detta innebér att fonden bara &r skattskyldig for vissa
inkomster, narmare bestamt inkomst av fastighet i Sverige samt tillgangar
som ar hanforliga till ett fast driftstélle i Sverige och som ingar i fonden.

Man kan dock ifragasatta huruvida en utlandsk investeringsfond éver huvud
taget kan ha inkomst av fastighet i Sverige. Skulle en fond ha sadana
inkomster skulle den ocksa skilja sig mycket fran en svensk
investeringsfond, eftersom svenska investeringsfonder de facto bara kan
investera i fondpapper och andra finansiella instrument. | RA 2003 not 67
(férhandsbesked) slog Regeringsratten fast att en tysk fastighetsfond inte
kan jamstallas med en svensk investeringsfond, trots att investerarnas och
fondbolagets stallning liknar en investeringsfond. Eftersom fonden
investerat i fastigheter och inte i vardepapper skulle fondbolaget, ett tyskt
GmbH, istallet beskattas for inkomster fran svenska fastigheter. Baserat pa
detta avgdrande tycks det inte vara mojligt for en investeringsfond, oavsett
om den &r svensk eller utlandsk, att investera i fastigheter.

Utlandska investeringsfonder skall i likhet med svenska investeringsfonder
behandlas som juridiska personer, 2 kap. 2-388 IL. Enligt den forstndmnda
paragrafen krévs att den utl&éndska fonden motsvarar en svensk
investeringsfond. Da denna text behandlar utlandska investeringsfonder som
uppfyller kraven i UCITS-direktivet och darmed skall anses motsvara
svenska investeringsfonder far detta krav anses vara uppfylIt.

De utlandska investeringsfonderna beskattas pa ett annat satt an inhemska
motsvarigheter. N&r en utlandsk investeringsfond som &ger andelar i
svenska bolag far utdelning av dessa, traffas denna utdelning i Sverige av
kupongskatt enligt 18 och 48 KupL, da det ror sig om en utlandsk &gare av
svenska aktier. Darmed blir en utlandsk investeringsfond beskattad for
utdelning fran ett svenskt noterat bolag med 30 procent av utdelningens
varde, 58 KupL. Denna skattesats kan sattas ner i de fall da det finns ett
géllande dubbelbeskattningsavtal mellan Sverige och den stat mottagaren
har hemvist i?°. Den typiska skattesatsen ligger p& ca 15 %, som en
konsekvens av de dubbelbeskattningsavtal Sverige ingatt?.

En utlandsk fond har ingen mojlighet att véltra 6ver denna skatteskyldighet
pa andelsagarna. Fonden drabbas av kupongskatten oavsett om man delar ut
eller ackumulerar avkastningen.

20 Jmfr bl.a. OECD:s modellavtal art. 10 dar det stadgas att kéllstaten har ratt att ta upp
maximalt 15 % av bruttobeloppet till beskattning.
21 Stefan Carlsson, Investeringsfonder, Skattenytt nr. 3, 2006.
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En fysisk person som erhaller utdelning fran en utlandsk fond kommer som
en konsekvens av den svenska lagstiftningen att fa ut ett lagre belopp efter
skatt an den som erhaller utdelning fran en svensk investeringsfond. Detta
eftersom den svenska fonden inte har kostnader i form av skatt och alltsa
kan dela ut hela sin vinst till andelsagarna, till skillnad fran den utlandska
fonden som bara kan dela ut sin vinst efter skatt.

Samma sak galler om den utlandska fonden inte lamnar utdelning utan
ackumulerar sin avkastning. | det fallet kommer kupongskatten att negativt
paverka fondens substansvarde. Det finns med andra ord ingen mojlighet for
utlandska investeringsfonder att som de svenska motsvarigheterna dela ut
sin vinst for att undga beskattning.

3.4.1 Kupongskattelagen

Kupongskatten inforlivades i det svenska skattesystemet ar 1943. Meningen
med infOrandet var att vinna storre effektivitet vad gallde beskattning av
utdelningar som betalas fran Sverige till utlandet.?

Kupongskatten &r en inkomstskatt och syftet med lagen &r att ta ut en
definitiv kallskatt p& utdelningar som betalats fran Sverige till utlandet®.
Nagra andra skal anges inte i forarbetena. Det tycks saledes vara en lag som
helt och hallet syftar till att skydda svensk skattebas.

Meningen &r att kupongskatten ska trada istallet for den vanliga statliga
inkomstskatten och har fatt sin speciella utformning i stor utstrackning av
uppbordstekniska skal.?*

22 Prop. 1970:134 sid. 139. 0
23 Prop. 1970:134 sid. 39.
24 RA 1986 ref 74
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4 EG-ratten

4.1 EU:s restriktion

EU har ingen egentlig rétt att behandla fragor som ror direkt beskattning,
vilket framgar av det faktum att direkt beskattning inte regleras i nagon
sarskild artikel i EG-fordraget. Harmonisering pa det skatterattsliga omradet
faller istéllet in under den allménna harmoniseringsbestammelsen i artikel
94,

Réadet skall enhalligt pa forslag av kommissionen och efter att ha hort
Europaparlamentet och Ekonomiska och sociala kommittén utfarda
direktiv om tillnarmning av sddana lagar och andra forfattningar i
medlemsstaterna som direkt inverkar pa den gemensamma marknadens
uppréttande eller funktion.

Artikeln stadgar att radet skall radet skall utfarda direktiv om tillnarmning
av medlemsstaternas lagstiftning. Ett sadant uttalande torde innebéra att
andra rattsakter pd omradet inte ar tillatna®.

Fragor angaende direkt beskattning omfattas av medlemsstaternas
behorighet. Behorigheten maste dock utévas i enlighet med
gemenskapsratten och da framfor allt EG-fordraget. Gemenskapsratten
tillhandahaller inte nagon generell princip for hur medlemsstaterna skall
fordela beskattningsratten mellan sig men artikel 293 EG-fordraget berdr
anda omradet:

Medlemsstaterna skall i den utstrackning det ar nédvandigt, inleda
forhandlingar med varandra i syfte att till forman for sina medborgare
sakerstalla

()

- avskaffandet av dubbelbeskattning inom gemenskapen,

()

Enligt artikeln skall medlemsstaterna strava efter att undvika negativa
konsekvenser for den inre marknaden pa grund av dubbelbeskattning.

Trots att EU inte har nagon egentlig restriktion vad géller direkt beskattning
i medlemsstaterna har EG-ratten stor paverkan pa den inhemska
beskattningen. Den EG-réttsliga regleringen sker genom att inhemska
skatteregler alltid ska tolkas i ljuset av EG-ratten. Salunda kan skatteregler
som anses sta i strid med EG-ratten underkannas aven om EU inte har ratt
att lagstifta pa skatteomradet.

| detta sammanhang &r en av de fyra friheterna, ndmligen fri rérlighet for
kapital kanske den mest vésentliga. Svenska skatteregler som negativt

25 Stahl och Osterman, EG skatteratt, sid. 22-23.
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sarbehandlar utlandska aktorer kan finnas sta i strid mot denna frihet och
darmed underkannas, trots att EG-domstolen inte har kompetens att avgora
skattefragor.

4.2 EG-fordraget

4.2.1 Likabehandlingsprincipen

Artikel 12 i EG-fordraget utgors av den sa kallade likabehandlingsprincipen.
Artikeln lyder som foljer:

Inom detta fordrags tillampningsomrade och utan att det paverkar
tillampningen av nagon sarskild bestammelse i fordraget, skall all
diskriminering pa grund av nationalitet vara forbjuden.

Radet kan enligt férfarandet i artikel 251 anta bestammelser i syfte att
forbjuda sadan diskriminering.

Artikeln ger uttryck for tva sorters forbud, dels mot direkt diskriminering,
dels mot indirekt diskriminering. | det forstndmnda fallet rér det sig om att
medborgare och foretag fran en annan medlemsstat skall behandlas likadant
som motsvarigheterna inom den egna staten. | det andra fallet ror det sig om
forbud mot regler som leder till diskriminering, dven om inte nationalitet
uttryckligen utgdr grunden for séarbehandlingen. Det kan exempelvis vara
fraga om sprakkrav eller dylikt som i praktiken leder till diskriminering
p.g.a. nationalitet.?® Kort uttryckt skall alltsé alla personer inom EU
behandlas lika, oavsett nationalitet.

4.2.2 Forbud mot hinder av fria rorligheten for
kapital

Artikel 56 i EG-fordraget lyder som foljer:

1. Inom ramen for bestdmmelserna i detta kapitel skall alla restriktioner
for kapitalrorelser mellan medlemsstater samt mellan medlemsstater och
tredje land vara férbjudna.

2. Inom ramen for bestdmmelserna i detta kapitel skall alla restriktioner
for betalningar mellan medlemsstater samt mellan medlemsstater och
tredje land vara férbjudna.

Artikeln har mycket vidstrackt tillampningsomrade eftersom en mycket stor
mangd transaktioner av olika slag anses vara kapitalrérelser i EG-rattslig

2 Bernitz och Kjellgren, Europaréttens grunder, sid. 110-113.
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mening?’. | direktivet om fria kapitalrérelser?® finns en utforlig upprakning
av vilka sorters transaktioner som omfattas av bestdammelserna om fria
kapitalrorelser. Att utdelning tacks av bestammelsen i artikel 56 framgar
4ven av EG-domstolens praxis®.

Som synes ovan stadgar artikel 56 att alla restriktioner for kapitalrorelser &r
forbjudna. Fragan ar om bestammelsen ska tolkas som att alla skatteregler
som forsvarar den fria rorligheten &r forbjudna, eller om forbudet bara galler
de regler som innebdr negativ sarbehandling av en utlandsk person jamfort
med en inhemsk dito. Man kan dock dra slutsatsen att artikeln innebar att
man atminstone inte far diskriminera utlandska personer, eftersom den
forstnamnda tolkningen innefattar den andra.

4.2.3 Rattfardigande grunder for inskrankning
av den fria rorligheten

Det finns vissa inskrédnkningar i artikel 56 i EG-fordraget. Dessa tas upp i
artikel 58 i samma foredrag som har féljande lydelse:

1. Bestammelserna i artikel 56 skall inte paverka medlemsstaternas rétt att

a) tillampa sadana bestammelser i sin skattelagstiftning som skiljer mellan
skattebetalare som har olika bostadsort eller som har investerat sitt kapital
pa olika ort,

b) vidta alla nodvandiga atgarder for att forhindra Gvertradelser av
nationella lagar och andra férfattningar, sarskilt i frdga om beskattning
och tillsyn dver finansinstitut, eller att i administrativt eller statistiskt
informationssyfte faststalla forfaranden for deklaration av kapitalrorelser
eller att vidta atgarder som &r motiverade med hansyn till allman ordning
eller allmén sékerhet.

Artikeln stadgar att medlemsstater, trots bestdmmelserna i 56 artikeln, har
ratt att utforma sin skattelagstiftning pa ett satt som gor att den skiljer
mellan skattebetalare som har hemvist pa olika orter. Vidare sékras
medlemsstaternas ratt att vidta atgarder de anser vara nodvéndiga for att
forhindra brott mot de inhemska skattereglerna.

Det finns saledes vissa mojligheter att franga bestammelserna i artikel 56.
EG-domstolen har i praxis godtagit en negativ séarbehandling i vissa fall
dven pa andra grunder &n de som raknas upp i artikeln ovan. Domstolen
tillampar ett sérskilt test, som den sjéalv utvecklat, kallat ’rule of reason”.
Detta test anvands for att faststalla om en annars fordragsstridig atgard kan
rattfardigas pa sarskild grund.*

27 St&hl och Osterman, EG skatteratt, sid. 130.

%8 Direktiv 88/361/EEG om fria kapitalrorelser.

2% Mal C-35/98 Verkooijen 2000 ECR 1-4071 punkt 28 och C-319/02 Manninen 2004 ECR
1-0000 punkt 23.

%0 Stahl och Osterman, EG skatteratt, sid. 144.
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4.2.3.1 Rule of reason-testet

Rule of reason-testets punkter formuleras i Gebhard-malet®. Enligt domens
37 punkt maste féljande kriterier vara uppfyllda for att en diskriminerande
regel skall kunna godtas:

1) Regeln skall vara tillamplig pa ett icke-diskriminerande sétt.

2) Regeln skall framsta som motiverad med hansyn till ett trangande
allmanintresse.

3) Regeln skall vara agnad att sékerstalla forverkligandet av den
malsattning som efterstravas.

4) Regeln skall inte ga utéver vad som &r noédvandigt for att uppna
denna malsattning.

Det forsta kravet torde innebdéra att oppet diskriminerande skatteregler aldrig
kan godtas, vilket ocksd har slagits fast av EG-domstolen. Daremot kan
skatteregler som &r endast dolt diskriminerande godtas med stéd av rule of
reason-doktrinen. Detsamma galler for hinder for den fria rorligheten som
av domstolen inte karaktariseras som diskriminering utan som hinder,
inskrankningar etc.®

Det andra kriteriet ror nationella intressen. Tanken dr att vissa nationella
intressen ar sa pass viktiga att de rattfardigar en inskrankning av den fria
rérligheten for kapital. Det nationella intresset skall alltsa vaga tyngre &n
intresset for den fria rorligheten. Har maste naturligtvis en avvéagning goras.

Det tredje villkoret ar att lagregeln skall vara andamalsenlig. Den ifragasatta
regeln skall med andra ord vara utformad pa ett sdant sétt att den verkligen
uppnar sitt syfte.

Slutligen maste lagregeln vara proportionerlig, dvs. regeln far inte inskranka
den fria rorligheten for mycket, och heller inte mer an vad som ar absolut
nddvéndigt.

I de fall samtliga ovanstaende kriterier ar uppfyllda kan det alltsg, enligt
domstolen, vara befogat att inskrénka den fria rérligheten for kapital.

°1 M8l C-55/94 Gebhard, REG 1995 sid. I-4165.

2 Ma&l C-311/97 Royal Bank of Scotland, REG 199 sid. 1-2651, punkt 32. Fraga var om en
Oppen diskriminering av bolag med séte i andra medlemslénder, och EG-domstolen uttalade
att en sadan diskriminering kan godtas endast av de skal som uttryckligen anges i fordraget.
%3 Stéhl och Osterman, EG skatterétt, sid. 145.
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4.2.4 FOrbud mot hinder for fri etablering

En av de fyra friheterna ar etableringsfrineten. Syftet &r att en fysisk eller
juridisk person hemmahdrande inom en medlemsstat skall kunna utéva
verksamhet i annan medlemsstat pa samma villkor som medlemsstatens
egna medborgare. Artikel 43 i EG-férdraget stadgar foljande:

Inom ramen for nedanstaende bestammelser skall inskrankningar for
medborgare i en medlemsstat att fritt etablera sig pa en annan medlemsstats
territorium forbjudas. Detta forbud skall dven omfatta inskrankningar for
medborgare i en medlemsstat som &r etablerad i nagon medlemsstat att
upprétta kontor, filialer eller dotterbolag.

Etableringsfriheten skall innefatta ratt att starta och utéva verksamhet som
egenforetagare samt ratt att bilda och driva foretag, sarskilt bolag som de
definieras i artikel 48 andra stycket, pa de villkor som etableringslandets
lagstiftning foreskriver for egna medborgare, om inte annat foljer av
bestdmmelserna i kapitlet om kapital.

Vad som sigs om personer skall dven galla fér bolag®. Det &r allts&
forbjudet fér en medlemsstat att sarbehandla ett utlandskt bolag jamfort mot
de inhemska motsvarigheterna.

Det ar mojligt att gora avsteg fran artikel 43. Artikel 46 i EG-fordraget har
foljande lydelse:

1. Bestammelserna i detta kapitel och atgarder som vidtagits med stod av
dessa skall inte hindra tillampning av bestammelser i lagar och andra
forfattningar som féreskriver sarskild behandling av utlandska medborgare
och som grundas pa hansyn till allman ordning, sakerhet eller halsa.

2. Radet skall enligt forfarandet i artikel 251 utfarda direktiv for
samordning av de ovan ndmnda bestammelserna.

Enligt artikeln kan sarbehandling vara godtagbar under forutséttning att
bestammelserna som foreskriver sarskild behandling av utlandska
medborgare eller bolag grundas pa hansyn till allman ordning, sakerhet eller
halsa.

4.3 Praxis

Det finns ett flertal avgéranden i EG-ratten som beror hinder for de fria
kapitalrorelserna. Praxisen pa omradet ar dock inte helt enstammig vilket
lamnar utrymme for diskussion om hur artikel 56 och artikel 58 egentligen
skall tolkas.

Ett flertal grunder for rattfardigande av inskrankningar i den fria rérligheten
har testats och avfardats. Till att borja med kan det konstateras att viljan att

3 Artikel 48, EG-fordraget.
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skydda en medlemsstats skattebas och forhindra en forlust av skatteintakter
aldrig kan vara en rattfardigandegrund®. Grunder som effektiv
skattekontroll och dnskemalet att hindra skatteflykt har inte heller godtagits
som rattfardigandegrund i praktiken aven om EG-domstolen uttalat att bada
grunderna teoretiskt sett skulle kunna rattfardiga inskrankningar i den fria
rorligheten for kapital®®. En grund som dock har godtagits ar hansyn till
skattesystemets inre sammanhang®’. Denna grund har prévats i ett flertal
fall, vissa rorande just fragan om utdelningar till utlandska personer.

4.3.1 Skattesystemets inre sammanhang

4.3.1.1 Bachmann-malet

Bachmann-malet®® rérde avdragsforbud for premier pa forsakringar
tecknade i forsakringsbolag i andra medlemsstater. Problematiken var den
att Bachmann nekades ratten att gora avdrag fran sin inkomst av tjanst i
Belgien for premier som betalats till tyska forsakringsbolag. Sadana avdrag
var dock tillatna om premierna betalades till inhemska, belgiska bolag.

EG-domstolen konstaterade att reglerna i sig stred mot EG-férdraget
eftersom de innebar en diskriminering av utlandska bolag och utgjorde ett
hinder for den fria rorligheten. Daremot ansag de att forbudet for avdrag
anda kunde rattfardigas med hansyn till skattesystemets inre sammanhang.

Avdragsratten for premier som betalas till forsakringsbolag ansags ha
koppling till det faktum att utfallande forsakringsbelopp var skattepliktiga. |
de fall avdragsratt inte medgavs var utfallande belopp skattefria. Domstolen
ansag att systemet forutsatte att avdrag skulle medges endast om utfallande
belopp verkligen skulle komma att beskattas, vilket inte vore fallet om
forsékringsbolaget som premien betalats till var beldget i utlandet.

Domstolen kom till slutsatsen att avdragsférbudet kunde réttfardigas med
hansyn till det inre sammanhanget i skattesystemet. Vart att notera ar dock
att denna rattfardigandegrund inte anvants som grund for att acceptera
diskriminerande skatteregler sedan Bachmann-mélet avgjordes™®.

4.3.1.2 Verkooijen-malet

| mélet Verkooijen** fran &r 2000 prévades huruvida det kan anses forenligt
med bestammelserna om fri rorlighet for kapital att man medger lattnad i
ekonomisk dubbelbeskattning av aktieutdelningar endast for utdelningar

% Se bl.a. Mal C-294/97 Eurowings, REG 1999sid. I-7447 och Ml C-136/00 Danner, REG
2002 sid. 1-8147.

% Stahl och Osterman, EG skatteratt, sid. 147-148.

7 M&l C-204/90 Bachmann, 1992 ECR 1-249.

%8 M4l C-204/90 Bachmann, 1992 ECR 1-249.

% MA&l C-204/90 Bachmann, 1992 ECR 1-249 punkterna 2-4.

“0 Kristina Stahl, EG-domstolens domar, Skattenytt nr.6 2006

1 M&l C35/98 Verkooijen, REG 2000 s 1-4071.
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fran inhemska bolag. Mer precist avser avgorandet nederlandsk lagstiftning
om beskattning av utdelningar*?.

Verkooijen var bosatt i Nederlanderna och arbetade i ett nederlandskt
oljedistributionsféretag som i sin tur indirekt kontrollerades av ett belgiskt
bolag. Som en del av sin anstéllning deltog Verkooijen i en sérskild sparplan
som i korthet innebar att han forvarvade aktier i det belgiska bolaget.*?

1991 erholl Verkooijen utdelning fran det belgiska bolaget. Denna utdelning
kallbeskattades i Belgien med 25% och Verkooijen tog darfor upp
utdelningen i sin nederlandska deklaration. Enligt nederlandsk lag far
mottagen utdelning undantas fran beskattning, men endast om utdelningen
harror fran ett bolag som varit foremal for nederlandsk skatt. Sa var
naturligtvis inte fallet eftersom utdelningen kom fran ett belgiskt bolag.
Verkooijen nekades darmed ratt att anvanda sig av detta undantag.**

Domstolen kom till den slutsatsen att den aktuella lagstiftningen utgjorde ett
hinder for de fria kapitalrorelserna pa tva satt. For det forsta hade reglerna
en avskrackande effekt pa de nederlandska medborgare som funderade pa
att investera i utlandska bolag eftersom reglerna innebar en hardare
beskattning &n om medborgaren investerade i ett inhemskt bolag. For det
andra innebar lagens utformning att utlandska bolag fick det svarare att
anskaffa kapital i Nederlanderna &n de inhemska foretagen, eftersom
investerare troligtvis hellre skulle satsa p& inhemska bolag.*®

Né&mnas kan att domstolen provade ett flertal rattfardigandegrunder i
enlighet med rule of reason-doktrinen. Man avférdade bland annat just den
grund som anvants i Bachmann-malet, namligen bevarandet av
skattesystemets inre sammanhang. Domstolen menade att en avgorande
skillnad mellan fallen var att i Bachmann malet fanns det ett direkt samband
mellan en behandling som innebar en skatteméassig nackdel och beviljandet
av en skattemassig fordel. Sa var inte fallet i Verkooijen varfor utgangen
blev annorlunda.*® Domstolen uttalade ocks& klart och tydligt att I enlighet
med fast rattspraxis kan ett syfte av rent ekonomisk karaktér inte utgéra
tvingande hansyn till allménintresset av den arten att det réttfardigar en
begransning av en grundlaggande frihet som garanteras av fordraget”*’. En
stat kan saledes inte diskriminera utlandska investeringsfonder enbart pa den
grund att man vill f& in mer skatt till den egna staten.

*2 M&l C35/98 Verkooijen, REG 2000 s 1-4071 not 2.

3 M&l C35/98 Verkooijen, REG 2000 s I-4071 not 12-13.
* MA&l C35/98 Verkooijen, REG 2000 s I-4071 not 13-14.
> MA&l C35/98 Verkooijen, REG 2000 s I-4071 not 34-35.
6 MA&l C35/98 Verkooijen, REG 2000 s I-4071 not 56-58.
" M&l C35/98 Verkooijen, REG 2000 s 1-4071 not 48.
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4.3.1.3 Manninen-malet

I_\{Ianninen48-mélet paminner i mangt och mycket om Verkooijen-malet.
Aven detta mal behandlade fraga om utdelning, och domstolen kom till i
stort sett samma slutsats som i Verkooijen-malet.

Manninen var obegransat skattskyldig i Finland och dgde aktier i ett svenskt
bolag®. Nar han fick utdelning fran det svenska bolaget yrkade han i
Finland pa att fa gora avdrag for den skatt som erlagts pa vinsten i Sverige.
Enligt finska regler fick ndmligen aktiedgare gora ett avdrag for den skatt
som det utdelande bolaget betalat pa sina vinstmedel. Detta avdrag fick dock
bara géras om skatten erlagts i Finland.*

Domstolen fann hdr att de finska reglerna utgjorde hinder for den fria
rorligheten av kapital. Precis som i fallet med Verkooijen ansag de att
lagstiftningen fick tva konsekvenser, dels avskrackte den finlandare att
investera utomlands, dels forsvarade den for utlandska bolag att skaffa
kapital i Finland.** Vidare prévades &ven i detta fall argumentet om
skattesystemets inre sammanhang, dock utan framgang.

4.3.1.4 Ovrigt

Utover vad som sagts i ovan refererade domar angaende skattesystemets
inre sammanhang bér namnas ett uttalande fran generaladvokat Mengozzi,
namligen det den 29 mars 2007 i mal nr C-182/06. Dar konstateras att
skattesystemets inre sammanhang visserligen &r den grund for rattfardigande
av diskriminering som staterna oftast aberopar, men att domstolen starkt har
begransat sjalva begreppet. Mengozzi menar att domstolen i praxis slagit
fast att denna grund endast ar godtagbar om tre villkor &r uppfyllda,
namligen:

e Det ska finnas ett direkt samband mellan beviljandet av en
skattemassig férman och atergaldandet av denna férman genom
beskattning.

e Avdraget och beskattningen skall ske inom ramen fér en och samma
beskattning.

e Denna beskattning skall avse en och samma skattskyldiga person.

Med andra ord skall det for varje skatteméassig forman finnas nagon form av
korrelerande beskattning for att man skall kunna hévda att skattesystemet
har ett inre sammanhang som maste skyddas.

8 Mal C-319/02 Manninen 2004 ECR 1-0000.

49 Mal C-319/02 Manninen 2004 ECR 1-0000 not 12.

% Ma&l C-319/02 Manninen 2004 ECR 1-0000 not 6-11.
51 M&l C-319/02 Manninen 2004 ECR 1-0000 not 23-24.
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4.3.2 Inte forlita sig pa annan stats beskattning

Malet Fokus Bank>? avgjordes i EFTA-domstolen men &r i allra hogsta grad
av intresse i sammanhanget. Enligt EG-domstolen skall reglerna om fri
rérlighet i EES-avtalet tolkas pa precis samma sétt som bestammelserna i
EG-fordraget.

Fragan i malet rorde beskattning av aktieutdelning till aktiedgare bosatta i
Norge respektive aktiedgare bosatta i utlandet. Aktiesallskapet Fokus Bank
hade genomfort utdelningar till sina aktiedgare 1997 och 1988. Bland
aktiedgarna fanns ett foretag med hemvist i Tyskland och ett foretag med
hemvist i Storbritannien.> Utdelningarna till de utlandska bolagen
drabbades av kallskatt, till skillnad fran utdelningarna till de inhemska
aktiedgarna som var skattefria. Fragan som behandlades i malet var
huruvida det kunde anses forenligt med den fria rorligheten for kapital att
belédgga de utdelningarna till Tyskland och Storbritannien med skatt medan
motsvarande utdelning till nationella bolag var skattebefriade™.

EFTA-domstolen ansag att de norska bestammelserna om kallskatt inte var
forenliga med den fira rorligheten for kapital. | domen diskuteras huruvida
det spelar nagon roll om kallskatteuttaget undanrdjs genom att aktieagarna
som drabbats av beskattningen far avrakning for densamma i sina respektive
hemlénder. Domstolen slog fast att det var utan betydelse och att en nackdel
vid beskattningen i kéllstaten inte uppvéags genom en fordel i hemviststaten.
Vidare konstaterades att en stat inte kan forlita sig pa att en annan stat
undanrdjer den diskriminering som den inhemska lagstiftningen orsakar.*®

I och med domen kan en medlemsstat inte valja att beskatta utdelningar till
utlandet i de fall utdelning inom staten hade varit skattefri endast pa den
grund att utdelningen inte skulle bli beskattad i hemlandet. Det &r lagregeln i
sig som &r diskriminerande och det uppvags inte av en annan stats
formanliga beskattning av mottagna utdelningar.

4.3.3 Ovrigt

| mélet Bouanich®® prévades den svenska lagstiftningen avseende
beskattning vid inlésen av aktier, primart kupongbeskattningen av
inlosenlikvid vid aktieforsaljning. | fallet konstaterades att det fanns
skillnader i hur man beskattade personer beroende pa huruvida de var
bosatta inom Sverige eller gj.

For de aktiedgare som hade hemvist i Sverige behandlades inlosen av aktier
som vanlig kapitalvinst och innebar saledes att aktiedgaren hade rétt till

52 M4l E-1/04 Fokus bank, EFTA-domstolens dom den 23 november 2004.

53 \MAl E-1/04 Fokus bank, EFTA-domstolens dom den 23 november 2004 not 2.
% MAl E-1/04 Fokus bank, EFTA-domstolens dom den 23 november 2004 not 7.
% M@l E-1/04 Fokus bank, EFTA-domstolens dom den 23 november 2004 not 48.
*® Mal C-265/04 Bouanich, EG-domstolens dom den 19 januari 2006.
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avdrag for aktiernas anskaffningskostnad. Inlésen fér utomlands bosatta
betraktades dock som utdelning vilket innebar att kupongskatt utgick pa
hela beloppet utan nagon rétt till avdrag for anskaffningskostnad. Enligt EG-
domstolen utgjorde det faktum att avdrag for anskaffningskostnaden inte
medgavs en otillaten restriktion for kapitalrérelserna.

Domstolen diskuterade vidare det faktum att skillnaden i beskattning
mildrades genom bestdmmelser i dubbelbeskattningsavtal, bland annat var
skattesatsen lagre &n de 30% som stadgas i kupongskattelagen. Domstolen
konstaterade att de for att bedéma dessa regler behévde kdnnedom om
aktiernas anskaffningskostnad och nominella belopp. EG-domstolen
overlamnade darfor till nationell domstol att bedéma om negativ
sarbehandling forelag.

Fragan ar om detta avgorande innebdr att en negativ sarbehandling kan
godkannas om den kompenseras av en positiv sarbehandling i ett annat
avseende. | fallet aktualiseras ju fragan om negativ lagstiftning rérande
avdragstratt kan mildras genom positiv lagstiftning vad géller beskattning.
Vad domstolen egentligen menar &r oklart, men faktum kvarstar i vart fall
att man konstaterat att forbudet mot avdrag &r ett hinder mot den fria
rorligheten for kapital.
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5 Analys

5.1 Arreglerna om beskattning av
utlandska investeringsfonder
diskriminerande?

En genomgang av de svenska reglerna rorande beskattning av
investeringsfonder visar tydligt att det finns en skillnad mellan hur svenska
respektive utlandska investeringsfonder beskattas.

For en svensk investeringsfond ar mottagen utdelning enligt huvudprincipen
skattepliktig. Dock far utdelning som fonden lamnar dras av som kostnad,
vilket gor att de utdelningar fonden far i princip blir skattefria om fonden
skickar vidare” vinsten till 4garna.

En utlandsk investeringsfond som mottar utdelning fran svenska bolag
kommer att se sin utdelning tréffs av kupongskatt. Huvudregeln ar att 30 %
av utdelningen skall betalas i skatt till svenska staten. Den utldndska
investeringsfonden har inte som sin svenska motsvarighet en mojlighet att
valtra dver skatteskyldigheten pa sina aktiedgare genom att dela ut vinsten.
Med andra ord kommer kupongskatten att traffa hela utdelningen oavsett
om vinsten vidareutdelas till 4garna eller ej. Den utlandska
investeringsfonden har alltsa ingen mojlighet att fa i praktiken skattefria
utbetalningar, vilket den svenska investeringsfonden har.

En fysisk person som erhaller utdelning fran en utlandsk fond kommer som
en konsekvens av den svenska lagstiftningen att fa ut ett lagre belopp efter
skatt an den som erhaller utdelning fran en svensk investeringsfond. Detta
eftersom den svenska fonden inte har kostnader i form av skatt och alltsa
kan dela ut hela sin vinst till andelsagarna, till skillnad fran den utlandska
fonden som bara kan dela ut sin vinst efter skatt. Samma sak galler om den
utlandska fonden inte Iamnar utdelning utan ackumulerar sin avkastning. |
det fallet kommer kupongskatten att negativt paverka fondens
substansvarde. Det finns med andra ord ingen mdéjlighet for utlandska
investeringsfonder att som de svenska motsvarigheterna dela ut sin vinst fér
att undga beskattning.

Om en investeringsfond uppfyller kraven enligt UCITS-direktivet &r fonden
jamférbar med en svensk investeringsfond. Trots detta behandlas dven de
utlandska investeringsfonder som uppfyller dessa kriterier inte som svenska
investeringsfonder.

| domen fran EFTA-domstolen i Fokus Bank-malet konstateras att ett
system som skall forhindra dubbelbeskattning av ett bolags
utdelningsinkomst maste inkludera dven utlandska aktieagare. Syftet med
reglerna om avdragsrétt for utdelning till svenska investeringsfonder nar
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utdelningen vidareutdelas ar just att nagon dubbelbeskattning inte skall ske.
Eftersom det vid utdelning via en utlandsk investeringsfond uppkommer
dubbelbeskattning strider de svenska reglerna mot EG:s
diskrimineringsbestammelser i det att den utlandska fonden inte kan
eliminera sin svenska skattskyldighet genom vidareutdelning eller pa annat
satt.

Med dessa skillnader i beskattning av investeringsfonder torde det sta helt
klart att utlandska investeringsfonder missgynnas. Anledningen till att de
sarbehandlas ar att de ar icke-svenska vilket innebar att det ar fraga om
diskriminering enligt EG-fordragets 12:e artikel. Enligt denna &r
diskriminering pa grund av nationalitet forbjuden vilket i princip torde
kunna tolkas som ett krav pa skattemassig likabehandling av inhemska och
gransoverskridande forhallanden och transaktioner. Att de svenska
kupongskattereglerna diskriminerar utldndska investeringsfonder torde det
inte rada nagot tvivel om, och reglerna kan alltsa underkannas redan pa den
grund att de strider mot likabehandlingsprincipen.

5.2 Strider kupongskattereglerna mot den
fria rorligheten for kapital?

Enligt artikel 56 i EG-fordraget ar alla restriktioner for kapitalrorelser
mellan medlemsstaterna forbjudna. Att utdelning ticks av bestdimmelserna
har slagits fast i praxis fran EG-domstolen.

Att Sverige tar ut kupongskatt enbart pa utdelning som betalas till utlandska
investeringsfonder kan resultera i att medborgare i Sverige avhaller sig fran
att investera i investeringsfonder i en annan medlemsstat. Uttaget av
kupongskatt i detta fall utgor saledes ett hinder mot de fria rérelserna av
kapital mellan medlemsstater.

En foljd av att utlandska investeringsfonder missgynnas skattemassigt ar att
de far svart att konkurrera i Sverige. En andelséagare i en utlandsk fond
kommer inte fa lika hdg avkastning som en andelsagare i en svensk fond, i
de fall bada fonderna investerat i svenska aktier. Nar utdelning natt
andelsagaren i den utlandska fonden har en del av vinsten redan forsvunnit i
kupongskatt. Det blir alltsa 30 % mindre att dela ut till 4garna. Med en
sadan skillnad kommer ingen person vélja att investera i den utlandska
fonden. Det vore bad business helt enkelt. Salunda flyter kapitalet inte Gver
granserna utan stannar, pa grund av svenska beskattningsregler, inom
Sveriges gréanser.
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5.3 Kan reglerna rattfardigas i enlighet
med artikel 58 i EG-fordraget?

Det har tidigare konstaterats att investeringsfonder med UCITS-status &r
jamférbara med svenska fonder. VVad géller de utdelningar som utldndska
investeringsfonder erhaller ar de helt jamférbara med de utdelningar som
motsvarande svensk investeringsfond skulle ha erhallit i en jamforbar
situation. Det finns saledes inga objektiva skillnader som kan rattfardiga en
olika behandling av fonderna. Att inhemska och utldndska bolag skall
behandlas lika vad galler erhdllen utdelning konstateras i EFTA-domstolens
dom i Fokus Bank.malet.

| flertalet av de fall i genomgangen i 4.3 underkénns de regler som
diskriminerar utlandska bolag. For att en regel skall kunna godtas trots att
den &r diskriminerande krévs enligt rule of reason-testet att regeln skall vara
tillamplig pa ett icke-diskriminerande sétt, att den framstar som motiverad
med hénsyn till ett trangande allménintresse, att den &r dgnad att sékerstélla
forverkligandet av den malsattning som efterstravas samt att den inte gar
utdver vad som ar nodvandigt for att uppna denna malsattning.

Viljan att skydda en medlemsstats skattebas och férhindra en forlust av
skatteintakter kan enligt EG-domstolen aldrig vara en rattfardigandegrund
for en regel som hindrar de fria kapitalreglerna. Den svenska
kupongskattelagens syfte &r att ta ut en definitiv kéllskatt pa utdelningar
som betalats fran Sverige till utlandet. Det &r helt enkelt frdga om att skydda
svensk skattebas. Sjalva syftet strider alltsa mot den av EG-domstolen
uttalade meningen att skyddande av inhemsk skattebas aldrig far sta i vagen
for de fria kapitalrorelserna. | Verkooijen-malet uttalade EG-domstolen klart
och tydligt att "I enlighet med fast rattspraxis kan ett syfte av rent
ekonomisk karaktar inte utgdra tvingande hansyn till allménintresset av den
arten att det rattfardigar en begrénsning av en grundlaggande frihet som
garanteras av fordraget”. Det visar tydligt att Sverige inte har ratt att
diskriminera utlandska investeringsfonder enbart pa den grund att man vill
fa in mer skatter till Sverige. Saledes kan konstateras att de svenska reglerna
strider mot EG-ratten &ven vad géller den fria rorligheten for kapital.

Utover skyddandet av den inhemska skattebasen har EG-domstolen inte
heller godtagit grunder som effektiv skattekontroll och dnskemalet att
hindra skatteflykt. Domstolen har dock fastslagit att bada dessa grunder
teoretiskt sett skulle kunna réttfardiga inskrankningar i den fria rérligheten
for kapital. Det finns dock hittills inget mal dar domstolen faktiskt godtagit
dessa grunder for att rattfardiga hinder for den fria rorligheten av kapital.

Den grund som faktiskt visat sig kunna godtas i sammanhanget ar hansyn
till skattesystemets inre sammanhang. Det lar dock bli vanskligt att hdvda
denna grund for att rattfardiga de svenska kupongskattereglerna pa
utbetalningar fran svenskt bolag till utlandsk investeringsfond. | Bachman-
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malet framgar det tydligt att det maste rora sig om ett avdrag a ena sidan och
en beskattning & andra sidan, dvs. man maste bade vinna och férlora pa
systemet. Vad galler svensk beskattningen av utlandska investeringsfonder
finns inget sddant samband. Utlandska investeringsfonder beskattas, men
erbjuds inte avdrag i motsvarande man. Skattesystemets inre samband kan
alltsa inte anses vara rattfardigandegrund for diskriminering i detta fall.

5.4 Strider kupongskattereglerna mot
etableringsfriheten?

Etableringsfriheten sa som den kommer till uttryck i artikel 43 i EG-
fordraget innebér att en fysisk eller juridisk person hemmahodrande inom en
medlemsstat skall kunna utdva verksamhet i annan medlemsstat pa samma
villkor som medlemsstatens egna medborgare och inhemska bolag. Artikeln
stadgar uttryckligen att utlandska bolag skall ha ratt att driva foretag sarskilt
pa samma villkor landets egna medborgare.

I och med att utlandska investeringsfonder lyder under andra
beskattningsregler, mindre fordelaktiga, &n de som géller for inhemska
bolag, kan det inte goras gallande att utldndska investeringsfonder driver
verksamhet pa samma villkor som de svenska motsvarigheterna. De svenska
reglerna strider saledes mot etableringsfriheten.

5.5 Kan diskrimineringen rattfardigas
enligt artikel 46 | EG-fordraget?

Enligt artikel 46 i EG-fordraget kan sdrbehandling vara godtagbar under
forutsattning att bestdammelserna som foreskriver sérskild behandling av
utlandska medborgare eller bolag grundas pa hansyn till allman ordning,
sékerhet eller halsa.

Att havda att de svenska reglerna om beskattning av utldéndska
investeringsfonder maste godtas med anledning av allman ordning torde inte
vara sarskilt framgangsrikt. Att reglerna ar ett maste for att sakra det
allmannas sékerhet eller halsa ar ocksa hogst osannolikt.

Des svenska kupongskattereglernas syfte ar att skydda Sveriges skattebas.
De har ingenting med till allmén ordning, sakerhet eller hélsa att gora. Det
gar saledes inte att rattfardiga diskrimineringen med hanvisning till artikel
46 i EG-fordraget.
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5.6 Slutsats

Avslutningsvis kan konstateras att Sverige diskriminerar utlandska
investeringsfonder genom att ta ut kupongskatt pa utdelningar fran svenska
aktiebolag till dessa &ven om de har UCITS-status. De svenska
motsvarigheterna drabbas inte av sadan kupongskatt pa likadana
utdelningar. Saledes tvingas de utlandska investeringsfonderna betala mer i
skatt oavsett om utdelningarna till den utldndska fonden vidareutdelas eller
ackumuleras @n en motsvarande svensk investeringsfond.

De olika reglerna om beskattning avseendesvenska och utlandska
investeringsfonder strider mot EG-fordraget. | forsta hand strider
lagreglerna mot likabehandlingsprincipen sasom den kommer till uttryck i
artikel 12 EG-férdraget. Vidare strider reglerna &ven mot forbudet for
hinder mot den fria rorligheten av kapital, artikel 46 EG-fordraget. Slutligen
strider de svenska reglerna dven mot forbudet for hinder mot fri etablering i
artikel 56 EG-fordraget. Det finns inga objektiva skillnader som kan
rattfardiga olikbehandling av en utlandsk investeringsfond jamfért med en
svensk. Nagon grund for rattfardigande av denna diskriminering finns med
andra ord inte.

Det kan inte rada nagot tvivel om att de svenska reglerna angaende
beskattning av utlandska investeringsfonder numera ar obsoleta och
rimligtvis maste andras. For att svenska skatteregler skall stamma Gverens
med EG-fordragets grundprinciper kravs att utlandska investeringsfonder
behandlas pd samma satt som de svenska motsvarigheterna. Da det knappast
ar lampligt, eller for den delen mgjligt, for Sverige att lagstifta om vilka
avdrag utlandska investeringsfonder far gora efter det att de mottagit en
utdelning fran svenskt bolag torde det enda rimliga alternativet vara att
kupongskattelagen ses 6ver. FOr att svensk lagstiftning skall bli stringent
med EG-réatten kravs att kupongbeskattningen av vinster fran svenska bolag
till utlandska investeringsfonder tas bort. Pa sa satt skulle man eliminera de
fordelar svenska investeringsfonder har framfor sina utlandska
motsvarigheter.

Det ar av yttersta vikt for den europeiska gemenskapen att grundpelarna for
den inre marknaden uppratthalls. Sa ar inte fallet idag. Lat oss hoppas att
lagstiftaren uppmarksammar dessa felaktigheter i svensk lagstiftning och
sOker komma till ratta med dem inom en snar framtid.
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