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5 Beskattning av fondandelsbolag

5.1 Beskattning av investeringsbolag
och associationsrattsliga specialfonder

5.1.1 Inledning

I avsnitt 4 f6reslir utredningen en ny associationsrittslig form for
fonder — fondandelsbolag. Enligt férslagen ska den nya associations-
rittsliga formen kunna anvindas till att bilda tv4 olika slags bolag,
nimligen investeringsbolag (fér UCITS-fonder') och AIF-bolag
(for alternativa investeringsfonder). AIF-bolag ska ocksd kunna an-
vindas till att bilda associationsrittsliga specialfonder.

I detta avsnitt (avsnitt 5.1) behandlas utredningens éverviganden
och forslag gillande beskattning av investeringsbolag och special-
fonder som bildas i form av AIF-bolag, s.k. associationsrittsliga spe-
cialfonder. Utredningens éverviganden och forslag gillande ATF-
bolag som inte ir specialfonder finns i avsnitt 5.2.

Investeringsbolag kommer att utgora en associationsrittslig
motsvarighet till virdepappersfonder och associationsrittsliga spe-
cialfonder kommer att utgéra en motsvarighet till dagens kontrakts-
rittsliga specialfonder. Specialfonder ir en typ av alternativa investe-
ringsfonder som har betydande likheter med virdepappersfonder.
En specialfond omfattas som utgingspunkt av i huvudsak samma
placeringsregler som en virdepappersfond. Finansinspektionen kan
dock medge vissa undantag frin bl.a. dessa placeringsregler (se bl.a.
12 kap. 13 § LAIF och avsnitt 3.3.2 1 detta betinkande). Utredningens
forslag dr att associationsrittsliga specialfonder ska omfattas av 1

' I dag kan svenska UCITS-fonder enbart bildas i form av kontraktsrittsliga fonder vilka be-
nimns virdepappersfonder. I den svenska sprikversionen av UCITS-direktivet benimns kon-
traktsrittsliga UCITS-fonder som virdepappersfonder och associationsrittsliga UCITS-fonder
som investeringsbolag, se artikel 1.3.
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huvudsak samma niringsrittsliga regler som kontraktsrittsliga spe-
cialfonder, se avsnitt 4.17.

Virdepappersfonder och specialfonder bildas alltsd 1 dag enbart
pd kontraktsrittslig grund och ir inte juridiska personer (4 kap.
1 § LVF och 12 kap. 1 § LAIF). Ur ett civilrittsligt perspektiv inne-
bir det en visentlig forindring att dessa typer av fonder dven ska
kunna bildas p4 associationsrittslig grund och utgéra juridiska per-
soner. Ur ett inkomstskatterittsligt perspektiv behandlas diremot
virdepappersfonder och specialfonder redan som juridiska personer.
Det talar {6r att skatteregleringen av dessa fonder bér kunna ut-
strickas till motsvarande associationsrittsliga fonder, som faktiskt
ir juridiska personer, utan behov av betydande regelindringar.

5.1.2 Inkomstbeskattning

Utredningens forslag: Investeringsbolag och associationsrittsliga
specialfonder samt dess andelsigare ska omfattas av samma in-
komstskatteregler 1 IL som virdepappersfonder respektive kon-
trakesrittsliga specialfonder och dess andelsigare. Det samma
ska gilla delfonder i1 investeringsbolag och associationsrittsliga
specialfonder.

Skilen f6r utredningens forslag

Hur bor investeringsbolag och associationsriittsliga
specialfonder samt dess andelsigare inkomstbeskattas?

Investeringsbolag och associationsrittsliga specialfonder kommer
ur ett niringsrittsligt perspektiv och investerarperspektiv att 1 de
flesta avseenden motsvara virdepappersfonder respektive kontrakts-
rittsliga specialfonder. Utgdngspunkten bor dirmed vara att samma
skatteregler ska gilla som for virdepappersfonder och kontrakts-
rittsliga specialfonder.

Beskattningen av virdepappersfonder och specialfonder beskrivs
nidrmare 1 avsnitt 3.3.2-3.3.4. I korthet behandlas sidana fonder som
juridiska personer, trots att de inte dr det (2 kap. 3 § andra stycket
IL). Att fonderna behandlas som juridiska personer innebir att de
ir skattesubjekt. De ir alltsd inte skattemissigt transparenta och
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dess deligare beskattas inte f6r de transaktioner som genomfors
med fondtillgdngarna. Fonderna ir dock undantagna fran skattskyl-
dighet f6r inkomst av tillgdngar som ingér 1 fonden (6 kap. 5 § IL).
Andelsigare ir skattskyldiga f6r eventuell utdelning frin fonderna
och for kapitalvinst vid avyttring av fondandelar. De ska ocks8 ta upp
en schablonintikt enligt bestimmelserna 1 42 kap. 43 och 44 §§ IL.
Om fondandelarna férvaras pé ett ISK tillimpas dock i stillet ISK-
reglerna.

Utredningens uppdrag ir att foresl3 en reglering f6r en ny asso-
ciationsrittslig fondstruktur och att ligga fram f6rslag pd nddvindig
skatterittslig reglering. Uppdraget ir alltsd inte att reformera den
i dag gillande beskattningen av fonder.

Utredningen bedémer att de beskattningsregler som giller virde-
pappersfonder och specialfonder ir tydliga och vilfungerande. Genom
att fonderna i sig ir undantagna frin beskattning har de en konkur-
renskraftig situation i férhillande till utlindska fonder. Eftersom
dessa kontraktsrittsliga fonder redan i1 dag behandlas skattemissigt
som juridiska personer finns det inga hinder mot att utstricka de
aktuella skattereglerna till att ocksd gilla motsvarande associations-
rittsliga fonder som faktiskt 47 juridiska personer. Forslaget om att
utvidga skatteregleringen f6r virdepappersfonder och specialfonder
till att ocksd omfatta investeringsbolag och associationsrittsliga
specialfonder bedoms ge en indamailsenlig beskattning och vara
forenligt med utredningens uppdrag.

Att liknande fonder beskattas pd samma sitt ir ocksd motiverat
ur neutralitetssynpunkt. En associationsrittslig fond som beskattas
pd ett annorlunda sitt in motsvarande kontraktsrittsliga fond med-
for en risk for att valet mellan dessa alternativ styrs av skattehinsyn
vilket inte dr limpligt.

I avsnitt 4 i Fondmarknadsutredningens delbetinkande
SOU 2025:60 foreslds en ny reglering av skattemissigt transparenta
virdepappersfonder. Enligt férslaget ska en sddan skattemissigt
transparent fond kunna vara 6ppen enbart for vissa institutionella
investerare. Utredningen ser inte skil att foresld en motsvarande
reglering som mojliggor for att ett investeringsbolag dr skattemissigt
transparent.

Med det undantaget ska investeringsbolag och virdepappers-
fonder samt dess andelsigare beskattas pd samma sitt. Associations-

719



Beskattning av fondandelsbolag SOU 2025:117

rittsliga och kontraktsrittsliga specialfonder samt dess andelsigare
ska utan undantag beskattas pd samma sitt.

Det lagtekniska genomforandet

Det finns ingen definition i IL av virdepappersfond eller special-
fond. Begreppen har samma innebérd 1 skatte- och fondlagstift-
ningen (HFD 2022 not. 22 och prop. 2012/13:155 s. 390).

Utredningens forslag ir att definitionen av specialfond 1 LAIF
ska dndras till att avse bdde kontraktsrittsliga och associations-
rittsliga specialfonder. Den indrade definitionen av specialfond i
fondlagstiftningen innebir att termen specialfond fir motsvarande
nya innebord 1 skattelagstiftningen. Reglerna 1 IL som sedan tidigare
giller specialfonder blir alltsd direkt tillimpliga pa associations-
rittsliga specialfonder. En fortydligande indring bér dock goras
12 kap. 3 § andra stycket IL s3 att det anges att kontraktsrittsliga
specialfonder ska behandlas som juridiska personer.

Investeringsbolag kommer att utgora en associationsrittslig
motsvarighet till virdepappersfonder. Nigot legalt samlingsbegrepp
for investeringsbolag och virdepappersfonder kommer dock inte
att finnas, jfr specialfonder som kan vara antingen kontraktsrittsliga
eller associationsrittsliga.”

Tv4 lagtekniska alternativ dr tinkbara nir det giller att skapa en
identisk beskattning fér investeringsbolag och virdepappersfonder
samt deras andelsigare.

Antingen kan varje relevant bestimmelse 1 IL som giller virde-
pappersfonder justeras s att den ocksd giller investeringsbolag.
Alternativt kan en definitionsbestimmelse tas in 1 2 kap. IL som
innebir att investeringsbolag ska riknas som virdepappersfonder.

Utredningen anser att évervigande skil talar for det senare alter-
nativet. Det minskar behovet av att gora redaktionella dndringar 1
IL och l6sningen dverensstimmer med regleringen som foreslds for
ATF-bolag som inte utgor specialfonder, vilka enligt den féreslagna
bestimmelsen ska riknas som aktiebolag, se avsnitt 5.2.4.

2 Bide virdepappersfonder och investeringsbolag kommer att utgdra UCITS-fonder. Uttrycket
UCITS-fond anvinds dock inte i svensk férfattningstext.
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Delfonder

Enligt utredningens forslag ska investeringsbolag och associations-
rittsliga specialfonder kunna innehilla delfonder, se avsnitt 4.16.
Niringsrittsligt ska en delfond 1 allt visentligt motsvara en egen
separat fond. Varje delfond ska alltsd ha en frin évriga delfonder
separat tillgdngsmassa och andelsigarkrets. For en konsument ska
det vara likvirdigt att investera 1 ett investeringsbolag eller en asso-
ciationsrittslig specialfond som inte innehiller delfonder jimfort
med att investera i en delfond i ett sddant bolag. En delfond ska
kunna likvideras eller fusioneras med en annan fond utan att évriga
delfonder eller andelsigare i 6vriga delfonder pdverkas.

Delfonder kan i1 dag inte férekomma i virdepappersfonder eller 1
kontraktsrittsliga specialfonder och utredningen féreslar inte heller
att det ska vara mojligt.

Skattemissigt bor en delfond anses utgéra en egen fond vilket
speglar den ekonomiska verkligenheten. Det bor tydligt regleras
1 IL att en delfond ska behandlas pd samma sitt som en virdepap-
perstond och specialfond. For det fall att en inkomstskattepliktig
inkomst uppstdr i en delfond ska dirmed delfonden utgora det skatt-
skyldiga skattesubjektet. Att en skattepliktig inkomst skulle uppstd
bedéms dock vara osannolikt, se avsnitt 5.1.3.

En andelsigare i en delfond som likvideras eller som fusioneras
med annan delfond ska behandlas p& samma sitt som en andels-
igare 1 en virdepappersfond eller specialfond som likvideras eller
fusioneras.

5.1.3  Skatteférfarandelagen — deklarationsskyldighet
och kontrolluppgifter

Utredningens forslag: Bestimmelserna om kontrolluppgifter,
informationsuppgifter, granskningsférfarande och kontoavgift
som giller for virdepappersfonder och specialfonder som finns
1 skatteforfarandelagen, IDKAL och IDKL bér tillimpas pd
samma sitt pd investeringsbolag och pd associationsrittsliga
specialfonder. Skyldigheten att limna kontrolluppgifter och
informationsuppgifter for investeringsbolag och associations-
rittsliga specialfonder kommer dirmed att ligga pd den externa
forvaltaren, dvs. férvaltningsbolaget eller ATF-forvaltaren.
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Utredningens bedomning: Investeringsbolag och associations-
rittsliga specialfonder ska inte ha ndgon generell skyldighet att
limna en inkomstdeklaration.

Skatteforfarandelagen tillimpas pd investeringsbolag och
associationsrittsliga specialfonder pd samma sitt som pd andra

juridiska personer.

Skilen for utredningens forslag och bedomning
Skattepliktiga inkomster och deklarationsskyldighet

En friga ir om investeringsbolag och associationsrittsliga special -
fonder ska vara skyldiga att limna &rliga inkomstdeklarationer. For
bl.a. aktiebolag och ekonomiska féreningar giller en sddan generell
skyldighet (30 kap. 4 § 1 skatteforfarandelagen). Andra juridiska
personer, som inte har en generell deklarationsskyldighet, ska limna
en inkomstdeklaration i vissa fall. Det giller bl.a. om den juridiska
personen har haft intikter under beskattningsdret som uppgatt till
sammanlagt minst 200 kronor, eller om underlag for fastighetsskatt
eller fastighetsavgift ska faststillas (30 kap. 4 § 2 och 3 skattefor-
farandelagen). Kravet pd att i sddana sirskilda fall limna en dekla-
ration ska gilla investeringsbolag och associationsrittsliga special-
fonder pd samma sitt som andra juridiska personer. Skyldigheten
att limna deklarationen ska d3 gilla sjilva bolaget. Till skillnad frdn
vad som giller f6r virdepappersfonder och specialfonder avseende
kontrolluppgifter (se vidare om kontrolluppgifter i nista avsnitt),
ska skyldigheten alltsd inte formellt gilla for fondbolaget respektive
ATF-forvaltaren. Som behandlas avsnitt 4.4.7 foreslar dock utred-
ningen att den externa foérvaltaren, dvs. fondbolaget eller AIF-for-
valtaren, ska foretrida investeringsbolaget respektive AIF-bolaget.
Det ir alltsd 1 praktiken den externa forvaltaren som, 1 forekom-
mande fall, ska limna en inkomstdeklaration fér bolagets rikning.

En svérare friga ir om investeringsbolag respektive associations-
rittsliga specialfonder ska omfattas av en generell skyldighet att
deklarera, oavsett om det finns nigra skattepliktiga inkomster eller
inte. Denna friga ir enligt utredningen knuten till i vilken utstrick-
ning sidana fonder kan antas {4 skattepliktigt inkomster. Om skatte-
pliktiga inkomster frekvent kommer att f6rekomma 1 sddana bolag
boér det finnas en generell deklarationsskyldighet.
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For virdepappersfonder och specialfonder finns inte nigon de-
klarationsskyldighet. Den togs bort i samband med att dessa fonder
upphérde att vara skattskyldiga (prop. 2011/12:1 s. 408). I {6r-
arbetena uttalades féljande.

Som féreslagits i det féregdende ska investeringstonder inte lingre vara
skattskyldiga enligt IL f6r inkomst av tillgdngar som ingdr 1 fonden.
Mot den bakgrunden bér dven den deklarationsskyldighet som 1 dag
giller f6r fondbolag och férvaringsinstitut avseende investeringsfonder
kunna slopas. Skatteverket anser att det finns en risk fér att fonder kan
ha inkomster som inte omfattas av skattefriheten och att dessa inkomster
1 praktiken blir skattefria om fonderna inte lingre ir deklarationsskyl-
diga. Skatteverket har dock inte kunnat redogéra f6r nigot konkret
exempel dir den befarade situationen riskerar att uppsta. Eftersom
investeringsfonder inte lingre ska vara skattskyldiga f6r inkomst av
tillgdngar som ingdr i fonden ser regeringen ingen reell risk for att det
skulle kunna uppstd nigra skattepliktiga inkomster hos en investerings-
fond. Regeringen foresldr dirfor att deklarationsskyldigheten f6r fond-
bolag, forvaltningsbolag och férvaringsinstitut avseende investerings-
fonder ska slopas.

Virdepappersfonder och specialfonder som ir kontraktsrittsliga
och saknar rittshandlingsférmdga utgors enbart av en férmégen-
hetsmassa. Investeringsbolag och associationsrittsliga specialfonder
kommer diremot att vara juridiska personer med rittshandlings-
féormaga. Forutsittningarna dr dirfor inte identiska ur inkomst-
skattesynpunkt. Bolagen kommer att kunna rittshandla och ingd
avtal med tredje man samt exempelvis bli skadestindsskyldiga och
skadestdndsberittigade. De kommer att ha en egen styrelse som
arvoderas och i férekommande fall gor utligg. Den ekonomiska
aktiviteten kan allts3 tinkas bli mer komplex och potentiellt ofor-
utsebar 1 dessa associationsrittsliga fonder in 1 motsvarande kon-
traktsrittsliga fonder.

Utredningens férslag ir dock att alla tillgdngar som idgs av ett
investeringsbolag respektive en associationsrittslig specialfond per
definition ska vara tillgdngar 1 fonden. Det foresls ocksd en uttryck-
lig reglering 1 fondandelsbolagslagen som innebir att investerings-
bolag och associationsrittsliga specialfonder ska vara skyldiga att
s& snart som mojligt betala ut avgifter och annan ersittning fér for-
valtningen, se avsnitt 4.6.3. Dirmed f6érhindras fondbolaget respek-
tive AIF-férvaltaren att ackumulera upplupen avgift som en fordran
1 investeringsbolaget respektive 1 den associationsrittsliga special-
fonden.
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Som nimnts ska dessa bolag, liksom virdepappersfonder och
specialfonder, inte vara skattskyldiga for inkomst av tillgingar som
ingdr i fonden (6 kap. 5 § IL). Eftersom alla tillgingar per defini-
tionen kommer att vara tillgdngar i fonden blir all avkastning pd
tillgdngar skattefri enligt denna regel.

Férutsatt att inga andra inkomster uppstér finns det dirmed
inte ndgot skattepliktigt resultat. De allminna skattereglerna gillande
inkomstslaget niringsverksamhet 1 bl.a. 13-40 kap. IL kommer
dirmed i regel inte att tillimpas pd investeringsbolag eller associa-
tionsrittsliga specialfonder. Bolagen ska alltsd inte omfattas av bl.a.
koncernbidragsreglerna 1 35 kap. IL, underskottsreglerna i 40 kap. IL,
regelverket avseende niringsbetingade andelar 1 24 kap. IL eller
underprisoverlitelsereglerna 1 23 kap. IL. Detta motiveras, enkelt
uttryckt, av att investeringsbolag som utgingspunkt inte beriknar
nigot skattepliktigt overskott eller avdragsgillt underskott av nirings-
verksamhet.

Ett investeringsbolag respektive en associationsrittslig special-
fond ska inte kunna férvaltas internt, utan miste ha en extern for-
valtare. Verksamheten i bolaget kommer att vara renodlad till att
képa och silja fondtillgingar samt uppbira avkastning pd dessa.

Enligt utredningens bedémning bor det i regel inte uppstd nigra
skattepliktiga inkomster 1 ett investeringsbolag eller i en associa-
tionsrittslig specialfond. I f6r sig framstdr det som naturligt att
en juridisk person som ett investeringsbolag eller en associations-
rittslig specialfond ska limna en arlig inkomstdeklaration. Syftet
med forslaget till en ny associationsrittslig fondstruktur ir dock
att stirka den svenska fondmarknadens konkurrenskraft vilket
inkluderar att fondstrukturen ska vara attraktiv {6r marknaden.
Varje administrativt krav som uppstills mdste vara mycket vil moti-
verat. Med hinsyn till att skattepliktiga inkomster framstdr som
mycket osannolika i sddana fonder bedéms 6vervigande skil tala
emot att sddana bolag ska omfattas av en generell inkomstdeklara-
tionsskyldighet.

Om en skattepliktig inkomst av ndgot skil uppkommer ska den
dock som nimnts deklareras vilket foljer av 30 kap. 4 § 3 skattefor-
farandelagen.
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Kontrolluppgifter och informationsskyldighet

I skatteforfarandelagen finns det bestimmelser om skyldighet att
limna kontrolluppgifter. Kontrolluppgifter syftar bl.a. till att ge
Skatteverket underlag f6r beslut om skatt.

Fondbolag och AIF-foérvaltare (samt forvaringsinstitut om for-
valtningen har 6vergitt till forvaringsinstitutet) dr skyldiga att limna
vissa kontrolluppgifter gillande virdepappersfonder och special-
fonder (se 20 kap. 1-4 §§ och 22 kap. 17-21 §§ skatteforfarande-
lagen). Ytterligare bestimmelser om kontrolluppgiftsskyldighet
finns 122 a och 22 b kap. skatteférfarandelagen. De sistnimnda
kontrolluppgifterna limnas om rapporteringspliktiga och odoku-
menterade konton. Uppgifterna anvinds for informationsutbyte
med andra skattemyndigheter (prop. 2015/16:29). Kontrollupp-
gifter enligt 22 a och 22 b kap. skattef6érfarandelagen ska limnas
av rapporteringsskyldiga finansiella institut. Ett rapporterings-
skyldigt finansiellt institut ska ocksd genomféra den granskning
av finansiella konton som féreskrivs 1 4-8 kap. IDKL respektive
IDKAL. Vid brister i skyldigheterna att [imna kontrolluppgifter
eller genomfora granskningsférfarandet kan s.k. kontoavgift enligt
49 b kap. skatteforfarandelagen tas ut av det rapporteringsskyldiga
finansiella institutet.

I 2 kap. 21 § IDKAL definieras begreppet rapporteringsskyldigt
finansiellt institut bl.a. med avseende p& kontrolluppgifter enligt
22 b kap. skatteforfarandelagen som ett svenskt finansiellt institut
som inte ir undantaget frin rapporteringsskyldighet enligt 3 kap.
Motsvarande definition bl.a. med avseende p4 kontrolluppgifter
enligt 22 a kap. skatteforfarandelagen finns 12 kap. 19 § IDKL. Det
rapporteringsskyldiga finansiella institutet ir rapporteringsskyldigt
for de rapporteringspliktiga finansiella konton som finns hos insti-
tutet. I punkt E.3 i avsnitt VIIT 1 OECD:s rapporteringsstandard
for utbyte av upplysningar om finansiella konton mellan olika stater
och jurisdiktioner (Common Reporting Standard, CRS) och 1 bilaga I
till radets direktiv 2011/16/EU om administrativt samarbete i friga
om beskattning definieras begreppet “enhet” som en juridisk person
eller en annan juridisk konstruktion sdsom ett bolag, en deligar-
beskattad juridisk person, en trust eller en stiftelse. Virdepappers-
fonder och specialfonder ir exempel pd sidana andra juridiska kon-
struktioner. De ir ocksd finansiella institut eftersom de omfattas av
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definitionen av investeringsenhet 1 2 kap. 9 § IDKAL respektive
IDKL. Hos en virdepappersfond eller specialfond ir det en persons
andel i fonden som utgér det finansiella kontot och andelsigaren
ir kontohavare. Eftersom en virdepappersfond eller specialfond
1 Sverige inte ir en juridisk person, bedémdes det, trots detta, vid
genomférandet av CRS som mindre limpligt att 8ligga dessa ansvar
som rapporteringsskyldiga finansiella institut (prop. 2015/16:29
s. 108). Det bedomdes 1 stillet limpligt att férdela ansvaret for att
uppfylla dessa krav direkt pa det fondbolag eller den AIF-forvaltare
som forvaltar en virdepappersfond respektive en specialfond. Det
togs dirfér in en bestimmelse 1 IDKAL om att det i sddana fall ir
fondbolaget respektive ATF-forvaltaren som dr det rapporterings-
skyldiga finansiella institutet i stillet f6r fonden. Aven IDKAL och
IDKL innehiller regler som innebir att termer och uttryck har
samma innebord som 1 IL vid tillimpning av dessa lagar (2 kap. 23 §
IDKAL och 2 kap. 22 § IDKL).

Enligt utredningen bor Skatteverket 8 in samma kontrollupp-
gifter avseende investeringsbolag och associationsrittsliga special-
fonder som verket fir in avseende virdepappersfonder och kon-
trakesrittsliga specialfonder. En friga ir om skyldigheten att limna
kontrolluppgifter bor avse den externa férvaltaren eller bolaget i sig.
Till skillnad frin de kontraktsrittsliga fonderna kommer investe-
ringsbolag och associationsrittsliga specialfonder att utgéra juridiska
personer som kan ha rittigheter och skyldigheter. En sidan skyl-
dighet kan alltsd vara att limna kontrolluppgifter.

Nir det giller skyldigheterna enligt IDKAL och IDKL samt 22 a
och 22 b kap. skatteforfarandelagen skulle ett alternativ 1 detta fall,
med tanke pd att investeringsbolag och associationsrittsliga special-
fonder ir juridiska personer, vara att 3ligga dessa i stillet for den
externa férvaltaren skyldigheterna. Enligt nu gillande systematik
skulle det ocksd medfora att det dr dessa som kan pdféras konto-
avgift om de inte uppfyller sina skyldigheter. Detta skulle bittre
overensstimma med vad som ir den internationella standarden
enligt CRS. Enligt uppgift frin Finansdepartementet kan det leda
till missférstdnd frin den mottagande staten eller jurisdiktionens
sida om den externa f6rvaltaren pekas ut som rapporteringsskyldigt
finansiellt institut. Enligt Finansdepartementet kan det ocks3 finnas
en risk att ett forvaltningsbolag eller en ATF-férvaltare som saknar
nigon anknytning till Sverige och férvaltar en svensk virdepappers-
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eller specialfond inte blir féremal f6r rapportering varken i Sverige
eller 1 den jurisdiktion dir den hér hemma. En sddan situation skulle
kunna uppstd om den andra jurisdiktionen endast kriver rapporte-
ring av virdepappers- eller specialfonden samtidigt som svensk lag
endast kriver rapportering av den svenska forvaltaren. Som nimnts
skulle ett alternativ dirfor vara att placera skyldigheterna pé detta
omride direkt pd investeringsbolaget eller den associationsrittsliga
specialfonden.

Utredningen anser dock att évervigande skil talar for att denna
skyldighet ska vila pd fondbolaget gillande investeringsbolag respek-
tive pi AIF-f6rvaltaren gillande associationsrittsliga specialfonder.
Den systematiken dverensstimmer med kravet pd att sidana asso-
ciationsrittsliga fonder ska ha en extern férvaltare som uppfyller de
niringsrittsliga kraven. Enligt férslaget ska den externa forvaltaren
fora ett andelsigarregister avseende investeringsbolag och AIF-bolag,
se forslag till 7 kap. 1 den foreslagna lagen om fondandelsbolag.
Informationen i detta register har nira koppling till den informa-
tion som ska inkluderas i de kontrolluppgifter som regleras 1 20 kap.
1-4 §§ och 22 kap. 17-21 §§ skatteférfarandelagen.

Utredningen ser en férdel med att en extern forvaltare har samma
skyldigheter gillande kontrolluppgifter oavsett om fonden utgor
en virdepappersfond, en kontraktsrittslig specialfond, ett investe-
ringsbolag eller en associationsrittslig specialfond. Fondbolag och
ATF-férvaltare som forvaltar en associationsrittslig specialfond
mdste genomgd en timligen krivande tillstdndsprévning. Utifrdn
kraven p3 bl.a. ledningens kompetens och féretagens organisation
beddms dessa aktorer ha mycket goda férutsittningar att uppfylla
kontrolluppgiftsskyldigheten.

Enligt utredningen kriver denna ordning inte indringar 1 skatte-
forfarandelagen. Definitionen av specialfond i 1 kap. 11 § 24 LAIF
ska enligt utredningens forslag s& att den inbegriper bide kontrakts-
rittsliga och associationsrittsliga specialfonder.

Vidare kommer den féreslagna bestimmelsen 1 IL, enligt vilken
investeringsbolag ska riknas som virdepappersfonder, dven paverka
tillimpningsomridet f6r bestimmelser 1 skatteforfarandelagen som
giller virdepappersfonder. Termer och uttryck som anvinds i skatte-
forfarandelagen har nimligen samma betydelse och tillimpnings-
omrdde som 1 de lagar enligt vilka en skatt eller en avgift bestims
(2 kap. 3 § skatteforfarandelagen). Investeringsbolag ska dirmed
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riknas som virdepappersfonder dven vid tillimpning av skatte-
forfarandelagen.

Utredningens 6verviganden gillande skyldighet att limna kon-
trolluppgifter gor sig ocksd gillande avseende skyldigheten att limna
informationsuppgifter. Informationsuppgifter limnas f6r att ndgon
annan ska kunna fullgéra sin uppgiftsskyldighet (34 kap. 2 § skatte-
forfarandelagen). Den som ir skyldig att limna kontrolluppgift
enligt 15-22 kap. och 22 ¢ kap. ska enligt 34 kap. 3 § forsta stycket
skatteférfarandelagen senast den 31 januari &ret nirmast efter det
r som kontrolluppgiften giller informera den som uppgiften avser
om de uppgifter som limnas i kontrolluppgiften. Enligt andra stycket
1 samma paragraf ska vidare den som ir skyldig att limna kontroll-
uppgift enligt 22 a och 22 b kap. senast den 15 maj dret nirmast
efter det &r som kontrolluppgiften giller informera den som upp-
giften avser om de uppgifter som limnas 1 kontrolluppgiften. I 34 kap.
9 § finns sirskilda bestimmelser gillande informationsuppgifter
om anskaffningsutgift {6r andelar 1 virdepappersfonder och special-
fonder. En redaktionell indring behéver goras 1 andra stycket i form
av en hinvisning till reglerna om forvaltarregistrering 1 fondandels-

bolagslagen.

Ovriga delar av skatteforfarandelagen

Skatteforfarandelagen ska i 6vrigt tillimpas pd investeringsbolag
och associationsrittsliga specialfonder pd samma sitt som pd andra
juridiska personer.

Utifrén kravet pd styrelse behover ett sidant bolag exempelvis
registreras som arbetsgivare och gora avdrag for preliminirskatt
samt limna kontrolluppgifter till Skatteverket. Dirmed foljer ocksd
skyldigheten att limna en skattedeklaration 1 form av arbetsgivar-
deklaration enligt 26 kap. 2 och 3 §§ skatteforfarandelagen.
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5.1.4 Mervardesskatt

Utredningens forslag: Forvaltning av investeringsbolag och asso-
ciationsrittsliga specialfonder ska vara undantaget frdn mervirdes-
skatteplikt pd samma sitt som forvaltning av virdepappersfonder.

Utredningens bedomning: Inga 6vriga indringar behévs 1 mer-
virdesskattelagen avseende investeringsbolag eller associations-
rittsliga specialfonder.

Skilen for utredningens foérslag och bedomning

Mervirdesskattelagen ir neutralt utformad 1 forhéllande till olika
slags juridiska personer. Lagen reglerar alltsg inte sirskilt aktiebolag
eller ekonomiska féreningar eller andra juridiska personer. Det cen-
trala begreppet ir “beskattningsbar person” vilket avser den som
sjilvstindigt bedriver en ekonomisk verksamhet, oavsett pd vilken
plats det sker och oberoende av dess syfte eller resultat (4 kap. 2 §
mervirdesskattelagen). Det behover dirfor inte goras nigra ind-
ringar for att investeringsbolag och associationsrittsliga special-
fonder ska omfattas av mervirdesskattelagen. Dessa bolag kommer
dock enbart att kopa och silja olika former av virdepapper. Virde-
pappershandel och liknande verksamhet ir undantagen frin mer-
virdesskatteplikt (10 kap. 33 § mervirdesskattelagen). Det innebir
att tillhandahillanden som utgor sddan virdepappershandel av inve-
steringsbolag och associationsrittsliga specialfonder undantas frin
skatteplikt enligt mervirdesskattelagen.

Undantaget {or virdepappershandel och liknande verksamhet
har dven relevans f6r den externa férvaltaren, dvs. fondbolaget re-
spektive ATF-forvaltaren. Med virdepappershandel avses bl.a. for-
valtning av virdepappersfonder enligt LVF och specialfonder enligt
LAIF (10 kap. 33 § tredje stycket 2 mervirdesskattelagen). Bestim-
melsen grundas p3 artikel 135.1 g i mervirdesskattedirektivet. Dir
anges att forvaltning av sirskilda investeringsfonder, s& som dessa
definieras av medlemsstaterna, ska vara undantaget frdn mervirdes-
skatt. For utredningen framstdr det som sjilvklart att férvaltning av
investeringsbolag och associationsrittsliga specialfonder ska vara
undantaget frin mervirdesskatt pd samma sitt som férvaltning av
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virdepappersfonder och kontraktsrittsliga specialfonder. Det be-
déms inte finnas nigra hinder i mervirdesskattedirektivet mot att
utvidga regleringen 1 10 kap. 33 § tredje stycket 2 mervirdesskatte-
lagen till att ocksd gilla investeringsbolag och associationsrittsliga
specialfonder. Av EU-domstolens dom i mil nr C-363/05 framgér
att dven fonder som ir bildade pd bolagsrittslig grund kan utgéra
en ”sirskild investeringsfond”.

Som nimns ovan kommer termen specialfonder att inkludera
associationsrittsliga specialfonder, utifrin den féreslagna dndringen
av definitionen i 1 kap. 11 § 24 LAIF. Férvaltning av associations-
rittsliga fonder kommer dirigenom att omfattas av undantaget frdn
skatteplikt utan att det behéver goras ndgon dndring av mervirdes-
skattelagen. En dndring ska dock goras s8 att dven forvaltning av
investeringsbolag omfattas av undantaget.

5.1.5 Kupongskattelagen

Utredningens forslag: Kupongskatt ska betalas pa utdelning pd
andelar i investeringsbolag och associationsrittslig specialfond
enligt samma bestimmelser som utdelning p4 andel i virdepap-
persfond eller kontraktsrittslig specialfond.

Med utdelning enligt kupongskattelagen ska avses dven

— utbetalning av fusionsvederlag till andelsigare enligt den fore-
slagna fondandelsbolagslagen till den del vederlaget utgérs av
annat in andelar i den 6vertagande fonden, eller

— utbetalning av delningsvederlag till andelsigare enligt lagen
om fondandelsbolag till den del vederlaget utgérs av annat in
aktier 1 de 6vertagande bolagen.

Bestimmelserna om virdepapperscentral 1 7 §, 8 § férsta och andra
styckena, 9-11, 20 och 22 §§ kupongskattelagen ska i stillet gilla
forvaltaren vid forvaltarregistrering enligt den foreslagna fond-

andelsbolagslagen.
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Skilen f6r utredningens forslag

Utredningens 6vergripande forslag ir att investeringsbolag och asso-
ciationsrittsliga specialfonder ska beskattas pd samma sitt som virde-
pappersfonder och kontraktsrittsliga specialfonder. Det ska dven
gilla kupongskatt. Kupongskatt ska dirmed betalas till staten pd
utdelning pd andelar i svenskt investeringsbolag och associations-
rittslig specialfond, enligt samma bestimmelser som giller f6r ut-
delningar pd andelar i virdepappersfonder och kontraktsrittsliga
specialfonder.

Vad som i kupongskattelagen sigs om aktie i svenskt aktiebolag
giller enligt dagens reglering dven andel 1 svensk virdepappersfond
och svensk specialfond (1 § andra stycket kupongskattelagen). Be-
stimmelsen innebir att reglerna om bl.a. kupongskatt, eller undan-
tag frin kupongskatt pa utdelning frin aktiebolag ocks3 blir tillimp-
liga p& utdelningar frin sidana fonder.

For att investeringsbolag ska omfattas av samma skatteregler
som virdepappersfonder bor det framgd av kupongskattelagen att
vad som sigs om aktie 1 svenskt aktiebolag dven giller andel 1 svenskt
investeringsbolag.

Som nimnts kommer denna bestimmelse att bli tillimplig p&
associationsrittsliga specialfonder, genom den f6reslagna dndringen
av definitionen av specialfond 1 1 kap. 11 § 24 LAIF.

Vissa regler i kupongskattelagen giller till sin ordalydelse sir-
skilt virdepappersfonder och specialfonder, och alltsd inte aktie-
bolag.’ For att bl.a. dessa bestimmelser ocks3 ska bli tillimpliga pd
forhallande till investeringsbolag bér det anges 1 lagtexten att vad
som sigs om virdepappersfond dven giller investeringsbolag.

I 2 § andra stycket kupongskattelagen finns en utvidgad defini-
tion av utdelning. Vissa virdedverféringar som enligt IL utgér kapi-
talvinst anses vid tillimpning av kupongskattelagen vara utdelning.
Enligt punkten 5 ska utbetalning av fusionsvederlag enligt 8 kap.
14 § LVF eller 12 kap. 16 § LAIF anses utgéra utdelning till den
del vederlaget utgdrs av annat dn andelar i den dvertagande fonden.
Aven delningsvederlag enligt fondandelsbolagslagen bor anses ut-
gora utdelning till den del vederlaget utgérs av annat in andelar i
den évertagande fonden.

3 Se exempelvis 11 b § som reglerar fondbolagets respektive AIF-férvaltarens skyldighet att
bl.a. innehilla kupongskatt och att limna kontrolluppgifter till Skatteverket avseende virde-
pappersfonder respektive specialfonder.
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Kupongskattelagen innehéller bestimmelser som giller forvaltar-
registrering. Vissa skyldigheter som annars ligger pd en virdepappers-
central 6vergdr vid férvaltarregistrering till férvaltaren (se 12 §). En
indring behover goras 1 12 § s8 att hinvisningar tas in till regleringen
av forvaltarregistrering i fondandelsbolagslagen.

5.1.6  ISK och fondférsakring

Utredningens forslag: Andelar i investeringsbolag och andelar
1 associationsrittsliga specialfonder ska kunna férvaras pd ISK.

Premierna i en fondforsikring ska f8 placeras i investerings-
bolag och 1 associationsrittsliga specialfonder.

Skilen for utredningens forslag
ISK

Tillgdngar som forvaras pd ett ISK ir foremadl £6r en schablonmaissigt
beriknad beskattning. Kapitalvinster och utdelningar p3 tillgingar
pd ett ISK beskattas inte nir de realiseras, utan liggs till kapital-
underlaget och beskattas med schablonintikt.

P4 ett investeringskonto far bara investeringstillgingar férvaras.
Andra tillgdngar dn investeringstillgdngar ir kontofrimmande till-
gdngar. Andelar i virdepappersfonder och specialfonder utgér inve-
steringstillgingar enligt 6 § 3 ISK-lagen. Enligt utredningen ska
andelar i investeringsbolag och 1 associationsrittsliga specialfonder
ocksd kunna vara investeringstillgingar. Det finns enligt utredningen
inga skil som talar emot detta och en sddan ordning ir férenlig med
den 6vergripande inriktningen att investeringsbolag och associations-
rittsliga specialfonder ska omfattas av samma skatteregler som
virdepappersfonder och kontraktsrittsliga specialfonder.

Som nimnts ovan kommer den féreslagna dndringen av defini-
tionen av specialfond 1 1 kap. 11 § 24 LAIF att paverka tillimp-
ningsomridet for bestimmelser i skattelagstiftningen som giller
specialfonder. Den nya definitionen innebir bl.a. att andelar 1 asso-
ciationsrittsliga specialfonder kommer att utgéra investeringstill-

gdngar enligt 6 § 3 ISK-lagen.
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Enligt utredningens forslag ska en bestimmelse tas in 1 2 kap. IL
enligt vilken investeringsbolag ska riknas som virdepappersfonder.
Termer och uttryck som anvinds i ISK-lagen har samma betydelse
och tillimpningsomride som i IL, om inte nigot annat anges eller
framgdr av sammanhanget (2 § ISK-lagen). Den f6reslagna defini-
tionsbestimmelsen 1 2 kap. IL innebir att investeringsbolag ska
riknas som virdepappersfonder dven vid tillimpning av ISK-lagen.
Utredningen anser dock att det bor framg3 tydligt av ordalydelsen
16 § ISK-lagen att dven andelar 1 investeringsbolag ska kunna utgéra
investeringstillgdngar.

Forslaget om att andelar i investeringsbolag ska utgora investe-
ringstillgingar och dirmed kunna férvaras pd ISK kriver foljdind-
ringar 1 13, 16 och 22 §§ ISK-lagen.

Fondforsikring

Regleringen av fondforsikring beskrivs nirmare 1 avsnitt 5.3.6. I en
fondférsikring bestimmer férsikringstagaren sjilv hur de inbetalda
premierna ska investeras och bir placeringsrisken. Férsikrings-
givaren limnar i normalfallet inte ndgra garantier nir det giller ut-
fallande forsikringsbelopp, utan utbetalningarnas storlek bestims
av forsikringens virde. Fondandelarna igs av férsikringsgivaren.

I en svensk fondférsikring far premierna placeras 1 virdepap-
persfonder eller specialfonder enligt lagen om virdepappersfonder
respektive lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder
(2 kap. 12 § FRL eller 2 kap. 11 § LTPF).

Utredningen anser att premierna i fondférsikring ocksd bor
kunna investeras 1 investeringsbolag och 1 associationsrittsliga
specialfonder. Fran ett investerarperspektiv motsvarar dessa fonder
1 princip helt virdepappersfonder respektive kontraktsrittsliga spe-
cialfonder och det bedéms inte finns nigra skil som talar emot att
de ska behandlas p& samma sitt inom ramen {ér reglerna om fond-
forsikring.

Eftersom definitionen av specialfond i 1 kap. 11 § 24 LAIF indras
kommer premierna att kunna investeras 1 specialfonder, utan behov
av lagindringar i FRL eller LTPF.

Sévitt avser virdepappersfonder anges foljande 1 2 kap. 12 § FRL
ochi2kap. 11 § LTPF:
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Tillstdnd for direkt liviorsikringsrorelse ska avse en eller flera av £61-
jande forsikringsklasser eller risk som hinfér sig till en sddan klass:

o II1. f6rsikring som avses 1 klasserna I a, IT a och IT b som ir anknu-
ten till fonder vilka férvaltas av den som har ritt att driva fondverksam-
het enligt lagen (2004:46) om virdepappersfonder

Enligt utredningens f6rslag ska investeringsbolag utgora en sidan
fond som kan forvaltas av den som har ritt att driva fondverksamhet

enl
att

igt LVF, se forslag till dndring av 1 kap. 1 § 11 LVF. Det innebir
det inte behovs ndgra indringar 1 FRL eller LTPF {6r att premi-

erna i en fondfoérsikring ska kunna investeras i investeringsbolag.

5.1.7  Vissa 6vriga skattelagar i forhallande till

investeringsbolag och associationsrattsliga
specialfonder

Utredningens bedomning: Foljande lagar behover inte indras 1
forhallande till investeringsbolag eller associationsrittsliga special-
fonder

lagen om avkastningsskatt pd pensionsmedel,
skatteflyktslagen,

de olika punktskattelagarna,

lagen om tilliggsskatt,

lagen om avrikning av utlindsk skatt,

lagen om behandling av uppgifter i Skatteverkets
beskattningsverksambhet,

lagen om statlig fastighetsskatt,

lagen om kommunal fastighetsavgift,

lagen om skattereduktion f6r kommunal fastighetsavgift,
lagen om férhandsbesked i skattefrigor,

lagen om riskskatt fér kreditinstitut, eller

skattebrottslagen.
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Skilen f6r utredningens beddmning

Utredningen bedémer att ovan angivna skatterelaterade lagar inte
behéver dndras 1 forhillande till investeringsbolag eller associations-
rittsliga specialfonder.

5.1.8 Risk for skatteundandragande?

Utredningens bedomning: Utredningens forslag om att investe-
ringsbolag och associationsrittsliga specialfonder inte ska vara
skattskyldiga fér avkastning pd fondtillgingar medfér inte nigon
betydande risk for skatteundandragande.

Skilen for utredningens bedomning

Enligt forslaget kommer investeringsbolag och associationsrittsliga
specialfonder inte att vara skattskyldiga f6r avkastning p3 tillgdngar
1 fonderna. Alla tillgdngar som ett sddant bolag dger kommer per
definition att utgora fondtillgdngar. Férslaget innebir att dessa bolag
1 praktiken kommer att vara helt skattebefriade.

En friga som uppstdr ir om bolagen dirmed kan komma att an-
vindas for skatteundandragande.

Investeringsbolag kommer liksom virdepappersfonder att behova
vara dppna for investeringar frin allminheten. Kravet pd 6ppenhet
bor kraftigt férsvira, om inte utesluta, méjligheten att anvinda inve-
steringsbolag f6r artificiella konstruktioner som innebir ett skatte-
undandragande. Dirtill kommer det strikta placeringsreglerna som
giller for UCITS-fonder.

Associationsrittsliga specialfonder ska, liksom kontraktsrittsliga
specialfonder, kunna marknadsféras till en begrinsad krets av inve-
sterare vilket kan férenkla méjligheten att utnyttja den sirskilda
skatterittsliga reglering som hir foreslés.

Enligt utredningens férslag ska inte associationsrittsliga special-
fonder (och inte heller investeringsbolag) kunna utgéra fimansforetag
enligt 56 kap. 2 § IL. Andelar i sddana bolag ska dirmed inte kunna
vara kvalificerade. Det ir viktigt att bolagen inte kan anvindas f6r
att slussa ut vinster frin fdmansféretag och dirigenom undvika den
beskattning i inkomstslaget tjinst som foljer av fimansforetags-
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reglerna. Ett annat exempel pd skatteundandragande kan vara att
latenta skattepliktiga vinster realiseras i ett associationsrittsliga
specialfonder och dirmed omfattas av skattefrihet. Associations-
rittsliga specialfonder ska dock inte omfattas av reglerna om s.k.
kvalificerade underprisoverlitelser eller koncernbidragsritt vilket
boér forsvara att till dem 6verfora tillgingar med skattemissiga ver-
virden.

Utredningens uppfattning dr vidare att sddana arrangemang skulle
forutsitta att den associationsrittsliga specialfondens verksamhet
kraftigt skiljer frdn dagens specialfonder. Den omfattande regler-
ingen 1 LATIF, inklusive krav pd férvaltare och Finansinspektionens
insyn i samband med tillstdndsprocessen, bér gora denna bolags-
form mindre attraktiv f6r riskfylld skatteplanering. Fér specialfonder
giller samma placeringsbestimmelser som f6r virdepappersfonder,
med mojlighet till undantag (12 kap. 13 § LAIF). Uppliggsliknande
arrangemang skulle troligtvis kriva betydande avsteg frdn bl.a. de
placeringsbestimmelser som normalt giller specialfonder. Det kan
antas att Finansinspektionen skulle reagera pd fondbestimmelser
som avviker visentligt frin det normala.

Kravet pd att limna kontrolluppgifter till Skatteverket kan ocksa
medféra att specialfonder som struktureras pi ett sitt som framstar
som ovanligt eller artificiellt — exempelvis med en liten investerar-
krets (utan att utgora en matarfond) och en kort livslingd — blir fére-
mal {6r nirmare granskning dven av Skatteverket. Detta kan ha en
forebyggande effekt.

I vart fall bedéms det inte vara en hogre risk for skatteundan-
dragande med hyjilp av associationsrittsliga specialfonder in med hjilp
av kontraktsrittsliga specialfonder.

5.2 Beskattning av AlF-bolag
5.2.1 Inledning och utgangspunkter

I avsnitt 4 f6resldr utredningen en ny associationsrittslig form for
fonder — fondandelsbolag. Enligt férslagen ska den nya associations-
rittsliga formen kunna anvindas till att bilda tvd olika slags bolag,
nimligen investeringsbolag (fér UCITS-fonder) och AIF-bolag
(for alternativa investeringsfonder). AIF-bolag ska ocksd kunna
anvindas till att bilda associationsrittsliga specialfonder. Beskatt-
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ningen av investeringsbolag och associationsrittsliga specialfonder
behandlas 1 avsnitt 5.1.

I detta avsnitt (avsnitt 5.2) behandlas enbart beskattningen av ATF-
bolag som inte ir specialfonder. Nir begreppet "alternativ investe-
ringsfond” hir anvinds avses alternativa investeringsfonder som inte
ir associationsrittsliga specialfonder.

Utredningens uppdrag ir att limna forslag pd en ny associations-
rittslig form for fonder samt nédvindiga torslag pa forfattningstext
gillande beskattning av dessa. Uppdraget ir inte att limna forslag
till en skattereform for alternativa investeringsfonder. Syftet med
de skattemissiga forslagen dr alltsd i forsta hand att anpassa skatte-
lagstiftningen sd att AIF-bolag kan anvindas i praktiken. Skatte-
reglerna bor dock vara tillrickligt konkurrenskraftiga och inte 1 sig
innebira ett hinder f6r att bolagsformen anvinds.

5.2.2  AlF-bolag ska vara skattesubjekt

Utredningens forslag: AIF-bolag ska vara skattesubjekt.

Skilen f6r utredningens forslag

En forsta friga ir om AIF-bolag ska vara skattemissigt transparenta
liknande enkla bolag, om de ska vara deligarbeskattade liknande
handelsbolag och kommanditbolag eller om de ska vara egna skatte-
subjekt liknande exempelvis aktiebolag.

Utredningen anser att starka skil talar emot att AIF-bolag ska
vara skattemissigt transparenta. En nirmare beskrivning av vad skatte-
missig transparens innebir finns i Fondmarknadsutredningens del-
betinkande SOU 2025:60 avsnitt 4. Effekten av att en fondstruktur
ir skattemissigt transparent ir att varje enskild investerare beskattas
16pande, 1 forhdllande till sin andel, f6r varje enskild transaktion som
gors 1 fonden, jfr HFD 2022 not. 22. Om det gors frekventa trans-
aktioner i fonden och investerarkretsen ir vid kan transparensen leda
till en mycket tung administrativ borda 1 form av kontrolluppgifter,
deklarationer och innehillande av kupongskatt m.m. Utredningens
avsikt dr att AIF-bolag ska kunna anvindas for att bilda minga olika
sorters fonder, bl.a. Eltif-fonder som marknadsfors till konsumenter.
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En skattemissigt transparent fond ir olimplig att marknadsfora ull
konsumenter pa grund av den administrativa bérdan och de ekono-
miska riskerna. AIF-bolag bér dirmed inte vara skattemissigt trans-
parenta.

Ett andra alternativ ir att AIF-bolag ska vara deligarbeskattade.
Det betyder att ett resultat beriknas 1 sjilva fonden och att skatt-
skyldigheten f6r resultatet férdelas mellan investerarna. I svensk
ritt finns det redan en associationsrittslig form — som 1 flera avse-
enden limpar sig for att bilda fonder — som ir delidgarbeskattad,
nimligen kommanditbolag. Att resultatet 1 ett kommanditbolag be-
skattas hos dess deligare kan vara fordelaktigt for en investerare som
ir skattebefriad 1 sitt hemland.

En forutsittning for att skattefriheten ska bestd dr dock att investe-
ringen 1 ett svenskt kommanditbolag inte leder till att investeraren
anses ha ett fast driftstille i Sverige. Den svenska definitionen av ett
fast driftstille finns 12 kap. 29 § IL. Nir definitionen av fast drift-
stille infordes framholls vikten av att den interna beskattningsritten
ska vara sd vidstrickt att den motsvarar den beskattningsritt som
tillerkdnns Sverige enligt ingdngna skatteavtal (prop. 1986/87:30 s. 42).
For att underlitta tillimpningen av reglerna 1 IL samt bestimmelserna
i de svenska skatteavtalen bygger regeln 1 IL pd samma principer
som OECD:s modellavtal artikel 5 (prop. 1999/2000:2 del 2 s. 46).
OECD:s modellavtal med kommentarer dr ocks3 vigledande vid tolk-
ningen av bestimmelserna om fast driftstille.

Om AIF-bolag ska regleras skattemissigt som kommanditbolag
behéver frigan om fast driftstille f6r begrinsat skattskyldiga inve-
sterare behandlas nirmare. Utan férutsebarhet om under vilka f6r-
utsittningar ett fast driftstille uppstar riskerar fondformen att bli
mindre attraktiv. Investerarnas behov av férutsebarhet skulle dock
behéva vigas mot risken f6r erodering av den svenska skattebasen.
Betydande mojligheter till skatteundandragande kan uppstd om
verksamhet kan bedrivas i en deligarbeskattad juridisk person, dir
deligarna exempelvis ir generellt garanterade att inte f4 ett fast drift-
stille i Sverige. Det skattepliktiga resultatet frin en annars skatte-
pliktig verksamhet kan d& helt undgd beskattning i Sverige.

Utredningen anser att starka skil talar emot att AIF-bolag ska
vara deligarbeskattade samt att de ska sirregleras 1 férhillande till
fasta driftstillen. Dels skulle en sidan 16sning kunna innebira att
den svenska regleringen av fast driftstille skiljer sig frn definitionen
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1 OECD:s modellavtal vilket inte framstdr som limpligt, dels skulle
regleringen kunna méjliggora f6r skatteundandragande. Det skulle
dirtill framstd som nigot frimmande f6r svensk skatteritt att 1ita en
juridisk person med sidana pétagliga likheter med aktiebolag vara del-
dgarbeskattad.

Enligt utredningen bér AIF-bolag vara skattesubjekt. Det innebir
att ett skattepliktigt resultat beriknas i bolaget och att bolaget i sig,
for det fall att resultatet dr positive, blir skattskyldigt. En sddan regle-
ring verensstimmer med den svenska systematiken och bedéms dven
medfora en hogre grad av férutsebarhet for utlindska investerare
vilket dr av central betydelse fér fondformens attraktionskraft.

Hir behandlas enbart frigan om hur AIF-bolag ska beskattas
i Sverige. I vissa linder finns mojligheten for utlindska subjekt att
vilja mellan att behandlas som transparent eller som ett skattesubjekt.
Den mojligheten kan finnas dven f6r AIF-bolag.

Med utgingspunkt i att AIF-bolag ska vara skattesubjekt dr nista
friga vilka inkomstskatteregler som ska gilla.

5.2.3  AlF-bolag ska inkomstbeskattas
i huvudsak som svenska aktiebolag

Utredningens f6rslag: AIF-bolag ska inkomstbeskattas pd samma
sitt som aktiebolag. Andelar i AIF-bolag ska behandlas som aktier.

Skilen f6r utredningens forslag
Konkurrenskraftiga skatteregler for flera olika typer av fonder

Inkomstbeskattningen av svenska aktiebolag beskrivs évergripande
1avsnitt 3.3.5. Den svenska bolagsskatten ir f6r nirvarande 20,6 pro-
cent. For att undvika att inkomster beskattas 1 flera led inom bolags-
sfiren, s.k. kedjebeskattning, ir utdelningar och kapitalvinster undan-
tagna nir det giller s.k. niringsbetingade andelar. Ett exempel pd
niringsbetingade andelar ir onoterade aktier som inte ir lagertill-
gingar, se avsnitt 3.3.5.

Om de inkomstskatteregler som giller f6r aktiebolag ocksd
tillimpas pd AIF-bolag kommer sddana bolag att kunna ta emot
skattefri avkastning i1 form av utdelningar och kapitalvinster pd inve-
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steringar som gors 1 niringsbetingade andelar. Det skulle kunna vara
fallet f6r AIF-bolag som anvinds for att bilda private equity-fonder
som investerar 1 onoterade féretag, {or fastighetsfonder vars fastig-
heter ir placerade (paketerade) i exempelvis aktiebolag eller for
infrastrukturfonder vars infrastrukturprojekt bedrivs 1 aktiebolag.
Skattepliktiga vinster kan uppstd i forsta ledet, dvs. i sddana fonders
portfoljbolag, exempelvis i ett bolag som bedriver niringsverksamhet
och som idgs av en private equity-fond, eller i en fastighetsfond vars
fastighet genererar hyresintikter. Den skattefria avkastning som
avses hir dr vinsthemtagningen frin investeringen till fonden (AIF-
bolaget).

Ett AIF-bolag som anvinds for att bilda en l&ngivande fond, vars
inkomster bestr av rinteintikter, kommer att bli skattskyldigt fér
ett eventuellt positivt resultat. Rinteintikter kan nimligen inte vara
skattefria utifrdn regleringen av niringsbetingade andelar. Det kan
dock noteras att rinteinkomster f6r en 1ingivande fond fir anses mot-
svara det 6verskott som uppstir i exempelvis en private equity-fonds
portféljbolag eller i en fastighetsfonds paketeringsbolag, vilket ocksd
blir féremal for bolagsskatt. En 1angivande fond som placerar utln-
ingsverksamheten 1 dotterbolag skulle, liksom moderbolag i en private
equity-struktur eller fastighetskoncern, kunna f skattefria utdelningar
frin dess dotterbolag. Det faktum att rinteinkomster blir féremal f6r
beskattning innebir allts 1 det perspektivet inte en mindre férménlig
skattemissig behandling av 1dngivande fonder, utan snarare lika-
behandling i férhillande till andra typer av alternativa investerings-
fonder. Det kan tilliggas att exempelvis banker som har rinteinkomster
beskattas enligt bl.a. vanliga inkomstskatteregler. En mer skatte-
missigt gynnsam behandling av rinteinkomster {6r en lingivande
fond skulle kunna p&verka konkurrensen och styra kreditgivningen
bort frin kreditinstitut, till alternativa investeringsfonder.

Ett AIF-bolag som anvinds f6r att bilda en fond vars strategi ir
att investera 1 mindre poster av marknadsnoterade aktier (jfr 24 kap.
33 § IL) eller andra noterade virdepapper kommer inte att omfattas
av den fordelaktiga beskattningen som féljer av regelverket om nir-
ingsbetingade andelar. En beskattning liknande den som giller for
svenska aktiebolag kommer alltsd gora det mindre skattemissigt for-
delaktigt att bilda AIF-bolag med en sidan investeringsinriktning.
En fond vars strategi ir att investera i noterade tillgdngar bor dock
i flera fall i stillet kunna bildas som en virdepappersfond eller special-
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fond vilka idr helt undantagna frin beskattning pa fondniv och vars
andelar kan marknadsforas till allminheten.

Utredningens uppfattning ir att flera olika sorters alternativa
investeringsfonder, som kan bli aktuella att bilda 1 form av AIF-bolag,
bér kunna investera i tillgingar som blir niringsbetingade. Sidana
investeringar innebir att fonden 1 sig inte blir féremal f6r ngon
beskattning. Bland dessa fonder ingdr som nimnts private equity-
fonder, fastighetsfonder och infrastrukturfonder. For dessa typer
av fonder bedémer utredningen att en inkomstbeskattning motsva-
rande den som giller {or aktiebolag bér innebira en mycket konkur-
renskraftig reglering for AIF-bolag. I vissa fall torde beskattningen
bli mer konkurrenskraftig in vad en 1ig schablonskatt skulle vara,
se dock nedan i detta avsnitt gillande férdelar i form av forutsebar-
het med en schablonskatt.

I utredningens direktiv omnimns sirskilt frimjandet av Eltif-
fonder. En Eltif-fond som struktureras med mojlighet till inlésen
med viss regelbundenhet kommer troligtvis att ha behov av en viss
likviditetsreserv sdsom en del 1 likviditetshanteringen. Avkastningen
pa denna likviditet, oavsett om den utgors av rintebirande tillgdngar,
noterade aktier eller liknande kommer att vara skattepliktig enligt
reglerna som giller f6r aktiebolag. Frigan om behovet av en sirregle-
ring f6r AIF-bolag som anvinds fér att bilda Eltif-fonder behandlas
1avsnitt 5.3.3.

AIF-bolag gors tillgingliga for alla sorters

alternativa investeringsfonder

Definitionen av alternativa investeringsfonder dr mycket bred. En
alternativ investeringsfond ir ett féretag som har bildats f6r kollek-
tiva investeringar och som tar emot kapital fér att investera 1 enlig-
het med en faststilld investeringspolicy till f6rmén f6r investerare
och som inte ir en UCITS-fond (1 kap. 2 § LAIF).

En sirskild skattemissig reglering av AIF-bolag, exempelvis i
form av en internationellt sett konkurrenskraftig schablonskatt,
skulle enligt utredningen inte kunna inforas f6r alla tinkbara verk-
samheter som ryms inom definitionen for en alternativ investe-
ringsfond. Utan avgrinsningar 1 férhillande till vissa specifika alter-
nativa investeringsfonder skulle det uppsta en risk f6r snedvriden
konkurrens mellan & ena sidan en skattepliktig verksamhet som
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bedrivs 1 ett aktiebolag och en potentiellt snarlik verksamhet som
bedrivs i ett AIF-bolag. Det skulle uppsta starka skattemissiga incita-
ment for att 1 AIF-bolag realisera tillgdngar med skattemissiga dver-
virden och i 6vrigt féra dver verksamhet som genererar skattepliktiga
inkomster till sidana bolag. Utan avgrinsningar sett till vilka typer
av fonder som skulle 3 bildas 1 form av sddana bolag skulle mojlig-
heten till skattearbitrage bli sviréverblickbar.

Att begrinsa AIF-bolag till att vara tillgingliga enbart f6r att
bilda vissa typer av fonder och som utifrén en konkurrenskraftig
schablonskatt skattemissigt sirbehandlas bedéms inte vara i linje
med utredningens uppdrag i denna del. Uppdraget fir forstds som
att den nya associationsrittsliga fondstrukturen ska vara tillginglig
for bildande av alla typer av alternativa investeringsfonder, vilket
enligt utredningens uppfattning limpligen méjliggdérs genom att de
nu gillande inkomstskattereglerna for aktiebolag tillimpas dven pd
ATF-bolag.

En sddan generell reglering hindrar inte heller att det framéver
tas fram sirskilda produktregelverk som inkluderar en viss typ av
beskattning fér AIF-bolag som anvinds f6r att bilda en viss typ av
fonder, detta utvecklas nedan 1 detta avsnitt.

Vilkéinda skatteregler forenklar for marknaden
att ta till sig den nya associationsrittsliga formen

I svensk ritt saknas det i dag en associationsrittslig form som ir
sirskilt anpassad for alternativa investeringsfonder. Bland de svenska
associationsformerna anvinds frimst aktiebolaget. Hos marknadens
aktorer finns det alltsd en kunskap om hur en struktur kan byggas
runt en fond 1 form av ett aktiebolag. Att [ita den nya associations-
rittsliga formen AIF-bolag omfattas av i huvudsak samma skatte-
regler som de som giller for aktiebolag bor forenkla f6r marknaden
att inordna den nya associationsrittsliga formen i existerande kon-
cernstrukturer och kapitalfléden. Det bor ocksd underlitta marknads-
foringen gentemot investerare som sedan tidigare har granskat och
investerat 1 svenska aktiebolag.

En aspekt dr dock att AIF-bolag inte per automatik kommer att
omfattas av reglerna i moder- och dotterbolagsdirektivet. Denna
omstindighet kan ha betydelse i vissa fall, beroende pd 1 vilket land
en investerare hor hemma, nir det ror sig om investeringar 1 andelar
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eller genom skuldinstrument om avkastningen realiseras pd ett sitt
som skattemaissigt ir att betrakta som utdelning.

Utredningens bedomning ir dock att en redan kind skattemissig
reglering kan underlitta f6r marknaden att ta till sig en 1 6vrigt till
stor del ny associationsrittslig reglering.

Méjlighet att inkludera AIF-bolag i moder-
och dotterbolagsdirektivet och i andra direktiv

Som nimnts 1 féregdende avsnitt kommer reglerna i moder- och
dotterbolagsdirektivet inte per automatik att omfatta AIF-bolag.
Direktivet syftar till att avskaffa skattemissiga hinder f6r grinsover-
skridande foretagsetableringar inom EU genom att undanta olika
former av vinstutdelning frin dotterbolag till moderbolag frin kill-
skatt och att undanréja dubbelbeskattning av vinstutdelning pd
moderbolagsniva. I direktivet uppstills bl.a. krav pd associationsform,
skatterittslig hemvist och skyldighet att betala vissa uppriknade skat-
ter for att omfattas av direktivets definition av moderbolag. Vidare
ska moderbolagets andelsinnehav 1 dotterbolaget uppga till minst
10 procent av kapitalet.

Enligt nuvarande lydelse giller direktivet, for svensk del, aktie-
bolag och vissa andra entiteter* som ir skyldiga att betala statlig in-
komstskatt 1 Sverige, se artikel 2 a iii och del A och B i bilaga 1 till
direktivet. Enligt utredningens uppfattning bor Sverige efterstriva
att dven AIF-bolag ska liggas till i del A ibilaga 1. Forutsatt att dessa
bolag inkomstbeskattas p& samma sitt som aktiebolag bor det inte
frdn andra medlemsstaters perspektiv finnas ndgra starka skil emot
detta. Diremot ir det sannolikt inte mgjligt att ligga till ndgon form
av schablonskatt till de listade skatterna i del B 1 bilaga 1. Om AIF-
bolag blir férem4l f6r schablonskatt skulle det sannolikt inte vara
mojligt att pd sikt ldta dessa bolag omfattas av bl.a. moder- och dotter-
bolagsdirektivet.

Sverige bér dven efterstriva att inkludera dessa bolag 1 rinte- och
royaltydirektivet som for nirvarande ir tillimpligt pa svenska aktie-
bolag och forsikringsaktiebolag som betalar statlig inkomstskatt.

* De svenska juridiska personer som inkluderas ir ”bolag i svensk ritt som kallas” aktiebolag,
forsikringsaktiebolag, ekonomiska féreningar, sparbanker eller msesidiga férsikringsbolag,
forsikringsféreningar.
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Nir det giller fusionsdirektivet dr det utredningens forslag att
ATF-bolag inte ska kunna fusioneras med andra juridiska personer
in andra svenska AIF-bolag, se avsnitt 4.14.2. Om andra fusioner
framéver blir méjliga kan det bli 6nskvirt att iven dessa bolag om-
fattas av fusionsdirektivet.

En fordel med att l3ta bestimmelserna for aktiebolag 1 IL gilla
dven for AIF-bolag ir alltsd att AIF-bolag kan komma att omfattas
av reglerna i vissa EU-direktiv avseende inkomstskatt.

Nackdelar med att beskatta AIF-bolag som aktiebolag

Som beskrivs ovan innebir skattefriheten pa utdelning och kapital-
vinst pd niringsbetingade andelar att flera typer av fonder som bildas
i form av ATF-bolag bér kunna investera pd ett sitt som gor att av-
kastningen blir helt skattefri. Tillimpningen av regleringen av nir-
ingsbetingade andelar kan dock 1 vissa grinsdragningsfall vara osiker
och dirmed medféra skattemissiga risker. En forutsittning for att
en andel ska vara niringsbetingad ir exempelvis att den utgér en
kapitaltllgdng. I en fond som gor mer kortsiktiga investeringar och
har en betydande omsittning kan det uppkomma en osikerhet om
huruvida en andel ir en lagertillging eller en kapitaltillging. Ett annat
exempel ir om en fond noterar ett portféljbolag och i samband dir-
med fir ett innehav som understiger 10 procent (se 24 kap. 32 § 2 IL)
och som eventuellt inte anses vara betingat av rorelsen (se 24 kap.
32§3 10).

For en fond som exponeras f6r sidana osikerhetsmoment kan
en schablonskatt vara att foredra utifrin behovet av férutsebarhet,
dven om den leder till ett hogre uttag av skatt. Det kan dock férmodas
att en sidan schablonskatt skulle beh6va vara mycket lig f6r att upp-
fattas som konkurrenskraftig i en internationell kontext. Som exem-
pel kan nimnas att schablonskatten fér flera fonder i Luxemburg dr
mellan 0,01-0,05 procent av nettotillgdngsvirdet. Forslag gillande den
typen av skattesatser skulle enligt utredningen nirma sig en sidan
skattereform av fondmarknaden som inte bedéms ing2 i uppdraget.

Utredningen bedémer att de inkomstskatteregler som giller for
aktiebolag framstdr som mer férdelaktiga f6r manga aktdrer pd mark-
naden dn en schablonliknande beskattning 1 nivd med den som exem-
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pelvis giller for ISK eller den avkastningsskatt som regleras 1 lagen
om avkastningsskatt pd pensionsmedel.

Det kan dock alltsd framhéllas att f6r vissa typer av fonder kan
de inkomstskatteregler som giller for aktiebolag medféra en ligre
nivd av forutsebarhet in vad en schablonskatt skulle gora.

Andra alternativ — schablonbeskattning
och sirskilda produktregelverk m.m.

En sirskild beskattning for alla AIF-bolag?

Som nimnts ska AIF-bolag kunna anvindas till att bilda alla sorters
alternativa investeringsfonder. AIF-bolag ska inte kunna anvindas
for ndgon annan verksamhet in att bilda sddana fonder. Det innebir
att ett AIF-bolag kommer att utgéra en alternativ investeringsfond.

Som berdrts ovan anser utredningen att definitionen av alternativa
investeringsfonder ir for bred for att en sirskild skattereglering ska
kunna inféras f6r alla sorters verksamheter som bedrivs i ett AIF-
bolag. En sidan reglering skulle riskera att leda till skattemissig olika-
behandling avseende tv4 snarlika verksamheter som bedrivs 1 ett
aktiebolag respektive i ett AIF-bolag vilket inte dr forenligt med den
s.k. neutralitetsprincipen, se avsnitt 3.3.11. Dirtill skulle sannolikt
stora mojligheter till skatteundandragande uppst3, bl.a. utifrdn mojlig-
heten att bedriva annars inkomstskattepliktig verksamhet i ett scha-
blonbeskattat subjekt.

Sirskilda beskattningsregler utifrdn schablon giller f6r bl.a. virde-
pappersfonder, specialfonder’ och investmentféretag. Risken for
artificiellt skatteundandragande med hyilp av dessa entiteter férebyggs
dock genom de vriga regler som giller f6r dem. Som exempel kan
nimnas de strikta placeringsreglerna for virdepappersfonder och
specialfonder och kravet pd att investmentféretag ska dgas av ett stort
antal fysiska personer (39 kap. 15 § IL). AIF-bolag kommer inte att
omfattas av den typen av bestimmelser som forebygger risken for
artificiella arrangemang.

Ytterligare ett skil, som berdrs ovan, som talar emot en sirskild
skattereglering for alla alternativa investeringsfonder ir att en sidan

5 Virdepappersfonder och specialfonder ir i sig undantagna frin beskattning, en ligre schablon-
skatt tas dock ut av dess andelsigare, enligt 42 kap. 4344 §§ IL.
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reglering kan bli skattemissigt ogynnsam fér flera olika underkate-
gorier av sddana fonder, se féregdende avsnitt.

Utredningen anser alltsd att det idr uteslutet att ldta AIF-bolag,
som ska kunna anvindas f6r att bilda alla sorters alternativa investe-
ringsfonder, omfattas av en sirskild beskattning som pd ett grund-
liggande sitt skiljer sig frin den som giller for aktiebolag.

En sirskild beskattning for specifika fonder
1 form av AIF bolag — s.k. produktregelverk?

Ett tinkbart alternativ dr att vilja ut vissa specifika typer av alterna-
tiva investeringsfonder som det anses finnas skil att premiera skatte-
missigt. Det skulle exempelvis kunna réra sig om fonder som bidrar
till finansiering av prioriterade infrastruktursatsningar, den grona

omstillningen eller annat. S8dana utvalda typer av fonder som bildas
i form av AIF-bolag skulle kunna omfattas av ett sirskilt produkt-
regelverk avseende bl.a. vad fonden fir investera i. Utifran en sidan
definition skulle fonden kunna omfattas av en sirskild beskattning,

exempelvis en konkurrenskraftig schablonskatt. Den typen av skatte-

missiga sirbehandlingar méste regleras med beaktande av det EU-
rittsliga forbudet mot statligt stod.

I avsnitt 5.3 behandlas utredningens forslag gillande en specifik
reglering av Eltif-fonder. Frimjande av Eltif-fonder omnimns sir-
skilt 1 utredningens uppdrag och som utvecklas i avsnitt 5.3.3 finns
det ett konkret behov av skattemissig sirreglering av sidana fonder.

Utover sirregleringen av Eltif-fonder anser dock utredningen
att dvervigande skil talar mot att ligga fram ytterligare forslag till
specifik beskattning av vissa typer av alternativa investeringsfonder.
Skilen till detta ir att uppdraget inte inkluderar gynnande av vissa
typer av fonder (Eltif-fonder undantaget) eller en sirskild bransch.
Vidare innebir sidana férslag att tyngdpunkten snarare hamnar pd
beskattningsfrdgor, in inférandet av en ny associationsrittslig form,
vilket dr utredningens primira uppdrag. De férslag som liggs fram
inom ramen for detta betinkande ir dirtill mycket omfattande sett
till bredd och djup. Fondmarknaden ir ett komplext omrdde som
beroér hela samhillsekonomin, inklusive privatpersoners besparingar,
vilket talar f6r att storre dndringar 1 lagstiftningen bér genomféras
stegvis. Det dr dirfér motiverat att inledningsvis inféra en associa-
tionsrittslig reglering fér AIF-bolag, tillsammans med en skatte-
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reglering som ir tillimplig pa alla sorters alternativa investerings-
fonder. I ett eventuellt nista steg kan det vara méjligt att anta pro-
duktregelverk med sirskild beskattning for vissa specifika typer av
fonder som bildas i form av AIF-bolag.

Sddana sirskilda skatteregler for vissa typer av alternativa investe-
ringsfonder skulle kunna mojliggéra dven regleringar av andra fond-
strukturer. I avsnitt 6 behandlas frigan om en eventuell ny kontrakts-
rittsligt reglerad fondstruktur for andra alternativa investeringsfonder
in specialfonder. Utredningen gor dir bedémningen att en sidan
kontraktsrittslig fondstruktur bér vara ett eget skattesubjekt vilket
kriver en sirskild skattereglering. Sirskilda skatteregler forutsitter
i sin tur att den kontraktsrittsliga fondstrukturen gors tillginglig
enbart f6r en viss typ av alternativa investeringsfonder, se resone-
mangen ovan. Ett sirskilt produktregelverk som innebir att vissa
slags alternativa investeringsfonder i form av AIF-bolag blir fore-
mal f6r en viss schablonbeskattning bér méjliggéra en reglering
av samma typ av fonder som bildas pd kontraktsrittslig grund och
omfattas av samma schablonskatt.

Dirigenom skulle allts3 fler olika fondstrukturer for en eller flera
sirskilda kategorier av alternativa investeringsfonder kunna inforas
i svensk ritt, nimligen

e en associationsrittslig fondstruktur, dvs. AIF-bolag, som ir en
juridisk person och ett eget skattesubjekt och som beskattas med
en ligre schablonskatt, och

e en kontraktsrittslig fondstruktur som inte ir en juridisk person,
men som behandlas som ett eget skattesubjekt och som beskattas
med samma schablonskatt som samma typ av fond i form av ett

ATF-bolag.

Detta bor inte betraktas som ett alternativ till utredningens forslag,
utan som ett tinkbart nista steg. Forslaget om den nya associations-
formen AIF-bolag bor dirmed betraktas som en reglering som i ett
senare skede kan utvidgas eller snivas in, sett till anvindningsomrade.
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Betydelsen av associationsvittsliga skillnader mellan
AIF-bolag och aktiebolag i forhillande till beskattning

De associationsrittsliga skillnaderna mellan aktiebolag och AIF-
bolag beror bl.a. pd att de senare bolagen ska kunna férvaltas externt
och anvindas till fondverksamhet. I detta ingr bl.a. att enbart ATF-
forvaltare ska kunna stifta den hir typen av bolag, att AIF-férvalt-
are ska kunna rittshandla for bolagets rikning och att minoritets-
skyddsreglerna inte ska gilla pi samma sitt. Den niringsrittsliga
regleringen 1 LAIF som blir tillimplig pd AIF-bolag, 1 dess egenskap
av att vara en alternativ investeringsfond, medfér ocks skillnader
1 hur verksamheten bedrivs i ett sddant bolag jimfért med 1 ett van-
ligt aktiebolag. Utredningen bedémer dock att dessa skillnader inte
bér medféra ndgra hinder mot att tillimpa samma inkomstskatteregler
pd AIF-bolag, som de som giller for aktiebolag.

En visentlig skillnad mellan aktiebolag och AIF-bolag ir att
“andelskapitalet” 1 ett AIF-bolag ir rorlig, till skillnad frin aktie-
kapitalet 1 aktiebolag som ir fast. Det egna kapitalet i ett AIF-bolag
ska 1 drsredovisningen inte delas upp 1 de poster som anges 1 3 kap.
102§ ARL (se avsnitt 4.9). Inte heller denna skillnad bedéms dock
medfora ndgra hinder mot att AIF-bolag inkomstbeskattas pd samma
sitt som aktiebolag.

Skillnaderna mellan bl.a. beslutsordning f6r utdelning och oreg-
lerat forhillande mellan roststarka och réstsvaga andelar behandlas
nirmare 1 avsnitt 5.2.5, dir vissa delar av IL utvecklas.

Sammantagen bedsmning

Utredningens samlade bedémning dr att 6vervigande skil talar for
att lita ATF-bolag omfattas av i huvudsak samma inkomstskatteregler
som svenska aktiebolag. Genom en sidan skattereglering fir flera
typer av alternativa investeringsfonder en konkurrenskraftig skatte-
missig behandling, samtidigt som AIF-bolag kan géras tillgingliga
for bildande av alla sorters alternativa investeringsfonder. Bildande
av dessa bolag behover alltsd inte avgrinsas till en viss typ av fonder.
Den svenska fondmarknadens konkurrenskraft stirks dirmed i bred
bemirkelse, 1 enlighet med utredningens uppdrag.
Det forhillandet att svenska aktiebolag redan anvinds for att

bilda olika sorters alternativa investeringsfonder bér underlitta fér
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marknaden att med sedan tidigare beprévade strukturer och kapital-
floden bilda fonder i form av AIF-bolag. Vidare bor detta forslag
mojliggdra f6r att inkludera denna typ av bolag i vissa EU-direktiv,
bland vilka moder- och dotterbolagsdirektivet framstdr som det
viktigaste.

De associationsrittsliga skillnaderna mellan aktiebolag och AIF-
bolag bedéms inte hindra att samma skatteregler tillimpas pd dem.

Inférandet av AIF-bolag, med denna typ av skattereglering, ir
enligt utredningen ett vilavvigt forsta steg. Nir den associations-
rittsliga regleringen har inférts och regelverket ir kint fér marknaden
kan det finnas férutsittningar for att 1 ett nista steg inféra sirskilda
produktregelverk for vissa sirskilda typer av alternativa investerings-
fonder, exempelvis fonder som bidrar till finansiering av angeligna
infrastrukturprojekt eller den gréna omstillningen, och som bildas
i form av AIF-bolag. Ett sddant produktregelverk skulle kunna in-
kludera en l8g schablonskatt som bidrar till stirkt skattemissig for-
utsebarhet.

5.2.4  Det lagtekniska genomférandet i IL

Utredningens f6rslag: En bestimmelse ska tas in 1 2 kap. IL som
anger att AIF-bolag ska riknas som aktiebolag och att andelar i
AlIF-bolag ska riknas som aktier 1 aktiebolag.

Skilen f6r utredningens forslag

En stor del av bestimmelserna i IL blir tillimpliga
pd AIF-bolag dven utan lagindringar

I 1 kap. IL finns vissa grundliggande bestimmelser om inkomst-
skatt. Det gors 1 kapitlet en dtskillnad mellan fysiska personer och
juridiska personer. Juridiska personer ska betala statlig inkomstskatt
pd inkomster i inkomstslaget niringsverksamhet (1 kap. 3 § andra
stycket och 13 kap. 2 § IL). Juridiska personers skatt ska beriknas
pa den beskattningsbara inkomsten som 1 sin tur ska beriknas genom
att overskottet 1 inkomstslaget niringsverksamhet minskas med
allminna avdrag (1 kap. 7 § IL). Beskattningsdret ir f6r juridiska
personer rikenskapsiret (1 kap. 15 IL).
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Ett AIF-bolag kommer civilrittsligt sett att vara en juridisk per-
son. Det finns ingen sirskild definition i IL om vad som utgér en
juridisk person nir det giller svenska associationer. Enligt 2 kap. 3 § IL
ska bestimmelserna om juridiska personer inte tillimpas pa vissa
entiteter, diribland handelsbolag, som sdledes inte ir skattesubjekt.
Systematiken innebir att bestimmelserna om juridiska personer kom-
mer att tillimpas pd AIF-bolag om inget annat anges. Hir ingdr en
stor del av 13—40 kap. IL som giller inkomstslaget niringsverksamhet.

I 14 kap. IL regleras berikning av resultatet av niringsverksamhet.
I detta avsnitt finns bl.a. den centrala bestimmelsen om att resultatet
1 en niringsverksamhet ska beriknas enligt bokféringsmissiga grunder
(14 kap. 2 § IL). Huvudsakligen innebir bokféringsmissiga grunder att
inkomster och utgifter ska periodiseras och att inkomstberikningen
ska bygga p ett féretagsekonomiskt synsitt (prop. 1999/2000:2 del 2
s. 176). Denna bestimmelse giller alltsd inte specifikt for aktiebolag,
ekonomiska féreningar etc., utan f6r alla subjekt som beskattas 1
inkomstslaget niringsverksamhet, vilket enligt utredningens forslag
kommer att vara fallet f6r AIF-bolag. Utredningens férslag ir att
BFL och ARL ska tillimpas pi AIF-bolag p4 i huvudsak samma stt
som pd aktiebolag, se avsnitt 4.9.

Sammanfattningsvis kommer alltsd en stor del av bestimmelserna
1IL att bli tillimpliga pd AIF-bolag sdsom en juridisk person, utan
att ndgra lagstiftningsitgirder behovs. I IL finns det dock ocks3 ett
stort antal bestimmelser som enligt ordalydelsen giller vissa sirskilda
kategorier av juridiska personer, exempelvis pa aktiebolag. For att
dessa regler ska bli tillimpliga dven pi AIF-bolag behéver indringar
goras 1 IL.

En ny definitionsbestimmelse av AIF-bolag ska tas in i 2 kap. IL

Utredningens forslag ir att 1 huvudsak samma skatteregler i IL som
giller aktiebolag, ocksd ska gilla AIF-bolag. Rent lagtekniskt kan
detta genomforas pd framfor allt tva olika sitt.

Det forsta alternativet ir att justera varje enskild bestimmelse 1
IL som sirskilt reglerar aktiebolag, och som ocksa ska gilla for AIF-
bolag, s& att bestimmelsen till sin ordalydelse inkluderar AIF-bolag.
En fordel med detta alternativ skulle vara att enbart de regler som
ocksd kommer att vara relevanta fér AIF-bolag dndras. Som berérs
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nedan kommer vissa bestimmelser IL som till sin ordalydelse giller
aktiebolag inte att kunna tillimpas pd AIF-bolag p grund av skill-
nader 1 den associationsrittsliga regleringen. Om varje enskild be-
stimmelse, som ska vara tillimplig pa ett AIF-bolag, indras kommer
det att tydligt framgd av ordalydelsen om en bestimmelse som giller
aktiebolag ocksa giller AIF-bolag, eller inte.

Det andra alternativet ir att ta in en definitionsbestimmelse i
2 kap. IL med innebérden att bestimmelserna om aktiebolag ska till-
limpas p& AIF-bolag. Utredningen anser att detta alternativ ir att
foredra, framfér allt for att ett mycket stort antal redaktionella dnd-
ringar i en redan omfattande och komplex lag undviks. Alternativet
innebir dock alltjimt att en bedémning behover goras av varje enskild
bestimmelse 1 IL som sirreglerar aktiebolag med beaktande av om
det kan uppstd tillimpningssvarigheter eller mojligheter till skatte-
undandragande i forhillande till ATF-bolag.

En ytterligare férdel med definitionsbestimmelser 1 IL ir att de
far genomslag dven i vissa andra lagar. I skatteférfarandelagen har
termer och uttryck samma betydelse och tillimpningsomride som
i de lagar enligt vilka en skatt eller en avgift bestims (3 kap. 2 §
skatteforfarandelagen). Om AIF-bolag riknas som aktiebolag saknas
det behov av att genomgiende reglera sidana bolag i skatteférfarande-
lagen, jimfor exv. europabolag som inte regleras i skatteférfarande-
lagen (se 2 kap. 4 § IL). Aven ISK-lagen blir tillimplig pd AIF-bolag,
pa samma sitt som pai aktiebolag, se 2 § i den lagen.

Som nimns ovan kommer vissa bestimmelser 1 IL som giller aktie-
bolag, pd grund av den associationsrittsliga regleringen inte att kunna
tillimpas pi AIF-bolag. En ekonomisk férening kan ombildas till ett
aktiebolag, men ska inte kunna ombildas till ett AIF-bolag. Den
skatterittsliga regleringen 1 42 kap. 20 § IL kommer dirmed inte att
kunna tillimpas pd AIF-bolag. Ett annat exempel ir fusionsreglerna
137 kap. IL som inkluderar att ett aktiebolag fusioneras med andra
typer av juridiska personer. AIF-bolag kommer enbart att kunna
fusioneras med andra AIF-bolag. Utifrdn skillnader 1 den associations-
rittsliga regleringen kommer alltsd inte samtliga bestimmelser 1 IL
som giller aktiebolag att kunna tillimpas pd AIF-bolag.

Innebérden av regleringen ska vara att bestimmelserna om aktie-
bolag ska tillimpas pd AIF-bolag, om inget annat anges. I vissa delar
kommer AIF-bolag att regleras annorlunda in aktiebolag, se exempel-
vis nedan gillande kvalificerade personaloptioner och investeraravdrag.
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I skattelagstiftningen fé6rekommer formuleringen “om inget
annat anges, eller framgdr av sammanhanget”, se exempelvis 2 kap.
35 § IL. En sddan formulering bér inte anvindas i bestimmelsen som
anger att AIF-bolag riknas som aktiebolag. Om en viss bestimmelse
1 IL giller aktiebolag, och det inte finns ndgra associationsrittsliga
regler som hindrar att den tillimpas pd ett AIF-bolag, ska den ocksd
gilla ATF-bolag utan att en beddmning behdver goras av “vad som
framgdr av sammanhanget”.

En ny definitionsbestimmelse av andel i AIF-bolag tas in i 2 kap. IL

Vissa bestimmelser 1 IL inkluderar termen aktie, utan att aktiebolag
nimns. Exempelvis har 48 kap. 2 § forsta stycket IL f6ljande lydelse.
Med delidgarritt avses

— aktie,

— ritt pd grund av teckning av aktier,

— teckningsritt,

— fondaktieritt,

— andel i en virdepappersfond och en specialfond,

— andel i en ekonomisk férening, och

— annan tillgdng med liknande konstruktion eller verkningssitt.
Den hir typen av regler ska vara tillimpliga 4ven pd andelar 1 AIF-
bolag. En bestimmelse ska dirfér tas in 1 2 kap. IL som anger att

andelar 1 AIF-bolag riknas som aktier 1 aktiebolag, om inget annat
anges.

5.2.5 N&armare om vissa delar av IL
Inledning

Utredningens forslag ir att en definitionsbestimmelse ska tas in 1
2 kap. IL enligt vilken ATIF-bolag respektive andelar i dessa riknas
som aktiebolag respektive som aktier.
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I detta avsnitt behandlas bl.a. behovet av sirskilda regler f6r AIF-
bolag i IL. En friga i&r om AIF-bolag bér undantas fran tillimpnings-
omridet f6r vissa bestimmelser 1 IL som giller aktiebolag. En annan
friga ir om det behdvs redaktionella dndringar 1 IL {6r att samma
beskattning ska gilla for AIF-bolag som for aktiebolag. IL dr omfat-
tande och samtliga bestimmelser avseende aktiebolag kan inte be-
handlas hir. Rubrikerna nedan utgér de delar som utredningen finner
skil att gora 6verviganden kring.

Niringsbetingade andelar

Utifrdn forslaget om att AIF-bolag ska vara skattskyldiga for faktiska
inkomster ir det enligt utredningen nédvindigt att dessa bolag kan
omfattas av reglerna om niringsbetingade andelar utifrin samma
férutsittningar som aktiebolag. Om inte AIF-bolag omfattas av
dessa regler blir ATF-bolag féremal for s.k. kedjebeskattning inom
bolagssektorn vilket skulle vara mycket oférménligt. De skil som
talar for att befria bl.a. aktiebolag och ekonomiska féreningar frin
sddan kedjebeskattning gor sig gillande dven f6r AIF-bolag.

Genom att ett AIF-bolag tillits dga niringsbetingade andelar kan
sddana bolag gora skattefria kapitalvinster p4, och ta emot skattefria
utdelningar frin, bl.a. onoterade aktiebolag. Det medfér en konkur-
renskraftig skattesituation f6r bl.a. olika former av riskkapitalfonder
som investerar 1 onoterade foretag, for fastighetsfonder som investe-
rar 1 fastigheter som ir ”paketerade” i onoterade aktiebolag och for
infrastrukturfonder vars infrastrukturprojekt bedrivs i onoterade
aktiebolag.

Enligt 24 kap. 32 § 1 IL kan svenska aktiebolag dga niringsbeting-
ade andelar. Om inget annat anges i denna regel kommer dirmed
ocksd AIF-bolag att kunna géra det med stod av den foreslagna defini-
tionsbestimmelsen.

P& motsvarande sitt bor andelar i ett AIF-bolag kunna vara nir-
ingsbetingade. Aven detta féljer av den foreslagna definitionsbestim-
melsen.

Villkoren 1 24 kap. 33 § IL ska gilla pd samma sitt for AIF-bolag,
se dock forslaget till en sirskild reglering gillande vissa typer av
Eltif-fonder som bildas 1 form av AIF-bolag i avsnitt 5.3.
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Enligt 24 kap. 33 § IL krivs det att en niringsbetingad andel ir
en kapitaltillgdng och om andelen dr marknadsnoterade krivs det
att det sammanlagda rostetalet f6r dgarforetagets samtliga andelar
1 det dgda foretaget motsvarar tio procent eller mer av rostetalet for
samtliga andelar 1 féretaget. For aktiebolag far skillnaden mellan rést-
svaga och roststarka aktier inte vara storre dn forhillandet ett till
tio (4 kap. 5 § ABL). Enligt utredningens forslag ska det inte finnas
nigon sidan begrinsning vad giller roststarka andelar 1 AIF-bolag.
Det innebir att en dgare av roststarka andelar kan dga exempelvis
0,1 procent av kapitalet, men mer dn 10 procent av rosterna i ett si-
dant bolag och dirigenom uppfylla 10-procentkravet i 24 kap. 33 § IL
forsta stycket 1. Detta ir ett exempel pd en associationsrittslig skill-
nad mellan ett aktiebolag och ett ATF-bolag som kan {3 skattemissiga
konsekvenser.® Utredningen ser emellertid inte att denna skillnad
bor leda till ndgra tillimpningssvarigheter eller mojligheter till skatte-
undandragande.

Koncernbidrag

Det ska vara mojligt f6r ett AIF-bolag att ge och ta emot koncern-
bidrag utifrin samma férutsittningar som aktiebolag. Aven detta
bedéms vara en férutsittning for att AIF-bolag ska vara attraktiva.
Reglerna blir sirskilt viktiga f6r en riskkapitalfond som képer port-
foljbolag och bildar koncerner med ett AIF-bolag som moderforetag.

Ett AIF-bolag kan ocksd komma att vara ett dotterforetag i kon-
cernbidragsmissig mening. Antingen om bolaget utgér en si kallad
matarfond eller om en investerare innehar mer dn 90 procent av
andelarna (se 35 kap. 2 § IL). Kravet pd igande om mer in 90 procent
tar inte sikte pd rosterna. Det som berérs i1 foregiende avsnitt gillande
oreglerat férhillande mellan rostsvaga och roststarka andelar bér allesd
inte 13 betydelse for tillimpningen av 35 kap. IL.

I 35 kap. 5 § IL finns den s.k. fusionsregeln. Den innebir att om
ett dotterféretag genom fusioner kan g upp i moderféretaget kan
koncernbidrag limnas dven om dgandet understiger 90 procent.
Fusion anses kunna ske om ett moderféretag dger mer dn 90 procent
av aktierna i ett dotterféretag. Fusionsregeln giller bara nir koncern-

¢ Nir det giller rostsvaga respektive roststarka aktier kan det dock ndmnas att det i dag dr mojligt
for ett aktiebolag att utfirda kapitalandelsbevis som i praktiken har stora likheter med en rést-
16s aktie.
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bidrag ges frin ett moderféretag, och bara om mottagaren ir ett
aktiebolag. Utifrdn utredningens férslag om att aktiebolag inte ska
kunna fusioneras med ett AIF-bolag eller vice versa kommer denna
bestimmelse inte att vara tillimplig pd ett AIF-bolag 1 férhéllande
till andra aktiebolag 1 koncernen. Med beaktande av mélsittningen
att AIF-bolag ska behandlas skattemissigt sa likt ett svenskt aktie-
bolag som mojligt anser utredningen att fusionsregeln bér indras
s& att den giller AIF-bolag, dven om fusion inte ir mojligt. Utred-
ningen ser inte nigra starka skil som talar emot detta. Bedémningen
ir att ju fler skattemissiga risker i form av avvikelser mellan aktie-
bolag och AIF-bolag desto svirare kommer det vara f6r marknaden
att ta till sig den nya formen. Den utgdngspunkten talar starkt fér
att uppnd samma skattemissiga reglering.

Att koncernbidragsritt foreligger fir dven betydelse for tillimp-
ningen av andra regler 1 IL, bl.a. fér de om s.k. kvalificerade under-
prisoverldtelser, se 23 kap. 17 § IL och fér reglerna om avdrag for
negativt rintenetto i ett annat foretag (se 24 kap. 28-29 §§ IL).
Kopplingen mellan koncernbidragsritt och andra avsnitt 1 IL talar
ytterligare f6r att AIF-bolag ska kunna ge och ta koncernbidrag pd
samma sitt som aktiebolag, vilket alltsd forutsitter det nimnda till-
ligget 1 fusionsregeln 1 35 kap. 5 § IL.

Regler om omstruktureringar
Fusioner och fissioner

Som berdrts tidigare blir utredningens associationsrittsliga forslag
gillande fusion och fission av AIF-bolag styrande for vilka regler 1
IL som kan bli tillimpliga pd AIF-bolag. Enligt det associations-
rittsliga forslaget ska AIF-bolag kunna fusioneras med varandra
respektive kunna fissioneras (delas) till tvd separata AIF-bolag. Vid
sddana fusioner och fissioner ska IL:s regler fér aktiebolag tillimpas,
se 37 kap. och 38 a kap. samt f6r dess dgare 48 a kap. respektive
49 kap.

ATF-bolag ska dock inte kunna fusioneras med andra sorters juri-
diska personer, exempelvis med svenska aktiebolag eller utlindska
bolag. Det ska inte heller vara mojligt att géra en grinsoverskridande
fission, dir ett utlindskt bolag bildas genom delning av ett AIF-
bolag.
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Naigra sirskilda regler 1 IL bedoms inte behovas 1 férhillande till
fusioner och fissioner. De bestimmelser som giller aktiebolag och
som associationsrittsligt kan tillimpas pd AIF-bolag kommer att gilla
ATF-bolag med stéd av den foreslagna definitionsbestimmelsen.

Andra omstruktureringsregler som beror bolagets tillgingar
och skulder samt andelar, men inte bolagets identitet

Andra regleringar om omstruktureringar, som giller 6verforing av
tillgdngar och skulder, utan att bolagets identitet paverkas (jfr vid
fusion) bor utan begrinsningar kunna tillimpas pi AIF-bolag utifrin
samma férutsittning som for aktiebolag. Bland dessa ingdr under-
prisoverlitelsereglerna (23 kap.), reglerna om verksamhetsavyttringar
(38 kap.), framskjuten beskattning vid andelsbyten (48 a kap. IL)
och uppskovsgrundande andelsbyten (49 kap. IL).

Det bedéms inte behdvas ndgra sirskilda bestimmelser i f6rhal-
lande till ATF-bolag. Som exempel kommer AIF-bolag att med st6d
av den foreslagna definitionsbestimmelsen, som jimstiller dessa
bolag med aktiebolag, att utgdra ett sidant foretag som omfattas av
underpriséverldtelsereglerna i 23 kap. IL, se 23 kap. 4 §.

Vid tillimpning av dessa olika omstruktureringsregler ska bolagets
andelsigare skattemissigt behandlas p& samma sitt som aktiedgare
1 aktiebolag.

Fimansforetagsreglerna

Enligt utredningen ska fdmansbolagsreglerna omfatta AIF-bolag pd
samma sitt som vanliga aktiebolag. Risken for kringgiende av fimans-
bolagsreglerna kan annars bli betydande.

Ett fimansfoéretag dr enligt huvudregeln ett foretag dir fyra eller
firre deligare dger andelar som motsvarar mer dn 50 procent av rost-
erna, 56 kap. 2 § 1 IL. Med deligare i fdmansforetag avses en fysisk
person som, direkt eller indirekt, dger eller pd liknande sitt innehar
andelar 1 féretaget, 56 kap. 6 § forsta stycket IL. Andelar 1 ett fimans-
foretag som ir kvalificerade beskattas enligt sirskilda regler. Ndgot
forenklat dr en andel kvalificerad om andelsigaren eller dennes nir-
stdende under dret varit verksam i betydande omfattning i féretaget.
Utdelning eller kapitalvinst som ryms inom ett rligt beridknat grins-
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belopp beskattas med 20 procent. Utdelning eller kapitalvinst som
dverstiger grinsbeloppet beskattas i inkomstslaget tjinst. Vid utdel-
ning ska dock maximalt 90 inkomstbasbelopp (7 254 000 kronor &r
2025) beskattas i inkomstslaget tjinst och vid kapitalvinst maximalt
100 inkomstbasbelopp (8 060 000 kronor ar 2025). Utdelning eller
kapitalvinst som &verstiger takbeloppen beskattas 1 inkomstslaget
kapital med 30 procent skatt.

En AIF-férvaltare har ofta intresse av att behilla s§ mycket kon-
troll som mojligt 6ver den alternativa investeringsfonden. Ett sitt
att behdlla kontrollen kan vara att l8ta investerare primirt investera
genom instrument som ger ett dgande 1 kapitalet, medan férvaltaren
behiller andelar som motsvarar en majoritet av rosterna. Genom ut-
redningens forslag kommer det finnas stérre mojligheter att emittera
rostsvaga andelar 1 AIF-bolag dn vad som giller {6r aktiebolag. Om
exempelvis AIF-forvaltaren dger mer dn 50 procent av rosterna i ett
ATF-bolag kan det utgéra ett fimansféretag enligt 56 kap. 2 § IL,
beroende bl.a. pd hur dgarstrukturen ser ut i AIF-forvaltaren.

ATF-bolag miste ha en utsedd extern AIF-forvaltare. Detta krav
bor generellt sett komplicera méjligheten att anvinda sddana bolag
for smaskaliga artificiella skatteuppligg. Betydande skillnader i be-
skattning av en storre utdelning frin ett aktiebolag jimfért med ett
AJF-bolag kan dock innebira att AIF-bolag blir attraktiva f6r mer
renodlad skatteplanering. Om inte andelar i ett AIF-bolag kan vara
kvalificerade skulle mycket stora skattebesparingar kunna géras
genom att slussa ut pengar frin fdmansbolag, via AIF-bolag. Risken
for artificiell skatteplanering innebir att fimansbolagsreglerna be-
héver vara tillimpliga pd AIF-bolag pd samma sitt som p3 aktiebolag.

Att fmansbolagsreglerna ir tillimpliga pA AIF-bolag bedéms
inte pdverka investerare p4 ett sitt som sinker bolagsformens attrak-
tionskraft. Tvirtom bor AIF-bolag, som 1 egenskap av att vara en
alternativ investeringsfond marknadsférs till passiva investerare,
ofta omfattas av den s.k. utomstdenderegeln 1 57 kap. 5 § IL. Om
utomstdenderegeln ir tillimplig ska en andel bara anses kvalificerad
om det finns sirskilda skil.

Den 22 maj 2025 éverlimnade regeringen lagrddsmissen “Enklare
och bittre skatteregler fér deligare 1 fimansforetag”. Ett av f6rslagen
ir att ersittning till arbetstagare 1 féretag som dgs genom en alternativ
investeringsfond inte ska riknas med vid berikning av 16neunderlaget.

Enligt forslaget ska detta regleras 1 en ny paragraf i IL (57 kap. 17 a§),
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se forfattningskommentaren pd s. 89 i lagrddsremissen. Ett AIF-
bolag kommer att utgéra en alternativ investeringsfond som férvaltas
av en AIF-forvaltare som antingen ir registrerad eller har tillstdnd,
jfr andra stycket i den féreslagna paragrafen. Utredningen bedomer
att den foreslagna begrinsningsregeln kommer att vara tillimplig pd
ATIF-bolag utan behov av ytterligare lagstiftningsdtgirder.

Avdrag for tidigare drs underskott

Avdrag for tidigare &rs underskott regleras i 40 kap. IL. For att mot-
verka handel med s.k. underskottsfoéretag finns det i detta avsnitt
bestimmelser om att avdragsritten fo6r underskott begrinsas i vissa
fall. Utredningen anser att 40 kap. IL ska tillimpas p& AIF-bolag pd
samma sitt som pd aktiebolag. Det ska inkludera méjligheten att gora
avdrag for tidigare &rs underskott, samt regleringen avseende de olika
sparrarna.

Spirrarna av tidigare &rs underskott kan bli tillimpliga nir det
bestimmande inflytandet 6ver underskottsfoéretag forindras. Ett
foretag anses ha bestimmande inflytande 6ver ett annat féretag om
det foretaget ir ett dotterforetag enligt den associationsrittsliga regle-
ringen se 40 kap. 5 § IL. Gillande AIF-bolag ska en hinvisning tas
in till definitionen av dotterféretag i den féreslagna fondandels-
bolagslagen.

Internprissittning

Bestimmelsen 14 kap. 19 § IL blir per automatik tillimplig utifrn
att ett AIF-bolag ir en juridisk person. Regelverket gillande intern-
prissittning ska tillimpas p AIF-bolag pd samma sitt som p3 aktie-
bolag. Inga sirskilda bestimmelser ska dirfér tas in gillande intern-

prissittning 1 forhillande till ATF-bolag.

Olika rinteavdragsbegrinsningsregler

Bade de generella och de riktade rinteavdragsbegrinsningsreglerna
124 kap. IL ska gilla ATF-bolag pd samma sitt som aktiebolag. Nigot
behov av lagstiftning bedoms inte foreligga.
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Fo6rbjudna lin

Utredningen foreslar att fondandelsbolagslagen ska innehélla regler
om s.k. forbjudna 18n motsvarande de som giller avseende aktiebolag
enligt 21 kap. 1-7 §§ ABL, se avsnitt 4.10.4.

I 11 kap. 45 § och 15 kap. 3 § IL regleras de skattemissiga konse-
kvenserna av att férbjudna lin limnas till en fysisk respektive till en
juridisk person.

Syftet med att beskatta forbjudna lan ir att triffa transaktio-
ner dir det dr friga om uttag for gott av medel frin foretaget
(prop. 1989/90:110 s. 600). Enligt utredningen gor sig detta syfte
gillande dven i férhdllande till AIF-bolag. En hinvisning ska dirfor
tas in 1 dessa paragrafer till de lagrum i den foreslagna fondandels-
bolagslagen som giller forbjudna 13n.

5.2.6  Beskattning av 16n och liknande
ersattning fran AIF-bolag

Utredningens forslag: AIF-bolag som utger ersittning ska gora
skatteavdrag och betala arbetsgivaravgifter pd samma sitt som ett
aktiebolag som utger sidana ersittningar. Den som fir ersittning
fran ett AIF-bolag ska ta upp den i for den aktuella ersittningen
relevant inkomstslag.

Skilen f6r utredningens forslag

Enligt utredningens forslag ska AIF-bolag inte f3 ha anstillda, se
avsnitt 4.3.2. Det ska dock finnas en styrelse som bestir av fysiska
personer. Styrelsearvode som betalas frin dessa bolag ska beskattas
pd samma sitt som arvoden frin aktiebolag. Styrelseledamoten ska
alltsd ta upp inkomsten i inkomstslaget tjinst och bolaget ska betala
arbetsgivaravgifter, om styrelseledaméterna ir obegrinsat skattskyl-
diga 1 Sverige.

Forbudet for AIF-bolag att ha anstillda bér innebira att sddana
bolag i regel inte gor virdedverforingar som blir foremal for beskatt-
ning i inkomstslaget tjinst (utdver styrelsearvodena). Inte heller
pensionsrelaterade fragor bor kunna uppkomma foér sddana bolag.
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Det ir dock i teorin inte uteslutet att en virdedverféring frén ett
ATF-bolag skattemissigt blir att betrakta som inkomst av tjinst for
mottagaren. Till inkomstslaget tjinst riknas inkomster och utgifter
pd grund av tjinst till den del de inte ska riknas till inkomstslaget
niringsverksamhet eller kapital (10 kap. 1 § férsta stycket IL). Defini-
tionen ir alltsd negativ i férhillande till andra inkomstslag. Inkoms-
ter frin anstillning och uppdrag ir sddana dir ndgon utfor ett arbete
3t nigon annan. S&dana inkomster beskattas som 1on. For att det ska
vara friga om inkomst av tjinst krivs det inte ndgot anstillningsavtal.
Det civilrittsliga férbudet f6r AIF-bolag att ha anstillda innebir allt-
s inte att det dr uteslutet att en virdedverforing frin ett sddant bolag
medfor beskattning 1 inkomstslaget tjinst och skyldighet f6r bolaget
att betala arbetsgivaravgifter.

Socialavgiftslagen har inte nigra sirskilda regler gillande aktie-
bolag som behover justeras for att ocksa gilla AIF-bolag.

Tillimpningsomradet f6r SINK omfattar ersittning till styrelse-
ledamoter 1 ett svenskt aktiebolag eller nigon annan svensk juridisk
person. Ordalydelsen kommer alltsd utan dndringar att omfatta er-
sittning till styrelseledaméter 1 AIF-bolag. Inte heller i 6vrigt bedoms
det behévas ndgon ny lagstiftning 1 SINK i férhillande till AIF-bolag.

5.2.7 Beskattning av investerare i AlF-bolag

Utredningens forslag: Investerare i AIF-bolag ska 1 huvudsak
beskattas pd samma sitt som investerare i aktiebolag.

Kupongskatt ska betalas p utdelning p& andel i AIF-bolag uti-
fr&n samma forutsittningar som utdelning pd aktie 1 aktiebolag.

AJF-bolag som inte ir specialfonder ska omfattas av kupong-
skattelagens regler om aktiebolag.

Vad som 1 kupongskattelagen sigs om aktie 1 svenskt aktiebolag
ska gilla dven andel 1 svenskt AIF-bolag.

Vad som sigs om aktiebolag i kupongskattelagen ska gilla dven
ATF-bolag.

Definitionen i kupongskattelagen av avstimningsbolag ska
inkludera AIF-bolag vars andelar ir registrerade 1 ett avstimnings-
register enligt kontoféringslagen eller ett sidant register som en-
ligt 1 kap. 10 a § forsta stycket ABL ska jimstillas med ett avstim-
ningsregister.
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Med utdelning 1 kupongskattelagen ska avses dven bl.a.

— 3terbetalning till andelsigarna vid inlésen av andelar i ett ATF-
bolag som inte ir en specialfond om inte annat anges i 2 §
tredje stycket kupongskattelagen,

— utskiftning vid likvidation, enligt den féreslagna fondandels-
bolagslagen, av ett AIF-bolag som inte ir en specialfond,

— utbetalning av fusionsvederlag till andelsigare enligt den for-
slagna fondandelsbolagslagen till den del vederlaget utgérs
av annat in andelar 1 den 6vertagande fonden, eller

— utbetalning av delningsvederlag till andelsigare enligt den fore-
slagna fondandelsbolagslagen till den del vederlaget utgors av
annat in aktier i de dvertagande bolagen.

Bestimmelserna om virdepapperscentral i kupongskattelagen ska
i stillet gilla férvaltaren vid forvaltarregistrering enligt den fore-
slagna fondandelsbolagslagen sdvitt avser férvaltare som av en
virdepapperscentral som hor hemma i Sverige har fitt medgivande
till registrering som forvaltare.

De sirskilda bestimmelserna i IL om kvalificerade personal-
optioner och investeraravdrag ska inte vara tillimpliga pd AIF-
bolag.

Skilen f6r utredningens forslag
Utgdngspunkter

Investeringar i alternativa investeringsfonder som ir strukturerade
1 form av svenska aktiebolag kan goras pé olika sitt. Ofta erbjuds inve-
sterarare 1 fonderna att investera 1 antingen eget kapital (aktier och
aktieigartillskott) (eng. “equity”) och/eller olika former av skuld-
instrument s som kapitalandelsldn och/eller vinstandelslin som ofta
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benimns som *participating loans”.” Utredningens forslag ir att det
ska vara mojligt att investera med samma instrument i ett AIF-bolag
och med samma skattemissiga konsekvenser 1 Sverige som vid mot-
svarande investeringar 1 ett svenskt aktiebolag. En sidan likabehand-
ling uppnds genom andringar i IL och i kupongskattelagen.

Sverige kan ensidigt lagstifta om hur en investerare ska beskattas
enligt svensk ritt. Nir det giller investerarare som ir obegrinsat skatt-
skyldiga enbart 1 Sverige bedémer utredningen att det inte bor finnas
ndgra hinder mot att uppnd i allt visentligt samma beskattning vid
investeringar 1 AIF-bolag som 1 svenska aktiebolag.

Beskattning av utdelning

I aktiebolag beslutar bolagsstimman om utdelning efter forslag frin
styrelsen. Sidant beslut kan fattas antingen pd drsstimman eller pd
en extra bolagsstimma. Utredningens gillande AIF-bolag ir att
ATF-forvaltaren, utifrdn en berikning av det rorliga kapitalet, ska
kunna besluta om utdelning. Sidana beslut om utdelning ska inte
involvera bolagsstimman, se avsnitt 4.6.7.

Som framgdr av avsnitt 4.10.5 kommer dven reglerna om tillitna
virdedverforingar att skilja sig 8t mellan aktiebolag och AIF-bolag.
For aktiebolag regleras tillitna virdedverféringar 1 17 kap. 2 § ABL.
Tillitna virdedverforingar 1 ett AIF-bolag ska endast bestd av vinst-
utdelning och inlésen av andelar. Andra virdedverféringar som med-
for att bolagets formdgenhet minskar utan att detta har rent affirs-
missig karaktir ska inte vara tilldtna. For en otilliten virdedverféring
ska motsvarande bestimmelser om dterbetalningsskyldighet och
bristtickningsansvar 1 ABL gilla dven f6r fondandelsbolag.

Skillnaderna i de associationsrittsliga reglerna mellan aktiebolag
och AIF-bolag gillande utdelningar och andra virdedverforingar bor
enligt utredningen inte medféra ndgra tillimpningsproblem eller
skillnader vad giller till hur utdelningar respektive virdesverforingar
beskattas.

7 Behovet av att bl.a. snabbt kunna 6verféra pengar till investerare utan att behdva hélla bolags-
stimma och justera aktiekapitalet har gjort att kapitalandelslin anvinds i stor utstrickning.
Maéjligen kan utredningens férslag pd en associationsrittslig form med ett rérligt kapital
bidra till att behovet av kapitalandelsldn sjunker och att investeringar i form av andelar blir
mer frekvent féSrekommande. Skillnader i beskattning mellan inlésen av andelar och reglering
av kapitalandelslin kan dock medféra att kapitalandelslén anvinds i betydande utstrickning
dven avseende AIF-bolag.
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I IL finns en allmin bestimmelse 1 42 kap. 1 § som innebir att
“utdelningar” ska tas upp som intikt i inkomstslaget kapital. Bestim-
melsen avser i férsta hand sddan utdelning som beslutas pd bolags-
stimma, men dven andra typer av forfoganden over tillgingar i
aktiebolag kan betraktas som utdelning. Det dr dessutom s8 att t.ex.
dterbetalning av villkorade aktiedgartillskott civilrittsligt kan utgora
formliga utdelningar, men skatterittsligt betraktas som dterbetal-
ning av l8n. Den skatterittsliga definitionen av utdelning ir alltsd
inte identisk med den civilrittsliga.

Det finns en omfattande praxis om beskattning av utdelning.
Bedémningen av om utdelning férelegat eller inte har frimst gillt
s.k. fortickt utdelning, dvs. virdedverforingar genom transaktioner
med sakvirden mellan aktiebolaget och aktiedgare. I praxis finns
hinvisningar till utdelningsbestimmelser i ABL men inte en absolut
koppling till den aktiebolagsrittsliga bedémningen. En olovlig virde-
overforing enligt ABL kan skattemissigt behandlas som fértickt ut-
delning, eller som fértickt [6n beroende pd omstindigheterna.

Med beaktande av att den associationsrittsliga regleringen av
utdelning och andra virdedverforingar inte ir direkt styrande for
beskattningen bedémer utredningen att de associationsrittsliga
skillnaderna mellan aktiebolag och AIF-bolag i dessa avseenden,
inte bér orsaka ndgra tillimpningsproblem 1 férhéllande till skatte-
ritten. Samma bedémningar ska goras 1 férhdllande till utdelningar
och virdedverforingar, oavsett om de gors frén ett aktiebolag eller
ett AIF-bolag. De omstindigheter som ir relevanta f6r hur en virde-
overforing fran ett aktiebolag ska behandlas skattemissigt kommer
alltsd att ha samma relevans vid en virdedverféring frin ett AIF-
bolag. Det innebir att praxis gillande aktiebolag bor betraktas som
vigledande dven i férhillande till ATF-bolag. Hir ingdr exempelvis
praxis avseende skattemissig behandling av dterbetalning av villko-
rade aktieigartillskott.

Beskattning av utlindska investerare

Avsikten dr uppnd en 1 huvudsak identisk beskattning av investerare

1 AIF-bolag jimfért med investerare i aktiebolag. Detta kan vara mer
komplext i férhéllande till investerare ir skattskyldiga (eller undan-
tagna frin beskattning) i utlandet. Mingden utlindskt kapital ir bety-
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dande pa den svenska fondmarknaden. For fondforvaltare vars fonder
tar emot utlindskt kapital kommer skatteregleringen gillande vinst-
hemtagning frin ett AIF-bolag, till ett annat land, ha stor betydelse
for mojligheterna att marknadsféra fonden.

Vid grinsoverskridande situationer har de berérda lindernas natio-
nella ritt och eventuella tillimpliga skatteavtal betydelse.

Ett exempel pd utlindsk lagstiftning som kan ha relevans for
marknaden ir de amerikanska s.k. check-the-box-reglerna. De ger
mojlighet for foretaget eller dess deligare att vilja om féretaget ska
betraktas som corporation, partnership eller disregarded for skatte-
indama3l. Valet sker pd en sirskild bilaga till deklarationen genom
att sitta en bock i en ruta (checking a box). Viljer foretaget skatte-
missig status som corporation blir det ett eget skattesubjekt. Viljer
foretaget att beskattas som partnership eller disregarded sker beskatt-
ningen hos dess deligare. Mojligheten att vilja giller dven utlindska
foretag. Betriffande vissa utlindska bolagsformer finns inte valbar-
heten. Dessa ir uppriknade 1 lagstiftningen och for svenska foretag
finns det ingen valbarhet f6r publika aktiebolag. Valbarheten finns
didremot for privata aktiebolag vilket kan vara skattemissigt gynn-
samt. Hur ett AIF-bolag behandlas 1 exempelvis den amerikanska
rittsordningen kan ha stor betydelse for dess attraktionskraft pd
marknaden.

Som berdrts ovan kommer inte AIF-bolag att ingd 1 upprikningen
av juridiska personer 1 vissa EU-direktiv, varav det mest relevanta
torde vara moder- och dotterbolagsdirektivet. Det innebir att ut-
delningar frin ett sddant bolag till olika mottagande bolag i andra
medlemsstater inte nddvindigtvis kommer att vara undantagna frin
beskattning pd samma sitt som utdelningar frén svenska aktiebolag.
Som nimnts ovan bedémer dock utredningen att AIF-bolag bér
kunna inkluderas 1 detta direktiv, férutsatt att de blir férema3l for
samma skatteregler som svenska aktiebolag. Det kan nimnas att av-
kastning till investerare ofta limnas 1 andra former in utdelning, vilket
1 53 fall innebir att beskattningen av utdelning saknar relevans.

I syfte att undanrdyja s.k. internationell dubbelbeskattning har en
stor del av virldens linder ingdtt skatteavtal med varandra. De flesta
av Sveriges skatteavtal ir framférhandlade pd grundval av OECD:s
modellavtal. Utredningens uppfattning dr att Sveriges skatteavtal
generellt sett inte bor leda till att AIF-bolag och aktiebolag behandlas
olika. Artiklarna 1 avtalen ir i regel utformade pd ett dynamiske sitt
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1 den mening att de inte sirreglerar specifika associationsrittsliga
former.

Ndirmare om kupongskattelagen

Inledning

Vid utdelning till begrinsat skattskyldiga tillimpas bestimmelserna
om kupongskatt. Kupongskatt ska enligt 1 § betalas pd utdelningar
pd aktier i svenska aktiebolag, i europabolag med site 1 Sverige samt
andelar i svenska virdepappersfonder och svenska specialfonder.
Skattskyldighet och undantag frn skattskyldighet regleras i 4 §.

Utredningens férslag ir att AIF-bolag ska omfattas av samma
skatteregler som aktiebolag. Det innebir att utdelning frdn AIF-
bolag ska vara skattepliktig respektive undantagen frin beskattning
utifrin samma férutsittningar som aktiebolag, vid tillimpning av
kupongskattelagen. Vissa associationsrittsliga skillnader mellan
aktiebolag och ATF-bolag medfér dock att vissa regler inte kan ut-
formas helt identiskt, se avsnitt nedan gillande kupongskattepliktig
utdelning.

Kupongskattelagen ska gilla AIF-bolag
pa samma sitt som aktiebolag

Kupongskatt ska betalas till staten pd utdelning pd andel i svenskt
ATF-bolag. T kupongskattelagen ska det dirmed anges att vad som
sigs om aktie 1 svenskt aktiebolag dven ska gilla andel 1 svenskt ATF-
bolag. Det innebir att lagen blir tillimplig p& utdelning frdn ett AIF-
bolag p& samma sitt som utdelning frin ett aktiebolag. En sddan
bestimmelse finns i dag avseende bl.a. andelar i virdepappersfonder
och specialfonder, se 1 § andra stycket kupongskattelagen. Aven
undantagen frin skattskyldighet 1 4 § ska tillimpas pd samma sitt
pd utdelning frdn ATF-bolag som frin aktiebolag.

Vissa bestimmelser i kupongskattelagen giller dven aktiebolag,
inte bara aktier i aktiebolag. Se bl.a. 14-17 §§ som avser utdelning
fran ett aktiebolag som inte r avstimningsbolag. For att dessa regler
ska bli tillimpliga dven pd AIF-bolag bor det anges att vad som sigs
om aktiebolag i kupongskattelagen ska gilla dven AIF-bolag.
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Vissa bestimmelser i kupongskattelagen reglerar sirskilt virde-
papperscentralens skyldigheter i det fall det utdelande aktiebolaget
ir ett avstimningsbolag, se bl.a. 7-9 §§. Avstimningsbolag defini-
eras 12 § forsta stycket kupongskattelagen med en hinvisning till
regleringen av avstimningsbolag 1 1 kap. 10 § ABL. Termen avstim-
ningsbolag anvinds inte i den foreslagna fondandelsbolagslagen.
Diremot kan dven andelar 1 AIF-bolag vara registrerade i ett avstim-
ningsregister enligt kontoféringslagen. For att uppnd likabehandling
mellan aktiebolag och AIF-bolag bor definitionen av avstimnings-
bolag inkludera dven sddana AIF-bolag vars andelar ir registrerade i
ett avstimningsregister.

Aven definitionen av utdelningstillfille nir det giller avstimnings-
bolag bér justeras 1 forhillande till AIF-bolag genom en hinvisning
till fondandelsbolagslagen.

Den utvidgade definitionen av utdelning i kupongskattelagen

I 2 § andra stycket kupongskattelagen finns en utvidgad definition
av utdelning. Det giller virdesverforingar som vid tillimpning av
IL riknas som kapitalvinster, men som enligt kupongskattelagen
ska anses vara utdelning. Dessa bestimmelser ska anpassas s att de
giller pd samma sitt vid virdedverforingar frdn ATF-bolag som frin
aktiebolag. Vissa associationsrittsliga skillnader mellan ABL och
fondandelsbolagslagen innebir dock att aktiebolag och AIF-bolag
inte kan regleras pd ett identiskt sitt 1 dessa bestimmelser.

Enligt 2 § andra stycket 1 kupongskattelagen ska virdesverforingar
frin aktiebolag i form av &terbetalning till aktieigarna vid minskning
av aktiekapitalet eller reservfonden enligt 20 kap. 1 § forsta stycket
3 eller 35 § 3 ABL riknas som utdelning. Minskning av aktiekapitalet
kan genomféras med eller utan indragning av aktier (20 kap. 2 § ABL).
Nigon reserviond finns inte i AIF-bolag och inlésen av andelar sker
genom att det r6rliga andelskapitalet minskar. Utredningen anser
att den virdedverféring som fo6r AIF-bolag motsvarar det som regle-
ras i 2 § andra stycket 1 kupongskattelagen ir inlésen av andelar.
Bestimmelsen ska allts8 anpassas till att inkludera inlosen av andelar
1 ATF-bolag.

En anpassning behover ocksa goras av 2 § andra stycket 2 kupong-
skattelagen. Enligt denna bestimmelse ir utskiftning vid likvidation
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av aktiebolag enligt 25 kap. 38 § ABL att anse som utdelning enligt
kupongskattelagen. Aven utskiftning i samband med likvidation av
ATIF-bolag ska riknas som utdelning.

Enligt 2 § andra stycket 7 kupongskattelagen kan tilldelning av
inlosenaktier anses utgdra utdelning. Denna bestimmelse blir utan
behov av dndringar tillimplig pd AIF-bolag utifrdn att reglerna om
aktier 1 aktiebolag ska tillimpas pa andelar 1 AIF-bolag och att reglerna
om aktiebolag ska tillimpas pd AIF-bolag.

Det bor anges att utbetalning av fusionsvederlag och delnings-
vederlag ska anses utgora utdelning till den del vederlaget utgors av
annat in andelar i den 6vertagande fonden.

Forvaltarregistrering

Om aktier 1 ett aktiebolag dr férvaltarregistrerade har forvaltaren de
skyldigheter som en virdepapperscentral har avseende ett avstim-
ningsbolag (12 § kupongskattelagen). Aven andelarna i ett AIF-
bolag kan vara f6rvaltarregistrerade, se avsnitt 4.7.2. En justering bor
goras 112 § s att reglerna 1 kupongskattelagen om férvaltarregistre-
rade aktier i aktiebolag giller pd samma sitt som forvaltarregistrerade

ATIF-bolag.

Kvalificerade personaloptioner

I 11 a kap. regleras s.k. kvalificerade personaloptioner. Bestimmel-
serna ir anpassade f6r mindre féretag och innebir att om en anstilld
eller en styrelseledamot fir en personaloption ska denne inte for-
ménsbeskattas nir personaloptionen utnyttjas, forutsatt att kraven
i kapitlet ir uppfyllda.

ATF-bolag ska ha en extern forvaltare som sjilv, eller genom dele-
gation till tredje part, skéter forvaltningen. AIF-bolag fir inte ha egna
anstillda. Kvalificerade personaloptioner kan riktas till styrelseleda-
moter och enligt utredningens forslag ska AIF-bolag i for sig ha en
styrelse. Styrelsen kommer dock att ha en mer évervakande funktion,
se avsnitt 4.4.7. Nyckelpersoner som ir avgorande {6r virdeutveck-
lingen kommer alltsd inte att finnas i ett AIF-bolaget.
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ATF-bolag, som definitionsmissigt kommer att utgora alternativa
investeringsfonder kan ocks3, beroende pd investeringsstrategi, om-
fattas av undantaget i 11 a kap. 8 § IL.

Slutligen har 1 m&nga fall alternativa investeringsfonder en netto-
omsittning eller balansomslutning som 6verstiger 280 miljoner kro-
nor vilket skulle utesluta dem frin att tillimpa 11 a kap. IL (se 6 §).

Med hinsyn till att ATF-bolag generellt inte kommer att ha per-
sonal som kommer i friga for kvalificerade personaloptioner och att
sidana bolag dven av andra skil kommer att falla utanfér tillimpnings-
omradet f6r 11 a kap. IL anser utredningen att det bér tydliggoras
att detta avsnitt inte kan tillimpas pd AIF-bolag.

Investeraravdrag

Investeraravdrag ir ett avdrag i inkomstslaget kapital f6r fysiska
personer som i samband med bildandet eller vid nyemission for-
virvar andelar i ett féretag av mindre storlek. Avdrag ges med
hégst 650 000 kronor per person och &r, vilket motsvarar férvirv
av andelar f6r 1,3 miljoner kronor. Om flera investerare investerar
i ett och samma foretag far det sammanlagda underlaget for investe-
raravdrag avseende det foretaget uppg till hogst 20 miljoner kro-
nor per Ar.

Det foretag 1 vilket investeringen gors miste uppfylla flera villkor.
Foretaget ska vara av mindre storlek, vilket inkluderar ett krav pa
att nettoomsittningen under betalningséret eller balansomslutning
fér samma ar uppgdr till hogst 80 miljoner kronor. Foretaget far
bl.a. inte vara ett investmentforetag (43 kap. 2 § andra stycket 1 IL).

Utredningen anser att de syften som ligger bakom reglerna om
investeraravdrag, nimligen att stimulera till investeringar i mindre
rorelsedrivande foretag, inte gor sig gillande avseende investeringar
1 AIF-bolag. Sidana bolag kommer att definitionsmissigt utgora
alternativa investeringsfonder som gor kollektiva investeringar.

Utan ett uttryckligt undantag kommer kapitlet att vara tillimp-
ligt iven pd sddana bolag med st6d av den féreslagna definitions-
bestimmelsen. Overvigande skil talar dock for att undanta AIF-
bolag frin tillimpningsomradet for 43 kap. IL.
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5.2.8  Skatteférfarandelagen

Utredningens forslag: En ny definition av avstimningsbolag ska
tas in 1 skatteférfarandelagen. Med avstimningsbolag ska avses

1. aktiebolag som ir avstimningsbolag enligt 1 kap. 10 § ABL,
och

2. AIF-bolag vars andelar ir registrerade 1 ett avstimningsregi-
ster enligt lagen om virdepapperscentraler och kontoféring
av finansiella instrument eller ett sidant register som enligt
1 kap. 10 a § forsta stycket ABL ska jimstillas med ett avstim-
ningsregister.

Utredningens beddmning: De bestimmelser i skatteférfarande-
lagen som giller aktiebolag kommer att bli tillimpliga pd AIF-
bolag med stdd av den foreslagna definitionsbestimmelsen i

2 kap. IL och med stdd av 3 kap. 2 § skatteforfarandelagen.

Skilen f6r utredningens f6rslag och bedomning

Utredningens forslag dr att AIF-bolag ska omfattas av 1 huvudsak
samma skatteregler som aktiebolag. Det ska ocks3 gilla vid tillimp-
ning av skatteforfarandelagen.

Den forslagna definitionsbestimmelsen 1 2 kap. IL om att AIF-
bolag ska riknas som aktiebolag far betydelse dven vid tillimpning
av skatteforfarandelagen. Termer och uttryck som anvinds i skatte-
forfarandelagen har nimligen samma betydelse och tillimpnings-
omride som 1 de lagar enligt vilka en skatt eller en avgift bestims
(3 kap. 2 § skatteférfarandelagen). Det innebir exempelvis att kravet
pd aktiebolag att, enligt 30 kap. 4 § 1 skatteférfarandelagen, limna
en inkomstdeklaration blir tillimpligt pd AIF-bolag.

Vissa bestimmelser i skatteforfarandelagen behdver dock dndras.
Avstimningsbolag och AIF-bolag som tillimpar kontoféringslagen
ska behandlas pd samma sitt. I 10 kap. 18 och 22 §§ samt i 23 kap. 8 §
skatteférfarandelagen finns det bestimmelser som inkluderar uttrycket
avstimningsbolag som avses 1 1 kap. 10 § aktiebolagslagen (2005:551)”.

Dessa regler handlar om att skatteavdrag inte ska goras for utdel-
ning pa aktier i ett svenskt aktiebolag som inte dr avstimningsbolag
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(10 kap. 18 §) samt skyldigheter f6r utlindska virdepapperscentraler
att ge in vissa dtaganden till Skatteverket, om virdepapperscentralen
vidtar vissa dtgirder 1 férhillande till avstimningsbolag (10 kap. 22 §
och 23 kap. 8 §).

Dessa paragrafer ska tillimpas dven pd AIF-bolag vars andelar ir
registrerade 1 ett avstimningsregister enligt kontoféringslagen eller
ett sddant register som enligt 1 kap. 10 a § forsta stycket ABL ska jim-
stillas med ett avstimningsregister.

En ny definition av avstimningsbolag, som inkluderar AIF-bolag,
bor dirfor tas in 1 skatteférfarandelagen tillsammans med f6ljdind-
ringar 1 ovan nimnda paragrafer i skatteforfarandelagen.

5.2.9 Vissa ovriga skattelagar i forhallande till AIF-bolag

Utredningens bedémning: Foljande lagar behéver inte dndras
1 forhéllande till ATF-bolag

e mervirdesskattelagen,

ISK-lagen,

e lagen om avkastningsskatt pd pensionsmedel,
o skatteflyktslagen,

¢ de olika punktskattelagarna,

e lagen om tilliggsskatt,

¢ lagen om avrikning av utlindsk skatt,

¢ lagen om behandling av uppgifter 1 Skatteverkets beskattnings-
verksamhet,

e lagen om statlig fastighetsskatt,

¢ lagen om kommunal fastighetsavgift,

¢ lagen om skattereduktion for kommunal fastighetsavgift,
e lagen om férhandsbesked i skattefrigor,

o lagen om riskskatt f6r kreditinstitut, eller

o skattebrottslagen.
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Skilen f6r utredningens beddmning
Inledning

Som berdrts ir utredningens avsikt att aktiebolag och AIF-bolag ska
beskattas pd 1 princip samma sitt. Skattelagstiftning som innehdller
sirskilda bestimmelser avseende aktiebolag eller aktier 1 aktiebolag
behover allts som utgdngspunkt anpassas till att ocksd gilla ATF-
bolag eller andelar i s8dana bolag. En stor del av lagarna pa skatte-
omrddet dr dock neutralt utformade sett till olika juridiska personer.
De reglerar alltsd inte exempelvis aktiebolag sirskilt.

Utredningen bedomer att de skatterelaterade lagar som anges 1
rutan inte behover dndras 1 syfte att sikerstilla en 6verstimmande
beskattning av AIF-bolag och aktiebolag. Regleringarna i dessa lagar
bedéms nimligen vara tillimpliga pd samma sitt pd aktiebolag och
pd AIF-bolag.

I det foljande kommenteras vissa av dessa lagar nirmare.

Ndrmare om mervirdesskattelagen

Mervirdesskattelagen dr neutralt utformad i férhillande till olika
slags juridiska personer. Lagen reglerar alltsg inte sirskilt aktiebolag
eller ekonomiska féreningar eller andra juridiska personer. Det
centrala begreppet ir “beskattningsbar person” vilket avser den som
sjilvstindigt bedriver en ekonomisk verksamhet, oavsett pa vilken
plats det sker och oberoende av dess syfte eller resultat (4 kap. 2 § mer-
virdesskattelagen). Det behover dirfor inte goras ndgra indringar
for att AIF-bolag ska omfattas av mervirdesskattelagen. AIF-bolag
utgor alternativa investeringsfonder. Aven om det inte foreslis
nigot férbud mot att ATF-bolag investerar direkt i reala tillgingar
kan det antas att sddana bolag primirt kommer att kdpa och silja
olika former av virdepapper, exempelvis aktier i portféljbolag. Virde-
pappershandel och liknande verksamhet ir undantagen frn mer-
virdesskatteplikt (10 kap. 33 § mervirdesskattelagen).

Undantaget for virdepappershandel och liknande verksamhet
har dven relevans fér den externa férvaltaren, dvs. AIF-forvaltaren.
Med virdepappershandel avses bl.a. férvaltning av virdepappers-
fonder enligt LVF och specialfonder enligt LAIF (10 kap. 33 § tredje
stycket 2 mervirdesskattelagen). Bestimmelsen grundas p4 arti-
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kel 135.1 g1 mervirdesskattedirektivet. Dir anges att forvaltning av
sirskilda investeringsfonder, s som dessa definieras av medlems-
staterna, ska vara undantaget frin mervirdesskatt. Huruvida for-
valtning av andra fonder in virdepappersfonder och specialfonder
ir undantaget frdn mervirdesskatt avgérs i rittstillimpningen. Utred-
ningen limnar inte nigra lagforslag avseende forvaltning av AIF-
bolag.

Ndirmare om ISK-lagen

Regleringen av ISK beskrivs 1 avsnitt 3.3.4. Tillgingar som forvaras
pd ett ISK ir foremal {6r en schablonmaissigt beriknad beskattning.
Kapitalvinster och utdelningar p3 tillgingar pd ett ISK ir inte skatte-
pliktiga.

P4 ett investeringskonto fir investeringstillgingar férvaras. Med
investeringstillging avses bl.a. finansiella instrument som ir upptagna
till handel p4 en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfér EES och finansiella instrument som handlas pi en MTF-
plattform (6 § 1 och 2 ISK-lagen). En aktie som uppfyller ndgot av
dessa villkor fr forvaras pd ett ISK. Det samma kommer att gilla
andelar 1 ATF-bolag. Inga dndringar ska goras 1 ISK-lagen gillande
ATF-bolag vilket innebir att det inte ska finnas ndgra hinder mot att
forvara andelar i dessa bolag p3 ISK.

Enligt utredningens forslag ska en bestimmelse tas in 1 2 kap. IL
enligt vilken AIF-bolag ska riknas som aktiebolag och andelar 1 ATF-
bolag ska riknas som aktier i aktiebolag. Termer och uttryck som
anvinds 1 ISK-lagen har samma betydelse och tillimpningsomride
som 1L, om inte ndgot annat anges eller framgdr av sammanhanget
(2 § ISK-lagen). Den féreslagna definitionsbestimmelsen 12 kap. IL
innebir att AIF-bolag och andelar 1 sddana ska riknas som aktiebolag
respektive som aktier dven vid tillimpning av ISK-lagen. De bestim-
melser 1 ISK-lagen som till sin ordalydelse giller aktiebolag eller
aktier blir dirmed tillimpliga dven p4 andelar 1 AIF-bolag, se reglerna
om &verféring av finansiella instrument till ISK 113 § forsta stycket
5 och 14 § forsta stycket 3 ISK-lagen. Se dven bestimmelserna om
overforing av finansiella instrument frin ett ISK 122 § forsta stycket
7 ISK-lagen.
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Ndrmare om lagen om avkastningsskatt
pd pensionsmedel och lagen om tilliggsskatt

I ovan rubricerade lagar finns vissa bestimmelser som till sin orda-
lydelse tar sikte pa aktier. Termen aktie i dessa bestimmelser bedéms
dock anvindas som synonym for delidgarritt i ett bolag och inte avse
enbart aktie 1 aktiebolag. Nigra indringar av dessa regler bedoms
dirmed inte vara nédvindiga.

Se exempelvis 7 § andra stycket i lagen om avkastningsskatt pd
pensionsmedel. Forsta stycket 1 den paragrafen giller berikning av
skatteunderlaget f6r avkastningsskatt avseende virdepapper som ir
upptagna till handel p& en reglerad marknad. I andra stycket regle-
ras det sdrskilt nir det i ett bolag finns olika aktieslag varav ett eller
flera dr upptagna till handel pi en reglerad marknad. Med hinsyn
till den bredare termen virdepapper, som anvinds i forsta stycket
far uttrycket "aktier i bolag”, i andra stycket, forstds som andelar i
bred bemirkelse 1 bolag. Bestimmelsen bér enligt utredningen vara
tillimplig pa ett AIF-bolag som har skilda andelsslag, varav ett eller
flera dr upptagna till handel pd en reglerad marknad.

Aven lagen om tilliggsskatt innehiller vissa bestimmelser som
till ordalydelsen tar sikte pd “aktier”. Den lagen genomfér Ridets
direktiv (EU) 2022/2523 av den 15 december 2022 om sikerstillande
av en global minimiskatteniva f6r multinationella koncerner och
storskaliga nationella koncerner i unionen. I lagen anvinds termen
aktie bl.a. 1 bestimmelser som genomfér artiklar dir det engelska
ordet dr shareholder. Se 2 kap. 31 § som genomfér artikel 3.42
(prop. 2023/24:32 5. 534) och 7 kap. 37 § 2 som genomf{6r arti-
kel 43.3 (prop. 2023/24:32 s. 623). Utredningen beddmer att dessa
paragrafer kan tillimpas dven pd bolag vars deligarritter benimns
andelar.

Ett annat exempel pd bestimmelser som inkluderar termen aktie
ir 4 kap. 2—4 §§ som handlar om aktiebaserad ersittning. Dessa regler
genomfor artikel 16.3 som 1 den engelska versionen anvinder ut-
trycket stock-based compensation. Aktiebaserad ersittning ir ersitt-
ning till anstillda i form av eget-kapital-instrument 1 féretaget och
utredningen bedémer att reglernas tillimpning inte ir avhingig av
om deligarritterna i foretaget benimns aktier eller andelar.
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5.3 Sarskild beskattning av Eltif-fonder
5.3.1 Vad ar Eltif-fonder?

Av utredningens uppdrag ingdr att undersoka hur svensk lagstift-
ning kan uppdateras i syfte att frimja etableringen av Eltif-fonder
1 Sverige.

En Eltif-fond dr en EU-gemensam alternativ investeringsfond
med inriktning pd lingsiktiga investeringar och, férenklat, 1 onote-
rade foretag. Andelar i Eltif-fonder kan utifrin vissa villkor i Eltif-
férordningen marknadsféras grinséverskridande till icke-profes-
sionella investerare inom EU. I det avseendet liknar Eltif-fonder
UCITS-fonder. En visentlig skillnad mot UCITS-fonder, som inve-
sterar 1 noterade och likvida tillgdngar, dr dock placeringsreglerna
som alltsd styr Eltif-fonder mot onoterade féretag. Aven i flera andra
avseenden skiljer sig UCITS-fonder och Eltif-fonder ifrdn varandra.
En UCITS-fond har stringare krav nir det t.ex. giller limiter och
inlésen, dn en Eltif-fond.

Regelverket gillande Eltif-fonder syftar bl.a. till att underlitta
anskaffning och kanalisering av kapital till infrastrukturprojekt, den
grona omstillningen och andra delar av realekonomin. Sedan Eltif-
forordningen ursprungligen inférdes 2015 har Eltif-segmentet dock
inte utvecklats i den takt som férvintades. Endast ett begrinsat antal
Eltif-fonder auktoriserades ren efter antagandet av férordningen.
Dessa fonders samlade nettotillgdngar uppskattades i den uppdate-
rade Eltif-férordningen till cirka 2 400 000 000 euro &r 2021.

Mot bakgrund av det begrinsade intresset att etablera Eltif-fonder
har regleringen 1 Eltif-férordningen gjorts mer flexibel. Den uppdate-
rade forordningen inkluderar viss differentiering i regleringen mellan
fonder som riktar sig till professionella respektive icke-professio-
nella investerare, bl.a. gillande diversifiering och koncentration samt
beldning. Forindringarna som gjorts 1 Eltif-férordningen inkluderar
foljande punkter:

¢ De tidigare begrinsningarna for marknadsfoéring av Eltif-fonder
till konsumenter i1 form av en investeringstroskel pd 10 000 euro
och ett diversifieringskrav om att Eltif-fonder som mest fir utgora
10 procent av konsumentens totala investeringsportfolj ersattes
av bestimmelser med limplighetstest enligt direktivet om mark-
nader f6r finansiella instrument (MiFID II).
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o Kravet pd andelen av s.k. godtagbara tillgdngar reduceras frin 70
till 55 procent bdde for Eltif-fonder som riktar sig till professio-
nella och till icke-professionella investerare.

e Onmfattningen {6r vad som anses vara godtagbara tillgdngar har
utvidgats till att inkludera virdepapperiseringar (en finansierings-
form dir sirskilda tillgingar avskiljs frin évriga tillgdngar och
finansieras genom utgivning av virdepapper), grona obligationer
och fler fond-i-fondtyper. I skil 9 till férordningen anges bl.a.
féljande om denna dndring. “Eltif-fonder méste bli attraktivare
for kapitalforvaltare och Eltif-forvaltare méaste f3 tillgdng till flera
olika investeringsstrategier for att undvika att Eltif-fonders godtag-
bara tillgdngar och investeringsverksamheter begrinsas p3 ett
otillborligt sitt.”

o Reglerna for finansiell hivsting har dndrats. Eltif-fonder som far
marknadsféras till icke-professionella investerare tilldts att ta upp
penningldn pd hégst 50 procent av Eltif-fondens nettotillgings-
virde. For Eltif-fonder som distribueras till professionella investe-
rare hojs denna grins till 100 procent.

Huvudregeln att investerare i en Eltif-fond inte ska ha mojlighet att
begira inlésen av sina andelar eller aktier fore utgdngen av Eltif-fon-
dens 16ptid dndras diremot inte genom den uppdaterade férordningen
(artikel 18.1).

I fondbestimmelserna eller bolagsordningen for Eltif-fonden
ska det klart och tydligt anges ett specifikt datum f6r utgdngen av
Eltif-fondens 16ptid. Dir fir det anges om det finns en ritt till en
tillfillig férlingning av Eltif-fondens 16ptid och villkoren f6r ut-
dvande av en sddan ritt. Undantag frin huvudregeln att investerare
i en Eltif-fond inte ska ha méjlighet att begira inldsen av sina andelar
eller aktier fére utgingen av Eltif-fondens [6ptid kan ges om samt-
liga av de villkor som redovisas i férordningen ir uppfyllda (se arti-
kel 18.2 a—e).

Eltif-forvaltaren ska enligt férordningen ange en faststilld policy
for inlosen dir det klart och tydligt framgdr under vilka perioder
investerarna far begira inlésen.

I mitten av juli 2024 antogs dven en s.k. nivd-2 reglering for Eltif-
fonder i form av tekniska standarder. Dessa reglerar bl.a. hur 16p-
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tiden f6r en fond kan anses vara kompatibel med tillgingstordel-
ningen och inlésenprofilen.

Eltif-fonder kommer dock sannolikt att behéva vara helt slutna
eller erbjuda begrinsad mojlighet till inlésen, om dessa fonder ska
kunna efterleva kravet i AIFM-direktivet om att tillgdngarnas likvi-
ditet ska stimma 6verens med inlésenfrekvensen. Anledningen till
detta dr kravet pd att sidana fonder huvudsakligen ska investera i
onoterade, mindre likvida tillgdngar.

5.3.2 Framja bildandet av svenska Eltif-fonder?
Skil som talar for att frimja bildandet av Eltif-fonder i Sverige

Som nimnts ovan ingdr det i utredningens uppdrag att underséka
hur svensk lagstiftning kan uppdateras i syfte att frimja etableringen
av Eltif-fonder i Sverige.

I dag saknas det en limplig fondstruktur for att bilda Eltif-fonder
1 hir. Enligt utredningen utgér AIF-bolag en vil anpassad associa-
tionsrittslig form for detta. Som framgdr av senare avsnitt bedéms
dock vissa skattemissiga forslag vara nédvindiga for att svenska
Eltif-fonder ska kunna konkurrera med utlindska.

En utgingspunkt {ér utredningen ir att medlemsstaterna i EU
har enats om att anta Eltif-férordningen och dirigenom tilldta att
Eltif-fonder marknadsférs grinséverskridande till icke-professio-
nella investerare inom unionen. Det framstir dirmed som ett natur-
ligt steg att anpassa nationell ritt pd ett sitt som i praktiken mojlig-
gor for etablering av sddana fonder 1 Sverige.

Oavsett om den svenska lagstiftaren viljer att frimja bildandet av
svenska Eltif-fonder kommer det att finnas Eltif-fonder pd den sven-
ska marknaden. For nirvarande marknadsférs 52 utlindska Eltif-
fonder till svenska investerare, se avsnitt 8.3.1. Frigan ir alltsd inte
om det ska finnas Eltif-fonder i Sverige, utan om huruvida vissa av
dessa fonder ska vara svenska eller inte.

Utredningen ser flera fordelar med att Eltif-fonder som marknads-
fors tills svenska konsumenter ir bildade 1 Sverige. En svensk fond
stdr under svensk tillsyn vilket i vissa avseenden ir positivt f6r sven-
ska konsumenter som dirmed bl.a. kan kommunicera med de aktu-
ella tillsynsmyndigheterna p& svenska. Mojligheterna for svenska
myndigheter att férebygga och beivra ekonomisk brottslighet, inklu-
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sive investeringsbedrigerier, underlittas ocksa av att en fond ir svensk
och inte utlindsk.

Eltif-fonder ir en férhillandevis komplex produkt med potentiellt
sett hogre nivd av risk in UCITS-fonder. Placeringsreglerna inne-
bir att tillgdngarna i en Eltif-fond, generellt sett, ir mindre likvida
in tillgingarna 1 en UCITS-fond. Samtidigt giller de grundliggande
investerarskyddsreglerna i MiFID II. Dessa regler innehiller bl.a.
krav p3 att virdepappersinstitut vid tillhandah3llande av rddgivnings-
eller formedlingstjinster ska genomféra limplighets- eller passande-
bedémning av sina icke-professionella kunder. Syftet r att undvika
att exempelvis konsumenter ges rdd om eller erbjuds att placera i
finansiella instrument som ir alltfér komplexa eller riskfyllda sett till
den individuella kundens forutsittningar och behov. For att under-
litta for kunderna att fatta vilgrundade investeringsbeslut finns ocks3
krav pd att ett virdepappersinstitut, fére tillhandahillande av en inve-
steringstjinst, ska limna detaljerad information om de finansiella
instrumentens kostnader samt egenskaper och risker. Dessa inve-
sterarskyddsregler kommer att vara tillimpliga p& Eltif-fonder. Ett
frimjande av Eltif-fonder medfor alltsd inte att sddana fonder kan
marknadsféras pd ett oreglerat sitt.

Eltif-férordningen har antagits bl.a. 1 syfte att kanalisera investe-
ringar till realekonomin. Genom att mojliggdra f6r AIF-forvaltare
att bilda svenska Eltif-fonder stimuleras méjligheterna att kanalisera
svenskt sparande till medelstora fretag, den grona omstillningen
och infrastruktursatsningar 1 Sverige. Detta kan leda till positiva
effekter f6r den svenska ekonomin i stort.

Om svenska AIF-forvaltare ges mojlighet att bilda konkurrens-
kraftiga Eltif-fonder i Sverige behover de inte etablera verksamhet
i utlandet. Genom att fonderna etableras i Sverige placeras ocksd
kringindustrin 1 form av bl.a. administration och regelefterlevnad
i Sverige vilket ir positivt i sysselsittningsperspektiv.

Avslutningsvis innebir ett frimjande av svenska Eltif-fonder att
innu en nationell investeringsprodukt blir tillginglig for icke-profes-
sionella investerare och dirmed 6kar valfriheten pi marknaden. Med
forbehall for att Eluf-fonder inte ir en limplig produkt for alla konsu-
menter fir en 6kad valfrihet anses vara positivt i sig.
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Skil som talar mot att frimja bildandet av Eltif-fonder

I Sverige ir sparande i fonder mycket utbrett. Eltif-fonder ir en ny

och férhéllandevis obeprévad produkt. For det fall att den svenska
lagstiftaren premierar Eltif-fonder kan det uppsta vissa risker, bdde
for den enskilda konsumenten och méjligen, pa ling sikt, dven f6r

den finansiella stabiliteten.

Nir det giller den enskilda konsumenten (den icke-professionella
investeraren) kan det finnas risker for att Eltif-fonder marknadsfors
av oseridsa aktorer pd ett sitt som medfor for stor riskexponering.
Konsumenten kan riskera att forlora investerat kapital eller att binda
upp sina besparingar under en lingre tid in vad som ir limpligt for
just honom eller henne. Som nimnts ovan giller dock krav pg limp-
lighetsbeddmningar avseende Eltif-fonder. Trots detta niringsritts-
liga investerarskydd behéver emellertid riskerna for enskilda konsu-
menter beakrtas.

Foér samhillsekonomin i ett storre perspektiv framstir riskerna
som begrinsade. Det kan dock inte uteslutas att eventuella mycket
stora fldden av kapital frén likvida och férhallandevis trygga UCITS-
fonder, till mindre likvida och potentiellt mer riskfyllda Eltif-fonder,
kan pdverka den finansiella stabiliteten 1 ett extremt marknadslige.

AIFM-direktivet och LAIF uppstiller krav pd att likviditeten 1
ATF-fonders tillgingars — inklusive Eltif-fonders — ska dverstimma
med inlésenfrekvensen. Trots det kan det uppst2 brister i dverens-
stimmelse mellan tillgdngarnas likviditet och inlésenprofilen. En tur-
bulent situation i de finansiella marknaderna kan leda till omfattande
begiranden om inlésen. For en Eltif-fond vars tillgdngar primirt ir
illikvida kan dessa begiranden om inlésen bli svira att mota. Lik-
viditetsobalanser kan dessutom férstirktas av hog belining. Om
fonder med obalanser och hog beldning har ett sammantaget bety-
dande dgande i specifika illikvida tillgdngsslag, skulle det vid finan-
siell turbulens kunna ha betydande paverkan pé dessa tillgdingsmark-
nader och dirmed pd den finansiell stabiliteten.

Ett skattemissigt frimjande av andelar 1 ppna, onoterade Eltif-
fonder f6r icke-professionella investerare kan leda till att fler sddana
fonder etableras vilket potentiellt kan ha viss inverkan p4 den finan-
siella stabiliteten om obalanser uppstar. Det ska dock framhallas att
patagliga risker fér den finansiella stabiliteten forutsitter att sparandet
1 Eltif-fonder 6kar 1 mycket stor omfattning.
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Samlad bedomning

Huruvida svenska Eltif-fonder bér frimjas ir i grunden en politisk
frdga. Utredningen anser dock utifrdn vad som redovisas ovan att det
finns goda skil for att méjliggora for bildande av konkurrenskraf-
tiga svenska Eltif-fonder.

Vissa risker kan identifieras. Dessa talar dock inte med tillricklig
styrka emot att ligga fram ndgra f6rslag dver huvud taget.

I det féljande behandlas dirmed utredningens férslag avseende
skattemissiga regleringar som syftar till att mojliggora for att sven-
ska Eltif-fonder ska kunna bildas och konkurrera med utlindska
motsvarigheter.

5.3.3  Behovet av sarskilda skatteregler

Utredningens bedomning: En férutsittning for att det ska bildas
svenska Eltif-fonder ir att sirskilda skatteregler inférs f6r sidana
fonder.

Skilen f6r utredningens bedomning

Eltif-fonder kan som sagt marknadsféras dver grinserna inom EU
med s.k. marknadsféringspass. I vissa linder dr beskattningen av
fonder mycket 13g eller helt obefintlig. Om svenska Eltif-fonder
blir férema3l f6r ett betydande uttag av skatt kommer de ha mycket
svart att konkurrera med utlindska motsvarigheter. Risken ir d3
pataglig att svenska AIF-forvaltare enbart viljer att bilda sddana fon-
der utomlands.

En svensk Eltif-fonds lingsiktiga investeringar bor i regel kunna
goras genom onoterade aktier som klassas som niringsbetingade
vilket medfor skattefri avkastning fér fonden. Vad giller de 1angsik-
tiga investeringarna bor dirmed den svenska bolagsbeskattningen
kunna tillimpas utan att skatt pi "fondnivd” medfor att fonden blir
oférménlig.

Utifrn att Eltif-fonder ir avsedda att anvindas for ldngsiktiga,
mindre likvida investeringar, ir utgdngspunkten att Eltif-fonder
inte ska vara 6ppna f6r inlosen pd samma sitt som UCITS-fonder.
Som berdrs ovan medger dock férordningen att sidana fonder ir
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oppna for inlésen med viss frekvens. Det kan férmodas att en viss
ritt till inl6sen 1 ménga fall ir avgdrande f6r mojligheten att marknads-
fora fonden till bredare kretsar av konsumenter.

For att i forekommande fall kunna hantera investerares mojlighet
till mer frekvent inlgsen behéver fondens formégenhetsmassa dock,
utover ldngsiktiga och illikvida tillgdngar, ocksd bestd av mer likvida
tillgdngar. Likviditetshantering 1 fonder behandlas nirmare i utred-
ningens delbetinkande, se SOU 2025:60 s. 230 f. De likvida till-
gingarna miste snabbt och enkelt kunna omsittas till pengar 1 sam-
band med att andelsigare begir inlésen. Exempel pa sidana likvida
tillgdngar dr noterade virdepapper som kan siljas pa en reglerad mark-
nad. Noterade virdepapper kommer oftast inte att utgdra nirings-
betingade andelar (jfr 24 kap. 33 § IL) varfér utdelning och kapital-
vinst inte kommer att vara skattefria. Om fondens likviditetsreserv
bestar av noterade virdepapper kommer avkastningen pd den delen
av fondtillgdngarna att vara féremal for beskattning. Ju mer skatt
som tas ut av fonden, desto svirare blir det fér svenska Eltif-fonder
att konkurrera med utlindska motsvarigheter. For att frimja bildan-
det av Eltif-fonder 1 Sverige anser utredningen att sirskilda regler
bér inféras som mojliggor for Eltif-fonder att hilla en likviditets-
reserv som ir undantagen beskattning.

Behovet av att hilla en likviditetsreserv i syfte att kunna erbjuda
regelbunden inlésen torde framfér allt finnas hos Eltif-fonder som
marknadsfors till icke-professionella investerare. En sirskild reglering
av Eltif-fondens likviditetsreserv bedéms dirfér enbart vara motive-
rad for Eltif-fonder som uppfyller kraven for att marknadsféras till
konsumenter.

Det kan antas att Eltif-fonder primirt kommer att konkurrera
med UCITS-fonder och specialfonder, vilka ocks3 ir tillgingliga
for konsumenter. I Sverige ir dessa fonder helt undantagna frin
beskattning pa fondniv. Utredningen bedémer dirfér att de forslag
som hir liggs fram inte riskerar att pdverka konkurrensen 1 forhal-
lande till jimforbara fonder. Tvirtom bér forslagen bidra till att
jimna ut konkurrensvillkoren. Det dr dock av vikt att sidana mer
formanliga skatteregler inte snedvrider konkurrensen i férhillande
till helt andra aktérer, exempelvis kreditinstitut. En sidan snedvrid-
ning kan uppstd exempelvis om en Eltif-fond undantas frin skattskyl-
dighet pd rinteinkomster.
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Med skattemissigt gynnande av en likviditetsreserv i Eltif-fonder
kan svenska Eltif-fonder anpassa sin tillgingsmassa pd ett limpligt
sitt till dess inlésenprofil. Detta kan i sin tur férebygga riskerna
avseende finansiell stabilitet som beskrivs ovan i avsnitt 5.3.2.

5.3.4  Fler tillgangar ska vara naringsbetingade andelar

Utredningens forslag: Mer forménliga skatteregler ska inféras
for Eltif-fonder som uppfyller vissa villkor.

En andel i ett aktiebolag, en ekonomisk férening, virdepappers-
fond eller specialfond som igs av en Eltif-fond ska vara s.k. nir-
ingsbetingad. Det giller dock bara om fonden

1. ir ett AIF-bolag eller en utlindsk juridisk person, och

2. marknadsférs 6ppet till, samt over tid dgs av, ett betydande
antal icke-professionella investerare.

Villkoren gillande innehavstid {6r niringsbetingade andelar ska
inte tillimpas p4 Eltif-fonder som uppfyller villkoren i punkterna
1 och 2 ovan.

En Eltif-fond som uppfyller villkoren i punkterna 1 och 2 ovan
ska dirmed inte vara skattskyldig for utdelning eller kapitalvinst
pa andelar 1 aktiebolag, en ekonomisk férening, virdepappersfond
eller specialfond.

Skattskyldighet ska inte foreligga enligt kupongskattelagen for
en Eltif-fond som uppfyller férutsittningarna i punkterna 1 och
2 ovan.

Skilen for utredningens forslag

Fler sorters andelar som vissa typer av Eltif-fonder
diger ska anses vara néringsbetingade

Utredningen anser att Eltif-fonder som marknadsfors till icke-profes-
sionella investerare enligt Eltif-férordningen bér kunna placera en
del av fondférmogenheten i mer likvida tillgdngar utan att avkast-
ningen pa dessa placeringar ska medfora skatt.
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Regleringen kan konstrueras pd olika sitt. Ett alternativ dr att lita
vissa typer av tillgdngar som dgs av en Eltif-fond ingd i en skattebefriad
eller 13gt schablonbeskattad filla. Reglerna skulle kunna konstrueras
genom exempelvis hinvisningar till definitionen av investeringstill-
gingar som fir férvaras pd ett ISK. En Eltif-fond som exempelvis
medges en schablonbeskattning av sddana investeringstillgdngar som
avses 1 6 § ISK-lagen skulle kunna ha en likviditetsreserv i form av
bl.a. noterade aktier, andelar 1 virdepappersfonder och specialfonder.
Om dessa tillgdngar ir féremail f6r en 18g schablonskatt, eller ir helt
undantagna frin beskattning, uppstir inte nigon betydande skatte-
kostnad pd likviditetsreserven, vilket kan méjliggora for svenska
Eltif-fonder att utan konkurrensnackdelar erbjuda icke-professionella
investerare inlgsen med viss regelbundenhet. Dessa regler skulle dock
vara férhillandevis tekniska och medféra en administrativ borda sett
till berikning av underlaget f6r schablonskatt och/eller behov av att
hilla tillgingar separerade 1 bokféringen av skatteskal.

Ett bittre alternativ dr att utvidga reglerna 1 24 kap. 33 § IL om
niringsbetingade andelar for Eltif-fonder som uppfyller vissa férut-
sittningar. Genom att fler typer av andelar tilldts att vara nirings-
betingade kan Eltif-fonder ta emot skattefri avkastning i form av
kapitalvinst och utdelning pd sidana andelar. For Eltif-fonder som
marknadsférs till icke-professionella investerare bor dven mindre
noterade aktieposter kunna vara niringsbetingade. Det bor inte heller
krivas att tillgdngarna ir kapitaltillgingar, se kravet 1 24 kap. 33 §
forsta stycket IL. Dirmed kan dven andelar som inom ramen fér
likviditetshanteringen omsitts i sddan utstrickning att de utgér
lagertillgdngar ocks8 vara niringsbetingade.

Kraven pd innehavstid 1 24 kap. 40 § samt 125 a kap. 6 och 7 §§
IL bor inte gilla sddana Eltif-fonder som ska omfattas av dessa mer
formanliga regler.

Vidare bor andelar i virdepappersfonder och specialfonder kunna
vara niringsbetingade. Regleringen ska inkludera bide svenska och
utlindska fonder av den typen. I synnerhet virdepappersfonder, som
enligt LVF ska vara frekvent 6ppna for inldsen, bor vara en
indamélsenlig typ av tillgdngar for likviditetshantering.

En férdel med att knyta den mer f6rménliga beskattningen till
reglerna om niringsbetingade andelar ir att beskattningen av rinte-
inkomster inte paverkas av forslaget. Eltif-férordningen hindrar inte
att investeringar gors 1 form av skuldinstrument, exempelvis att Eltif-
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fonden ger ut lan till ett féretag, 1 stillet f6r att forvirva aktier. Som
berdrs ovan anser utredningen att ldngivning som gors genom fon-
der inte bor vara foremil {6r ligre skatt dn lingivning frdn bl.a. kre-
ditinstitut. Om rinteinkomster beskattas ligre f6r en Eltif-fond in
for exempelvis ett kreditinstitut kan kreditinstitut fi starka skatte-
missiga incitament att placera sin ldngivning 1 Eltif-fonder. Att skatte-
reglerna blir styrande pd det sittet ir inte limpligt.
Eltif-férordningen tilldter att investeringar gors genom finansiella
derivatinstrument enbart 1 syftet att sikra inneboende risker 1 Eltif-
fondens andra investeringar (artikel 9.2 d). Aven aktiebaserade del-
dgarritter kan vara niringsbetingade (25 a kap. 3 och 4 §§ IL). Vad
som avses med aktiebaserade deligarritter anges 1 25 a kap. 4 § IL.
Hir ingdr bl.a. teckningsritter och siljritter. Den typen av derivat-
instrument bor i vissa fall kunna anvindas for att sikra inneboende
risker i enlighet med artikel 9.2 d 1 Eltif-férordningen. Utredningens
forslag innebir att eventuell avkastning pd sidana derivatinstrument
kan vara skattefri, om instrumentet utgér en aktiebaserad deligarritt.

Villkor for att de formanliga reglerna ska gilla

Eltif-forordningen ger utrymme att strukturera en Eltif-fond pd
ménga olika sitt, bl.a. sett till placeringsinriktning och till typer av
investerare. Vissa regler finns f6r Eltif-fonder som enbart riktar sig
till professionella respektive till icke-professionella investerare.

Som berdrs ovan kan det antas att framfér allt Eltif-fonder som
marknadsfors till icke-professionella investerare har behov av en
likviditetsreserv i syfte att kunna erbjuda ritt till regelbunden inlésen.
De mer f6rménliga skattereglerna f6r de likvida tillgdngarna bor dir-
for enbart avse Eltif-fonder som enligt Eltif-férordningen f&r mark-
nadstoras till icke-professionella investerare.

Enligt utredningen limpar sig AIF-bolag, som har rorligt andels-
kapital, f6r att bilda Eltif-fonder. Utredningen anser att reglerna
bér vara styrande mot denna associationsform, sett till svenska bo-
lagsformer. For att Eltif-fonden ska fi de aktuella skattemissiga for-
delarna bér det dirfér krivas att fonden ir bildad i form av ett AIF-
bolag, f6r det fall att en svensk juridisk person anvinds. For att
minimera risken f6r att reglerna anses std i strid med EU-rétten bor
det ocksd godtas att fonden bildas i form av en utlindsk juridisk
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person. Endast EU-baserade AIF-fonder ir berittigade att anséka

om och beviljas auktorisation som Eltif-fond (artikel 3.2 Eltif-férord-
ningen). Nigon begrinsning till europeiska juridiska personer be-

hévs dirmed inte.

Utredningen anser att det bor krivas att fonden faktiskt marknads-
fors oppet till icke-professionella investerare. Det ska alltsd inte ricka
att fonden uppfyller kraven for att kunna marknadsféras till sddana
investerare. Utan nigon form av krav p4 att fonden marknadsfors
pa ett dppet sitt kan de férmanliga skattereglerna komma att anvindas
1 skatteoptimeringssyfte. Avsikten ir inte att de mer f6rménliga
skattereglerna ska kunna anvindas med avseende pd en Eltif-fond som
igs av mycket f personer, eller som placeras inom en koncern och
anvinds enbart utifrin skattemissiga skil.

Det bor vidare krivas att fondens andelsigarkrets ir spridd bland
ett betydande antal icke-professionella investerare. Liknande krav
pa att andelsigandet dr spritt hos allminheten finns gillande exempel-
vis investmentforetag, se 39 kap. 15 § IL. Enligt den bestimmelsen
krivs det att ett stort antal fysiska personer dger andelar i invest-
mentforetaget.

Villkoren bor utformas pa ett sddant sitt att en Eltif-fond som
faktiskt marknadsfoérs 6ppet och har en spridd andelsigarkrets inte
ska behova riskera att {4 sin fordelaktiga skattemissiga status under-
kind, samtidigt som kraven avskricker frin missbruk av de mer f6r-
maénliga skattereglerna genom skattearbitrage.

Inneborden av villkoren fér att en Eltif-fond ska omfattas av de
mer férminliga reglerna om niringsbetingade andelar utvecklas i
forfattningskommentaren.

Skattefrihet enligt kupongskattelagen for vissa Eltif-fonder

Forslaget om att utvidga reglerna om niringsbetingade andelar for
Eltif-fonder kommer att innebira utdkade mojligheter {6r sddana
fonder att ta emot skattefria utdelningar och kapitalvinster pa olika
typer av andelar, se ovan.

Motsvarande skattefrihet bor gilla vid utdelning till en sidan
Eltif-fond som ir begrinsat skattskyldig 1 Sverige. En bestimmelse
bér dirfér tas in 1 kupongskattelagen med innebérden att utdelning
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till en sidan Eltif-fond som upptyller de aktuella kraven ir undantagen
frdn kupongskatt.

Som nimns ovan kan endast EU-baserade AIF-fonder auktoriseras
som Eltif-fonder. Det saknas dirfér behov av att 1 bestimmelsen i
kupongskattelagen villkora skattefriheten med att Eltif-fonden exem-
pelvis hér hemma i en stat inom Europeiska ekonomiska samarbets-
omridet eller 1 en stat med vilken Sverige har ingdtt ett skatteavtal
som innehéller en artikel om informationsutbyte eller ett avtal om
informationsutbyte i skattedrenden (jfr 4 § nionde stycket kupong-
skattelagen).

De foreslagna utvidgade reglerna om niringsbetingade andelar
innebir som nimnts ocks3 att Eltif-fonder som ir obegrinsat skatt-
skyldiga i Sverige kommer att kunna ta emot skattefria kapitalvinster
pd fler typer av andelar. En utvidgad skattefrihet pd kapitalvinst
medfoér dock inte motsvarande behov av dndringar 1 férhéllande till
begrinsat skattskyldiga Eltif-fonder. Begrinsat skattskyldiga juri-

diska personer ir nimligen i princip inte skattskyldiga f6r kapitalvinst.

Inga sirskilda skatteregler i IL for andelsigare
i en Eltif-fond i form av AIF-bolag

Utredningens forslag ir att AIF-bolag och andelar 1 sddana ska om-
fattas av samma regler i IL som aktiebolag och aktier i aktiebolag.

Utdelning och kapitalvinst pd onoterade aktier tas upp till beskatt-
ning med fem sjittedelar (42 kap. 15 a § IL). Eftersom skattesatsen
1 kapital dr 30 procent innebir reduceringen av det beskattningsbara
underlaget att skatten blir 25 procent pd inkomsten. Utredningen
anser inte att ndgon sirskild regel ska tas in 1 denna bestimmelse
avseende AIF-bolag som anvinds f6r att bilda Eltif-fonder. Regle-
ringen 1 42 kap. 15 a § IL kommer alltsd att vara tillimplig pa en
sddan Eltif-fond som enligt utredningens forslag ska vara féremal
for forménligare beskattning, enligt utvidgade regler om nirings-
betingade andelar. Det innebir att om andelarna i1 en sddan fond
inte ir noterade, ska utdelning och kapitalvinst pd andelar i fonden
beskattas med 25 procent. Om andelarna noteras blir skatten 1 stillet,
enligt huvudregeln, 30 procent f6r en andelsigare som ir en fysisk
person, som ir obegrinsat skattskyldig 1 Sverige.

I figur 5.1 visas en skiss pd en Eltif-fond.
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Figur 5.1 Eltif-fond

Fysiska personer
(icke professionella)

Institutionella

investerare

Extern forvaltare
(svensk eller utlandsk

_— AlF-forvaltare
Eltif-fond d med tillstand)
(i form av “
AlF-bolag)
Portféljbolag Andelari Marknads-
(onoterade aktier) specialfond noterade aktier
| |

Ldngsiktiga tillgdngar | Likviditetsreserv |

Y
Anm.: AIF-bolag kan anvéndas till att bilda associationsrattsliga Eltif-fonder. En Eltif-fond &r en euro-
piskt reglerad alternativ investeringsfond som kan marknadsforas till icke-professionella investerare.
Sarskilda skatteregler ska galla for en Eltif-fond som bildas i form av AlIF-bolag, férutsatt att fonden
marknadsférs 6ppet till, samt dver tid ags av, ett betydande antal icke-professionella investerare. Om

dessa villkor &r uppfyllda ska avkastning vara skattefri pa de likvida tillgangar (likviditetsreserven)
som illustreras i bilden. Andelar i en sadan fond ska ocksa fa férvaras pa ISK.

5.3.5  Andelar i Eltif-fonder pa ISK

Utredningens forslag: Andelar i en Eltif-fond som bildats i form
av ett AIF-bolag eller en utlindsk juridisk person samt som upp-
fyller kraven p8 att marknadsféras dppet till icke-professionella
investerare och som over tid dgs av ett betydande antal sddana
investerare ska f8 forvaras pd ISK.

Utredningens bedomning: Andelar 1 Eltif-fonder som inte upp-
fyller kraven som anges ovan bér inte f foérvaras pd ISK. Andelar
1 Eltif-fonder bor alltsd inte villkorslost kunna férvaras pa ISK.
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Skilen f6r utredningens f6rslag och bedomning
Andelar i Eltif-fonder bir inte villkorslost kunna forvaras pa ISK

Ett ISK ir en kontotyp dir privatpersoner kan spara i olika finan-
siella tillgdngar utan att behova deklarera forsiljningar respektive
utdelningar. I stillet betalar spararen en 4rlig schablonskatt. Sparfor-
men ir mycket utbredd. Administrativt, och i manga fall skatte-
missigt, ir sparande pd ISK férdelaktigt. Frén och med 1 januari 2025
giller en skattefri grundnivd pd 150 000 kronor f6r det sammanlagda
sparandet pd ISK, kapitalforsikring och PEPP-produkt. Frén och
med 1 januari 2026 hojs den skattefria grundnivdn till 300 000 kro-
nor. Hur skattemissigt fordelaktig denna sparform ir beror dock
pd hur hog statsldnerintan ir respektive hur virdet pa sparandet
utvecklas.

Att tillita andelar 1 Eltif-fonder pd ISK skulle pd grund av de
skattemissiga och administrativa férdelarna sannolikt bidra till att
svenska sparare 1 stdrre utstrickning investerar i sidana fonder.
Frigan dr om detta ir motiverat.

Enligt 6 § ISK-lagen fir foljande investeringstillgingar finnas pd
ett ISK

e finansiella instrument, exempelvis aktier, som ir upptagna till
handel pé en reglerad marknad eller motsvarande marknad utan-

for EES,

e finansiella instrument som handlas pd en MTF-plattform inom
EES-omridet, och

e andelar i en virdepappersfond eller en specialfond.

Innehavaren av ett ISK ska ta upp en schablonintike till beskattning.
Schablonintikten baseras pa ett kapitalunderlag som multipliceras
med statslinerintan vid utgdngen av november &ret f6re beskatt-
ningsret + 1 procent. Som ligst ska kapitalunderlaget multipliceras
med 1,25 procent (42 kap. 36 § IL).

Kapitalunderlaget ir en fjirdedel av dels virdet av sparandet vid
ingdngen av varje kvartal, dels inbetalningar och 6éverféringar av
finansiella instrument som har gjorts till ISK under respektive kvar-
tal (42 kap. 37 § IL).
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En forutsittning f6r att den hir typen av beskattning ska fungera
ir att tillgdngarna pa ISK kan virderas med tillricklig sikerhet. Exem-
pelvis aktier som varken ir upptagna till handel pd en reglerad mark-
nad eller en motsvarande marknad utanfér EES eller som handlas
pd en handelsplattform tillits inte pi ISK. Anledningen till detta ir
att sidana tillgingar kan férvintas vara svira att virdera (prop. 2011/
12:1 5. 291).

Nir det giller onoterade fondandelar fir enbart andelar i virde-
pappersfonder och specialfonder férvaras pd ISK. Andelar 1 en annan
typ av fond, exempelvis en Eltif-fond, behver vara upptagna till
handel pa reglerad marknad eller handlas pd en MTF-plattform inom
EES {6r att {8 forvaras pd ISK. Frigan ir alltsd om andelar 1 onote-
rade Eltif-fonder ska kunna férvaras pa ISK, vilket 1 54 fall kriver
en lagindring.

Som beskrivs ovan ir Eltif-fonder avsedda att investera primirt i
reala och onoterade tillgdngar med begrinsad likviditet. Jimfért med
noterade virdepapper saknas det fér sidana tillgingar 16pande mark-
nadsvirdering. I stillet gors virderingarna utifrdn olika modeller.
Modellbaserad virdering ir ofta komplex och férenad med osiker-
het — detta utvecklas och nyanseras i nista avsnitt.

Svérigheterna att virdera de tillgingar som Eltif-fonder ir inrikt-
ade pd talar mot att andelar 1 sddana fonder ska tilldtas pd ISK, jfr
ovan nimnda férarbetsuttalanden.

Eftersom en Eltif-fond kan investera i reala tillgingar och 1 storre
andelar i onoterade foretag dr det inte heller uteslutet att ISK skulle
kunna anvindas 1 syfte att undandra skatt. Ndgot som torde férsvira
mojligheten att anvinda Eltif-fonder {6r renodlat skatteundandra-
gande ir att enbart AIF-forvaltare med tillstdnd fir forvalta Eltif-
fonder. Vidare finns det vissa bestimmelser 1 7 § ISK-lagen som
bor forsvira de mest artificiella uppliggen. Utredningen anser dock
att en generell reglering som villkorslost tilldter att andelar 1 Eltif-
fonder f&r forvaras pd ett ISK kan medféra betydande mojligheter
till skatteundandragande. Det ir inte uteslutet att en fond som igs
av ett fital individer utnyttjar de forhillandevis fria placeringsreglerna
1 Eltif-férordningen i kombinationen med schablonbeskattningen
av ISK. Ett sidant arrangemang skulle kunna méjliggéra att slussa ut
pengar frin onoterade foretag och dirmed kringgs det andra ledet 1
den ekonomiska dubbelbeskattningen.
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Dirmed anser utredningen att andelar 1 Eltif-fonder inte villkors-
16st bor 3 férvaras pd ISK.

Andelar i Eltif-fonder som marknadsfors oppet till icke-
professionella investerare och som dver tid dgs av ett
betydande antal sddana investerare bor fa forvaras pd ISK

Ett alternativ dr att pd ISK tillita andelar i sddana Eltif-fonder som
enligt utredningens férslag uppfyller villkoren f&r en mer férdelaktig
beskattning, se foregiende avsnitt. Dessa villkor ir att Eltif-fonden
ir bildad i form av ett AIF-bolag eller en utlindsk juridisk person
samt marknadsfors dppet till icke-professionella investerare och éver
tid dgs av ett betydande antal sddana investerare. Kravet p en spridd
investerarkrets skulle forsvdra mojligheten att anvinda ett ISK f6r
skatteundandraganden.

Aven for sidana Eltif-fonder kvarstdr dock den potentiella ut-
maningen i att virdera fondtillgdngarna vilket komplicerar berik-
ningen av kapitalunderlaget som ligger till grund f6r schablonbeskatt-
ningen. Virdering av onoterade tillgingar ir komplex och ofta férenad
med osikerhet. Virderingarna ir dock inte godtyckliga utan bygger
pa etablerade regelverk och normer.

Till att bérja med miste en AIF-forvaltare enligt den nirings-
rittsliga regleringen 1 LAIF och Eltif-férordningen kunna faststilla
korrekta virden pd tillgdngarna i en Eltif-fond. I syfte att skydda
investerarna stills krav pd virderingsprocessen, bl.a. krav pd obero-
ende virdering, transparens och forfaranden i 6vrigt. Reglerna giller
dock i férsta hand sjilva forfarandet, snarare in det nirmare inne-
hillet i de virderingsmetoder som kan komma i friga. En extern
virderare eller en revisor ska pd begiran kunna verifiera de metoder
som anvinds och/eller resultatet, dvs. den faktiska virderingen.

For att uppfylla de niringsrittsliga kraven pd en korrekt marknads-
virdering av onoterade tillgingar m3ste AIF-forvaltaren tillimpa en
strukturerad och konsekvent metodik. P4 marknaden finns 1 dag s3-
vil foretag som utfér virderingar, t.ex. revisionsbolag, som leveran-
torer av it-system for virderingsprocessen. Den metodik som anvinds
1 branschen for att faststilla onoterade tillgdngars verkliga virde foljer
av den internationella redovisningsstandarden IFRS 13 och av rikt-
linjerna IPEV (International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines). IFRS 13 definierar hur ett verkligt virde,
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dvs. det pris som skulle kunna uppnds mellan tvi oberoende parter
pd en 6ppen marknad, ska faststillas. Standarden syftar till att for-
bittra jimforbarheten och transparensen genom att kriva omfat-
tande information om virderingsmetoder och indata som anvinds
vid virdering till verkligt virde. I huvudsak delas virderingen upp
pé tre nivier:

e Nivd 1: Noterade priser pd en aktiv marknad for identiska till-
gdngar eller skulder.

e Nivd 2: Andra observerbara data in noterade priser (t.ex. multi-
plar frin noterade jimforelsebolag eller transaktioner i liknande

bolag).

e Nivd 3: Data som inte 1 sin helhet baseras pd observerbara mark-
nadsdata (t.ex. prognoser eller diskonterade kassafloden).

Onoterade innehav kommer 1 praktiken huvudsakligen att klassi-
ficeras som niva 3, vilket kriver sirskild stringens och transparens
1 metoder och antaganden.

IPEV kompletterar detta genom att ge riktlinjer f6r faststillandet
av verkligt virde och stiller ocks8 krav pd transparens. Tillimpning
av IPEV ir etablerad marknadsstandard nir det giller fonder med
exponering mot onoterade tillgingar. I praktiken innebir detta att
virderingen ska ske genom en kombination av metoder, bl.a.:

— Marknadstransaktioner 1 bolaget: Senast genomférda marknads-
missiga transaktioner (nyemission, férvirv av befintliga aktier)
ska prioriteras nir de bedoms vara representativa.

— Transaktioner i jimférbara bolag: Multipelvirdering baserad p&
noterade liknande bolag eller onoterade transaktioner i liknande
bolag justerade for skillnader 1 storlek, risk, I1énsamhet och mark-
nad. Likviditetsrabatt ska appliceras mot bérsen for att reflektera
begrinsad handelbarhet och ligre likviditet 1 onoterade tillgdngar
1jimforelse mot noterade tillgdngar.

— Kassaflodesvirderingar (DCF?, och/eller LBO”).

§ Discounted Cash Flows.
9 Leveraged buyout.
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— EV'°-baserade multiplar (EV/Sales, EV/EBITDA", EV/EBIT")
med relevanta justeringar.

Aven om virderingsmetodiken i férhillande till onoterade tillgingar
innehéller osikerhetsmoment ir den alltsd regel- och normstyrd,
vilket mojliggor for extern granskning, exempelvis av Skatteverket.

Risken for skatteundandragande bestar bl.a. i att Eltif-fonden
virderas till ett f6r l8gt belopp vilket genererar en for 18g schablon-
skatt for andelsigare som férvarar sina andelar pd ISK. Ur andra
perspektiv ir dock risken den motsatta, nimligen att ATF-férvalt-
aren redovisar fér hoga virderingar. De strikta virderingsreglerna
som giller enligt bl.a. LAIF syftar primirt till att férebygga risken
for uppblasta virderingar. Generellt sett kan en AIF-forvaltare anses
ha affirsmissiga incitament for att redovisa en god utveckling fér
dess fonder. Hogre virderingar kan innebira hogre avgiftsuttag och
ytterligare investerare. Detta motstiende intresse — att utdt sett visa
pa god avkastning — bor till viss del kunna férebygga risken for att
l8ga virderingar gors enbart 1 syfte att sinka schablonskatten for
andelsigare.

Det kan dirtill pd nytt nimnas att kravet pd spridd andelsigar-
krets bér minska risken for artificiellt 1iga virderingar enbart 1
syfte att sinka schablonskatten pd ISK.

Sparande i ISK ir synnerligen utbrett i Sverige. Huruvida andelar 1
Eltif-fonder kan férvaras pd ISK eller inte ir sannolikt av avgérande
betydelse for vilket genomslag sddana fonder far bland svenska spa-
rare. Redan 1 dag kan andelar 1 Eltif-fonder férvaras pa ISK om ande-
larna dr upptagna till handel p3 en reglerad marknad eller handlas pa
en MTF-plattform inom EES-omridet. Att ta upp fondandelarna
till sddan handel, primirt i syfte att mojliggora {6r sparande pd ISK,
ir dock sannolikt ett simre alternativ ur kostnadssynpunkt.

I syfte att frimja sparande i Eltif-fonder, vilket ingdr uppdraget,
anser utredningen att tillrickligt starka skil talar f6r att andelar i
Eltif-fonder som enligt kriterierna ovan marknadsfors oppet till
icke-professionella investerare och dver tid dgs av ett betydande antal
sidana investerare, ska 3 férvaras pd ISK. Dirmed limnar utredningen

19 Enterprise Value-to-sales.
" Earnings before interest, tax, depreciation and amortisation.
12 Earnings before interest and tax.
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forslag som innebir att sidana Eltif-fonder dr féremal for en mer f6r-
ménlig beskattning bide pa fondnivd och pd andelsidgarniva.

Om en Eltif-fond skulle upphéra att uppfylla kraven pd 6ppen
marknadsféring och spridd andelsigarkrets ska andelarna anses vara
kontofrimmande och dirmed avféras frén kontot, se 8 och 17 §§
ISK-lagen.

Forslaget innebir att samma bedémning avgér om en Eltif-fond
uppfyller kraven fér mer forménlig beskattning och f6r om andelarna
i fonden ska {3 f6rvaras pd ISK. De grinsdragningsfrigor som kan
uppstd bor vara hanterbara i tillimpningen, se vidare forfattnings-
kommentaren.

Mer utmanande grinsdragningar kan méjligen uppst3 i férhillande
till utlindska Eltif-fonder, vars andelar dgs av en enskild fysisk person
1 Sverige. Enligt utredningen bor det dock generellt sett inte vara
forenat med svirigheter att avgdra om en Eltif-fond marknadsférs
oppet till icke-professionella investerare och dgs av ett betydande
antal sddana investerare.

Avslutningsvis kan det noteras att ett f6rslag om att tillita andelar
1 Eltif-fonder pd ISK ir 1 linje med en av Kommissionen nyligen publi-
cerad rekommendation."” Rekommendationen giller medlemssta-
ternas inrittande av ISK-system i syfte att frimja ett storre delta-
gande av icke-professionella investerare pd kapitalmarknader samt
dessa kontons egenskaper. I rekommendationen behandlas vilka
tillgdngar som bér tilldtas pd ISK. Det anges bl.a. att medlemssta-
terna inte bor tilldta att investeringssparkonton omfattar mycket
riskfyllda och komplexa finansiella instrument, sdsom mycket risk-
fyllda och komplexa derivat, eller kryptotillgdngar (artikel 5.2). Av
skil 16 framgdr att kommissionen ser positivt pd att andelar 1 Eltif-
fonder tilldts pd ISK.

13 Kommissionens rekommendation om férbittrad tillging till investeringssparkonton med
forenklad och férménlig skattemissig behandling C/2025/6800 final.
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5.3.6  Andelar i Eltif-fonder i fondférsakring

Utredningens beddmning: Premierna i en fondférsikring bor for
nirvarande inte {3 placeras 1 Eltif-fonder.

Skilen f6r utredningens bedomning
Fondforsikring — rittsliga utgingspunkter

I en svensk fondférsikring far premierna placeras i virdepappers-
fonder och specialfonder (2 kap. 12 § forsikringsrérelselagen och
2 kap. 11 § lagen om tjinstepensionsféretag). Det betyder att fon-
derna ska forvaltas av nigon annan in f6rsikringsgivaren.

En fondforsikring kan i skattemissig mening vara antingen en
kapitalforsikring eller en pensionsforsikring. Skillnaden mellan
dessa dr bl.a. att en pensionsférsikring kan betalas ut tidigast vid
55 &rs dlder medan en kapitalférsikring kan terkdpas nir som helst
(beroende pd bindningstid). Méjligheten att nir som helst terképa
en kapitalforsikring ger den produkten karaktir av vanligt sparande,
liknande sparande pd ett ISK. Enligt utredningens forslag i fore-
gdende avsnitt ska andelar 1 Eltif-fonder som uppfyller vissa krav 3
forvaras pd ISK. Redan i dag torde andelar i Eltif-fonder kunna for-
virvas genom en depdférsikring som skattemissigt klassificeras som
en kapitalforsikring. Sddana f6rsikringar dr féremal f6r avkastnings-
skatt vilket genererar ett uttag av skatt 1 samma nivd som schablon-
beskattningen av ISK.

Renodlat sparande 1 Eltif-fonder kommer alltsd enligt utredningens
forslag att kunna beskattas schablonmissigt och dirtill enligt redan
1 dag gillande ritt avseende depdférsikringar vara féremal f6r avkast-
ningsskatt. Den visentliga f6ljden av att Eltif-fonder tillits inom
fondforsikring dr enligt utredningens beddmning att sddana fonder
kan tillgingliggéras inom ramen foér den valbara delen 1 tjinste-
pensionen.

I Sverige ir tjdnstepension, till skillnad mot vad som giller i vissa
andra linder, inte obligatorisk. De allra flesta anstillda har dock
pensionsritt i sin anstillning. En anledning till detta ir att merparten
av tjinstepensionsférmanerna 1 Sverige regleras genom éverenskom-
melser mellan arbetsmarknadens parter i centrala kollektivavtal.
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Cirka 90 procent av arbetstagarna 1 Sverige omfattas av kollektivavtal
och tjinar dirfor in tjinstepension i takt med att de arbetar.

Det vanligaste sittet {or en arbetsgivare att sikerstilla att denne
har en ekonomisk méjlighet att fullgéra sin pensionsutfistelse ir
att kdpa en tjinstepensionsforsikring till f6rméan f6r den anstillde.
I ett sddant avtal dr det vanligen arbetsgivaren som ir férsikringstagare
medan den anstillde dr forsikrad och férmanstagare. Det finns fyra
stora tjinstepensionsavtal 1 Sverige. Samtliga avtal innehiller en val-
bar del som den anstillde sjilv styr 6ver. I valméjligheten ingdr olika
fondforsikringar.

Om Eltif-fonder tilldts inom fondforsikring skapar det forutsitt-
ningar for att manga privatpersoner dver tid kommer att kunna in-
vestera 1 sidana fonder i den valbara delen av tjinstepensionen.

Premierna i en fondforsikring bor for nirvarande
inte fa placeras i Eltif-fonder

I samband med lagindringen som méjliggjorde att premierna i en
fondfoérsikring placeras 1 s.k. nationella fonder (numera special-
fonder) uttalades foljande. ” Aven s.k. nationella virdepappersfonder
drivs enligt denna lag men med undantag for en eller flera bestim-
melser (jfr 3 § lagen om virdepappersfonder). Aven sidana virde-
pappersfonder bér kunna omfattas av fondférsikring under férut-
sittning att de allminna skyddsreglerna for férsikringstagarna om
information m.m. ir uppfyllda.” (Prop. 1998/99:87 s. 308.) En jim-
forelse gjordes alltsd mellan de sedan tidigare tilldtna virdepappers-
fonderna och de nationella fonderna som bedémdes ha ett liknande,
tillrickligt starkt investerarskydd. Med beaktande av att fondférsik-
ring utgdr en viktig del 1 det svenska pensionssystemet ir investerar-
skyddet av central betydelse. For utredningen framstir férarbetsutta-
landet som en relevant utgdngspunkt. Frigan ir alltsd om Eluf-fonder
generellt sett kan anses ha ett investerarskydd som ir jimférbart med
det som giller fér virdepappersfonder och specialfonder.

Eltif-férordningen faststiller en minimiandel av godtagbara till-
gingar som enkelt uttryckt ska avse onoterade tillgingar och reala
tillgdngar. Placeringsreglerna skiljer sig pd ett avgérande sitt mot
de som giller for virdepappersfonder och specialfonder, som tvirt-
om ir inriktade pd noterade tillgingar och finansiella tillgdngar.

794



SOU 2025:117 Beskattning av fondandelsbolag

Eltif-fonder 1 en fondférsikring skulle dirmed innebira en be-
tydande férindring jimfort med dagens reglering. Eltif-férord-
ningen mojliggdr for att strukturera en sidan fond med en hégre
grad av risk dn vad som dr mojligt f6r en virdepappersfond eller
specialfond. Exempelvis kan Eltif-fonder investera i onoterade
foretag som befinner sig en mycket tidig fas. De riskfyllda investe-
ringarna kan dirtill kombineras med finansiell hivsting i form av
1&n motsvarande 50 procent av nettotillgingsvirdet. Dirtill ska
beaktas att Eltif-fonder ir en ny och éver tid obeprévad produkt.

Med hinsyn till de 6verviganden om godtagbart investerarskydd
som ligger bakom reglerna kring fondférsikring anser utredningen
att 6vervigande skil talar emot att tilldta att premierna i en fondfér-
sikring placeras 1 Eltif-fonder.

Lagstiftningsbebovet for det fall att Eltif-fonder
ska tilldta inom fondforsikring

I féregdende avsnitt foreslds att andelar 1 en Eltif-fond ska {4 for-
varas pa ISK forutsatt att Eltif-fonden marknadstors éppet till icke-
professionella investerare och idgs av ett betydande antal sidana in-
vesterare. Kraven syftar till att férebygga risken for att andelar i
Eltif-fonder som dgs av en mycket sniv krets placeras pd ISK som
ett led 1 skatteundandragande. Enligt utredningen kan den typen av
krav vara motiverade dven i férhdllande till Eltif-fonder som hypo-
tetiskt skulle kunna ingd i en fondférsikring.

Om Eltif-fonder ska tillitas inom fondférsikring behover ind-
ringar goras 1 bestimmelsen om fondférsikringar klass ITI som avses
12 kap. 12 § forsikringsrorelselagen eller 2 kap. 11 § lagen om tjinste-
pensionsforetag, se foljande exempel pd reglering. Det kursiverade
har lagts ull.

(Tillstdnd f6r direkt livfrsikringsrorelse/tjinstepensionsverksamhet
som tjinstepensionsforetag ska avse en eller flera av féljande férsikrings-
klasser eller risk som hinfér sig till en sidan klass:)

—III. forsikring som avses i klasserna I a, ITa och IT b som ir anknuten
till fonder vilka forvaltas av den som har ritt att driva fondverksamhet
enligt lagen (2004:46) om virdepappersfonder, till specialfonder vilka
férvaltas av den som har ritt att f6rvalta specialfonder enligt lagen
(2013:561) om férvaltare av alternativa investeringsfonder eller #ill sd-
dana fonder som avses i artikel 1.1 i Europaparlamentets och rddets for-
ordning (EU) 2015/760 av den 29 april 2015 om europeiska lingsiktiga
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investeringsfonder, som uppfyller forutsittningarna i 24 kap. 33 a §
inkomstskattelagen (1999:1229) (fondférsikring),

Om Eltif-fonder tilldts inom fondférsikring, och dirmed tillging-
liggérs inom den valbara delen 1 tjinstepensionen, kan det dvervigas
om sddana fonder ocks& bér kunna upphandlas till fondtorget och
dirmed bli tillginglig inom premiepensionssystemet. Det skulle for-
utsitta att Eltif-fonder liggs till 1 férteckningen 12 kap. 1 § lagen
om upphandling av fonder till premiepensionens fondtorg.

Som utvecklas 1 foregdende avsnitt anser dock utredningen att
Eltif-fonder dnnu inte bér inkluderas i pensionssystemet.
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¢} Kontraktsrattsliga alternativa
investeringsfonder

6.1 Inledning

Som redogjorts f6r 1 avsnitt 3.1.2 och 3.1.4 finns det 1 svensk ritt
en sirskild reglering f6r kontraktsrittsliga fonder i form av virde-
pappersfonder och specialfonder. I dag ir det dven teoretiskt moj-
ligt att utan en sirskild kontraktsrittslig reglering bilda en alterna-
tiv investeringsfond pd kontraktsrittslig grund, exempelvis som ett
enkelt bolag, jfr rittsfallet HFD 2022 not 22.

I utredningens uppdrag ingdr att underséka mojligheterna att 1
svensk ritt inféra en reglering av kontraktsrittsliga fonder fér andra
alternativa investeringsfonder in specialfonder. Kontraktsrittsliga
fonder finns 1 andra linder varav foljande exempel kan nimnas.

I Luxemburg och Frankrike finns en variant som benimns fonds
commun de placement (FCP). I Irland finns common contractual
fund (CCF),' i Storbritannien tax transparent fund (TTF) och i
Nederlinderna fondsen voor gemene rekening (FGR).

En reglering av kontraktsrittsliga fonder bor behandla bl.a. fon-
dens juridiska status, fondandelsigarnas ansvar och mojligheten
att ta fondtillgdngar i ansprak for att ticka skulder. Av regleringen
bor det framgd hur fonden och/eller dess deligare ska beskattas for
bl.a. de transaktioner som goérs med fondens tillgdngar.

I avsnitt 6.2 redovisas de forutsittningar som enligt utredningen
ir centrala f6r en konstruktion av kontraktsrittsliga alternativa inve-
steringsfonder. Aven skatterittsliga férutsittningar berérs. I avsnitt 6.3

T utredningens delbetinkande SOU 2025:60 limnar utredningen férslag pa inférande av en
svensk motsvarighet till irlindsk CCF. Férslaget innebir i korthet en sirskild reglering i LVE
som mojliggdr for att bilda skattemissigt transparenta virdepappersfonder vilka dr 6ppna en-
bart fér investeringar frin vissa institutionella investerare. Se avsnitt 4 i delbetinkandet.
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gors en samlad bedémning om huruvida en ny reglering f6r kontrakts-
rittsliga alternativa investeringsfonder bor inféras 1 svensk ritt.

6.2 Allmanna férutsattningar
6.2.1 Fondens rattsliga status m.m.

P& motsvarande sitt som giller f6r en virdepappersfond och en
specialfond bér en ny kontraktsrittslig fond for alternativa inve-
steringsfonder inte kunna férvirva rittigheter eller ta pd sig skyl-
digheter. Den bér inte ha nigon rittshandlingstorméga och alltsd
inte vara en juridisk person. Att ge en kontraktsrittslig foreteelse
status av att vara en egen juridisk person skulle enligt utredningen
framstd som motsigelsefullt och det bedéms inte heller finnas nigra
starka skil fér detta.” De utlindska fondformer som nimns ovan
kan, sdvitt utredningen kinner till, inte utgdra egna juridiska personer.

Fonden bér alltsd som utgdngspunkt regleras pa liknande sitt
som virdepappersfonder och specialfonder, nimligen si som en
fristiende formogenhetsmassa dir dganderitten till férmdgenheten
tillkommer andelsigarna.

Av regleringen bor det ocks framg3 att andelsigarna foretrids
av en AIF-forvaltare som ir skyldig att handla uteslutande i andels-
dgarnas gemensamma intresse.” Andelsigarnas dganderitt” i for-
hillande till f6rmdgenhetsmassan bor inte inkludera separationsritt
till vissa tillgingar och inte heller férfoganderitt 6ver dessa. Agandet
bor 1 stillet begrinsas till andelen i fonden pa det sitt som giller for
virdepappersfonder och specialfonder. Det bor dirfér ockss regleras
att lagen (1904:48 s. 1) om samiganderitt inte ska tillimpas pd del-
dgarskap 1 fonden. I annat fall skulle bl.a. tgirder inom fondférvalt-
ningen forutsitta ett samtycke frin andelsigarna.

2T avsnitt 4 féresldr utredningen en ny bolagsform, fondandelsbolag, som ska kunna anvin-
das for att bilda AIF-bolag vilka ir sirskilt anpassade f6r att utgora en alternativ investerings-
fond i form av en egen juridisk person med rittshandlingsférméga. Vid behov av att struktu-
rera en fond i form av en egen juridisk person kommer alltsi detta alternativ att finnas.

3 AIF-forvaltaren omfattas av den niringsrittsliga regleringen i bl.a. LAIF dir ytterligare
skyldigheter gentemot investerarna anges.
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6.2.2  Vissa fragor om ansvar och exekutionsratt

Andelsigarnas ansvar for forpliktelser
som avser fondens tillgidngar

Andelsigarnas dganderitt 1 praktiken bor avse fondandelen och den
eventuella avkastningen pd denna, snarare in pd fondtillgdngarna 1
sig. Enligt utredningen bor andelsigarnas ansvar 1 férhdllande till
fondtillgingarna pd liknande sitt vara begrinsat. Andelsigarna bor
alltsd inte vara ansvariga for férpliktelser som avser fonden. En sddan
ansvarsbegrinsning krivs for att ett storre investerarkollektiv ska
kunna forlita sig pd en extern férvaltare och ir sirskile viktigt for
fysiska personer.

Mojligheten att investera med begrinsat ansvar innebir en {or-
mén for andelsigarna och ir till nackdel {6r borgenirer som kan
komma att ha ansprik pd fondférmodgenheten och 1 férlingningen
dess andelsigare. Att ansvaret ir begrinsat torde dock vara en férut-
sittning for att en ny kontraktsrittslig fondform ska vara anvindbar.

Friga om konkurs och utmitning av fondens tillgingar
Utmitningsskydd gentemot andelsigares borgendrer

En nirmast omvind friga ir om en fondandelsigares borgenirer
bér kunna gora ansprik pd tillgingar i fonden. Utifrdn det forhal-
landet att andelsigarna ir civilrittsliga dgare till fondférmdgenheten
skulle frinvaron av ett utmitningsskydd kunna innebira att insol-
vens hos en av minga andelsigare leder till att tillgingar tas 1 ansprak
for den enskilda andelsigarens skulder. Detta skulle forsvéra eller
omdjliggdra att fonden marknadsfors till en stdrre mingd personer.
Att fondtillgingarna bor vara skyddade mot andelsidgarnas borge-
nirer, som alltsd inte ska kunna ta fondférmégenheten 1 ansprik
for betalning av andelsigarens skulder, ir enligt utredningen inte
kontroversiellt. En sidan reglering skulle inte piverka en andels-
igares borgenirs mojlighet att gora ansprik pd fondandelen i sig,
1 hindelse av obestdnd hos andelsigaren.

Huruvida tillgdngarna 1 fonden bér kunna utmitas fér férplik-
telser gillande fondtillgingarna, som uppstdr i samband med att
formogenhetsmassan forvaltas, dr en mer komplex friga som be-
handlas nedan.
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Utmitningsskydd gentemot “fondens”
borgendrer och fraga om konkurs

Ett ansprik pd fondférmogenheten kan uppkomma exempelvis
genom att AIF-forvaltaren, som féretrider fondandelsigarna i alla
frigor som ror fonden, har ingdtt ett avtal med tredje man. Det
faktum att fonden inte skulle vara en juridisk person innebir att
tredje man som har ansprdk pd fondférmégenheten, rent fordrings-
rittsligt, skulle vara andelsigarnas borgenir. Som nimnts ovan bor
dock andelsigarna inte vara ansvariga for forpliktelser kopplat till
fondens tillgingar. Frigan ir om exekutiva dtgirder bér kunna vid-
tas avseende tillgdngar 1 den kontrakesrittsliga fonden. Exempelvis
om fondtillgdngar bér kunna utmitas for forpliktelser som uppstdr
1 samband med att férvaltaren forvaltar fondformégenheten t.ex.
genom att denne inom ramen f6r fondférvaltningen ingdr ett derivat-
avtal. En ytterligare friga ir om fonden i sig bor kunna férsittas i
konkurs.

Utifrén utredningens bedémning om att en ny kontraktsrittslig
fond inte bor vara en juridisk person skulle en sidan fond i sig inte
kunna utgéra en gildenir i utsokningsbalkens eller konkurslagens
bemirkelse — den kommer inte kunna ha nigra skyldigheter. En
tillimpning av dessa lagar p3 sjilva fonden skulle kriva lagindringar.
Det skulle behdva framgg att den hir typen av kontrakesriteslig,
alternativ investeringsfond ska behandlas som en juridisk person
vid tillimpning av vissa regler 1 utsékningsbalken och konkurslagen.
Att utvidga dessa lagar till att ocksd gilla en f6rmogenhetsmassa
som inte ir en juridisk person skulle dock vara en principiell ind-
ring som ir svir att 6verblicka. Regleringen skulle vara en frimmande
nyhet inom den svenska exekutionsritten. Ett alternativ som enligt
utredningen ligger betydligt nirmare till hands skulle var att 1 likhet
med vad som giller f6r virdepappersfonder och specialfonder lag-
stifta om ett hinder mot utmitning av fondtillgdngarna. Dirigenom
skulle tillimpningsproblematiken avseende utsokningsbalken kunna
undvikas.

Att fonden inte skulle kunna forsittas 1 konkurs skulle 1 s8 fall
gilla utan nigon lagindring, eftersom fonden inte ir ndgon juridisk
person.

Ett lagstadgat utmitningsskydd som omfattar en kommersiell
aktor skulle dock vara en avvikande reglering som begrinsar de exe-
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kutionsrittsliga mojligheter tredje man normalt sett kan rikna med.
Som framgdr av forarbetena till den tidigare aktiefondslagen (1978:428)
motiverades utmitningsskyddet avseende fondtillgingar i det som di
kallades aktiesparfonder bl.a. med att skulder 1 allminhet inte uppkom-
mer 1 sidana fonder (prop. 1974:128 s. 111). Virdepappersfonder
och specialfonder omfattas av strikta placeringsregler som innebir att
de 1 huvudsak fir investera i likvida tillgingar, framfér allt 1 noterade
virdepapper. Méjligheten att ta upp 13n dr ocksd mycket begrinsad.
Med hjilp av derivat kan en finansiell hivstdng anvindas, dock inte

1 samma utstrickning som en alternativ investeringsfond kan. Dir-
med ir sannolikheten for att en virdepapperstond eller specialfond
hamnar pd obestdnd mycket liten.

Ett skydd mot utmitning fér mer riskfyllda alternativa investe-
ringsfonder in specialfonder ir en betydligt mer komplex friga. Enligt
utredningen ir konsekvenserna av ett sidant skydd svira att 6ver-
blicka. Den niringsrittsliga regleringen innebir att alternativa inve-
steringsfonder kan struktureras med en mycket hég nivd av risk.
Om exekutionsrittsliga méjligheter helt saknas kan borgenirer
drabbas avsevirt.

6.2.3  Beskattning av en kontraktsrattslig fond
Overgripande om inkomstskatt

En forsta friga ir om en ny kontraktsrittsliga fond bor vara ett
skattesubjekt eller om den bor vara skattemissigt transparent.
Konsekvensen av att en fond ir skattemissigt transparent ir att
varje andelsigare, utifrdn sin andel, beskattas [6pande for varje trans-
aktion som gors i fonden. For andelsigare som ir skattebefriade,
exempelvis vissa pensionsfonder, kan detta vara en fordel. For andels-
dgare som ir skattskyldiga kan det vara mindre férdelaktigt. Om
fonden genomfér minga transaktioner kan deklarationsbérdan for
den enskilde andelsigaren dirtill bli betungande.
Virdepappersfonder och specialfonder behandlas skattemissigt
som juridiska personer vilket innebir att de dr egna skattesubjekt.
Fonderna i sig ir dock undantagna frdn beskattning och 1 stillet
beskattas fondandelsigarna, dels med en arlig schablonskatt, dels
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for utdelning och for kapitalvinster pd andelarna.* Dessa regler be-
skrivs nirmare 1 avsnitt 3.3.2 och 3.3.3.

Utredningen anser att en ny kontraktsrittslig fond bor vara ett
skattesubjekt, vilket innebir att andelsigarna inte skulle beskattas
l6pande f6r de transaktioner som gors i fonden. Detta alternativ
skulle méjliggora f6r den kontraktsrittsliga fonden att anvindas till
att bilda exempelvis Eltif-fonder med ett mer spritt dgande i form
av bl.a. icke-professionella investerare.

Som nimns ovan foreslds 1 utredningens delbetinkande
SOU 2025:60 att det ska inféras en svensk motsvarighet till en
irlindsk CCF. Enligt férslaget ska den typen av fond vara skatte-
missigt transparent och enbart kunna anvindas till att bilda UCITS-
fonder. I det betinkandet berdrs problematiken med att méjliggora
att skattemissigt transparenta fonder anvinds for att bilda alterna-
tiva investeringsfonder (SOU 2025:60 s. 185-210).

Utifrdn premissen att en ny kontraktsrittslig fond bor vara ett
skattesubjekt dr nista friga om/hur fonden ska beskattas. Olika
alternativ dr tinkbara. Fonden skulle kunna inkomstbeskattas for
faktiska inkomster pd samma sitt som ett aktiebolag. Detta ir utred-
ningens férslag gillande AIF-bolag, som ska kunna anvindas f6r att
bilda alla former av alternativa investeringsfonder (se avsnitt 5.2).
Om en ny kontraktsrittslig fond skulle kunna anvindas for att bilda
alla slags alternativa investeringsfonder talar neutralitetsskal for att
fonden bér beskattas pd samma sitt som ett AIF-bolag, jfr de 6ver-
viganden som gors 1 avsnitt 5.2.2 och 5.2.3. Utredningen bedémer
dock att en kontraktsrittslig fond, som inte ir en juridisk person,
inte heller bor inkomstbeskattas liknande ett aktiebolag. Att in-
ordna en icke-juridisk person i systemet fér bolagsskatt skulle vara
bide frimmande och sviroverblickbart.

Ett annat alternativ skulle vara att inféra en ny form av beskatt-
ning av fonden, exempelvis utifrén en schablonberikning som baseras
pa tillgdngarnas virde. Ytterligare ett alternativ skulle vara att undan-
ta fonden frin beskattning och i stillet beskatta fondens andels-
dgare. Enligt utredningen utesluter bida dessa alternativ att den
kontraktsrittsliga fonden kan anvindas for att bilda alla former av
alternativa investeringsfonder. Detta beror pd den breda definitionen
av alternativa investeringsfonder, se avsnitt 5.2.2 och 5.2.3. Med

# Detta giller dock inte om andelsigarna férvarar fondandelarna pa ett investeringssparkonto,
vilket ir en vanlig sparform.
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alternativ investeringsfond avses ett foretag som har bildats for
kollektiva investeringar och som tar emot kapital frin ett antal inve-
sterare for att investera det 1 enlighet med en faststilld investerings-
policy till f6rmén for dessa investerare (1 kap. 2 § LAIF).” En sirskild
beskattning av alla sdana ”f6retag” riskerar att snedvrida konkur-
rensen 1 forhillande till andra féretag som omfattas av vanlig in-
komstskatt.

Mervirdesskatt

Mervirdesskattesystemets utformning ir en del av unionsritten.
Genom direktiv har regleringen av mervirdesskatt harmoniserats
inom unionen. Den svenska mervirdesskatten har i flera omgingar
anpassats till unionsritten och tillimpningen styrs av principerna
om unionsrittens foretride, lojalt samarbete och unionskonform
tolkning av nationell ritt.

Redan nir mervirdesskatten inférdes 1 nationell ritt undantogs
omsittning av finansiella tjinster frin skatteplikt. Detta har i senare
forarbeten uttryckts som att den finansiella sektorn ir av sidan
speciell karaktir att den inte utan ett skattetekniskt mycket kom-
plicerat nytt regelsystem kan inordnas under mervirdeskatteritten
(SOU 1990:46 5. 11 £.).

Utover dessa skil har Sverige genom EU-medlemskapet ocksd
en skyldighet att undanta finansiella transaktioner frdn mervirdes-
skatt. Att finansiella tjinster ir undantagna frdn mervirdesskatt
innebir att dessa tjinster inte annat in 1 undantagsfall berittigar
till avdrag eller dterbetalning for ingdende mervirdesskatt.

For en kontraktsrittslig fond vars fondférmégenhet enbart be-
stdr av finansiella tillgdngar exempelvis aktier, derivat och fordringar
bér det inte uppstd nigra mervirdesskattrittsliga frigor 1 samband
med att fondtillgingar képs och siljs.

5 Regleringen i AIFM-direktivet tar i princip uteslutande sikte p4 férvaltaren, inte p fonden
i sig. Den potentiella variationen av alternativa investeringsfonder berérs i skil 10 till direk-
tivet: “Detta direktiv reglerar inte alternativa investeringsfonder. Alternativa investerings-
fonder bér dirfor fortsittningsvis kunna omfattas av reglering och tillsyn pé nationell nivi.
Det skulle inte vara férenligt med proportionalitetsprincipen att pd unionsniva reglera struk-
turen for eller sammansittningen av de alternativa investeringsfondsportfsljer som férval-
tas av AIF-forvaltare, och det vore svirt att skapa en sidan omfattande harmonisering efter-
som det finns ett stort antal inbérdes mycket olika slag av alternativa investeringsfonder
som férvaltas av AIF-forvaltare.”
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Ingdende mervirdesskatt som av en motpart pdfors en transak-
tion gentemot fondférmdgenheten kommer att bli en kostnad fér
fonden. Det innebir att fonden 1 det avseendet behandlas pd samma
sitt som andra aktdrer, som inte bedriver mervirdesskattepliktig
verksamhet, och alltsg inte har avdragsritt {6r ingdende mervirdes-
skatt.

Mer komplext kan det bli om Skatteverket bedémer att ett till-
handahillande av en fondtillgdng ska padféras urgdende mervirdes-
skatt. Eftersom fonden 1 sig inte ir en juridisk person kan fonden
1 sig inte heller vara en beskattningsbar person i mervirdesskatte-
lagens mening. For att andelsigarnas begrinsade ansvar ska vara in-
takt dr det viktigt att andelsidgarna inte blir skattskyldiga fér utgdende
mervirdesskatt. Inte heller férvaltaren bor kunna bli skattskyldig
for utgdende mervirdesskatt pd en transaktion med fondtillgingar.

Det ir samtidigt av vikt att den kontraktsrittsliga fondformen
inte ger mojlighet till undandragande av mervirdesskatt. En ny kon-
traktsrittsligt reglerad fondtyp som, till skillnad frdn virdepappers-
fonder och specialfonder, kan komma att genomféra transaktioner
for vilka utgdende mervirdesskatt ska pforas, kan behéva regleras
sirskilt 1 mervirdesskattelagen.

Ett alternativ for att férenkla den mervirdeskatterittsliga proble-
matiken skulle kunna vara att 1 den niringsrittsliga regleringen lag-
stifta om att den kontraktsrittsliga fondens tillgdngar enbart ska
kunna investeras 1 virdepapper och inte i "reala” tillgdngar.

Fastighetsskatt och fastighetsavgift

Om en ny kontraktsrittslig fonds tillgdngar skulle kunna investeras
direkt i fastigheter uppstdr friga om fastighetsskatt och fastighets-
avgift bor tas ut av en fond som inte ir en juridisk person. Aven
jordabalken skulle behéva anpassas. Som nimns i féregiende avsnitt
skulle en férenklande reglering kunna vara att tillgingarna i en ny
kontraktsrittsligt reglerad fond enbart ska kunna investeras 1 virde-
papper. Om fonden ir inriktad p4 fastigheter skulle fastigheterna i
s fall {8 forvirvas 1 paketerad form — dvs. att fonden férvirvar ett
bolag som i sin tur dger den aktuella fastigheten. Paketerade 6ver-
latelser dr det normalt férekommande pd den kommersiella fastig-
hetsmarknaden.
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Kupongskatt

Om en ny kontraktsrittslig fondtyp skulle undantas frin svensk
inkomstskatt skulle utlindska motsvarigheter behéva undantas frin
kupongskatt pd utdelning frén svenska féretag. En grinsdragnings-
problematik har historiskt funnits avseende vilka utlindska fonder
som ska anses motsvara en svensk specialfond. Behovet av att kunna
avgora vilka utlindska fonder som ska anses motsvara en ny svensk
kontraktsrittslig fond talar for att den skulle behéva regleras med
utgdngspunkt i en typ av fond som definieras pd EU-niva.

6.3 Det bér inte inféras en ny kontraktsrattslig
reglering for alternativa investeringsfonder

Utredningens bedomning: Det bor inte inféras en kontrakts-
rittslig reglering for andra alternativa investeringsfonder dn spe-
cialfonder.

Skalen for utredningens bedémning

Ett skil till att inféra en ny reglering f6r andra alternativa investe-
ringsfonder 4n specialfonder ir att en sddan konstruktion skulle var
enklare att bdda bilda och férvalta jimfért med dagens alternativa
investeringsfonder i form av aktiebolag. I avsnitt 4 foreslds att en
konstruktion fér associationsrittsliga alternativa investeringsfonder
i form av AIF-bolag infors 1 Sverige. Till viss del moter den konstruk-
tionen behovet av en indamélsenlig struktur {6r att bilda alternativa
investeringsfonder.

Aven om det i andra linder férekommer varianter av kontrakts-
rittsliga alternativa investeringsfonder ir det utredningens uppfatt-
ning att dessa fonder inte marknadsférs i Sverige i betydande ut-
strickning. Kontraktsrittsliga alternativa investeringsfonder utgor
i férhallande till associationsrittsliga alternativa investeringsfonder
en betydligt mindre del av marknaden. Detta talar {6r ett begrinsat
behov av att inféra en sddan konstruktion 1 Sverige. Det kan dock
argumenteras for att en ny sdan reglering i viss min stirker kon-
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kurrenskraften f6r den svenska fondmarknaden av det enkla skilet
att utbudet av olika fondkonstruktioner breddas.

Utifrén vad som redogjorts f6r ovan skulle en konstruktion fér
alternativa investeringsfonder behéva likna den som giller for virde-
pappersfonder och specialfonder. Utredningen ser dock betydande
utmaningar, framfér allt med anledning av exekutionsrittsliga och
skatterittsliga frigor.

Regleringen av virdepappersfonder och specialfonder ir vil-
fungerande bl.a. utifrdn att férmégenhetsmassan i sdana fonder
bestar av likvida tillgdngar och att mojligheterna till 6kad riskexpo-
nering med finansiell hivsting i form av lan eller derivat dr smi.
Kombinationen av att andelsigarna har ett begrinsat ansvar och att
fonden, som inte ir en juridisk person, inte kan ha nigra skyldig-
heter, innebir att tredje man saknar exekutionsrittsliga mojligheter
avseende fondférmogenheten. En sidan reglering kan motiveras om
risk f6r obestind i fonden ir mycket liten. Till skillnad frin virde-
pappersfonder och specialfonder placeras alternativa investerings-
fonders medel 1 mer riskfyllda tillgdngar varfor det dr svirt att moti-
vera avsaknaden av exekutionsrittsliga mojligheter.

De strikta placeringsreglerna for virdepapperstonder och special-
fonder innebir ocks3 att skattefriheten som giller f6r sddana fonder
(pd fondnivd) inte medfér ndgon snedvridning av konkurrensen
eller reella mojligheter till skatteundandragande. Utredningen ser
mycket stora utmaningar i att skattemissigt reglera en ny kontrakts-
rittslig alternativ investeringsfond. Skilen fér att virdepappersfon-
der och specialfonder ir undantagna frin inkomstskatt gor sig inte
gillande p& samma sitt avseende en alternativ investeringsfond som
exempelvis enbart ir tillginglig for professionella investerare. Aven
detta talar mot att inféra en ny reglering f6r kontraktsrittsliga alter-
nativa investeringsfonder.

Som framgdr ovan bedéms det inte vara mojligt att inféra en sir-
skild beskattning av en ny kontraktsrittslig fondstruktur som kan
anvindas for att bilda alla typer av alternativa investeringsfonder.
Ett alternativ kan vara att fonden regleras med avseende pd bl.a.
placeringsinriktning och dirmed kan anvindas for att bilda enbart
vissa typer av fonder. En sddan begrinsning skulle kunna utgs frén
de olika typer av fonder som definieras pA EU-niva. Av dessa fram-
star Eltif-fonden som den mest limpliga. Aven den typen av fond
ger dock upphov till flera betydande problem nir det giller regler-
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ing av beskattning. Att l8ta kontraktsrittsliga Eltif-fonder omfat-
tas av en 13g schablonskatt eller att helt undanta dem frn inkomst-
skatt skulle snedvrida konkurrensen i forhdllande till likartade verk-
samheter som omfattas av bolagsskatt, i synnerhet kreditgivare (jfr
dven resonemangen avseende beskattning av AIF-bolag i form av
Eltif-fonder 1 avsnitt 5.3).

Aven om en ny typ av kontraktsrittslig reglering for alternativa
investeringsfonder begrinsas till Eltif-fonder anser utredningen att
konsekvenserna ir mycket svdra att dverblicka. Utredningens upp-
fattning dr att en kontraktsrittslig fond, vars tillgdngar ir skyddade
mot utmitning, framfor allt limpar sig f6r UCITS-liknande fonder,
som enbart dger likvida tillgdngar och 1 princip inte kan hamna pd
obestind. Detta ir inte fallet f6r Eltif-fonder eller f6r andra etable-
rade typer av alternativa investeringsfonder. Overvigande skil talar
dirfér emot att foresld en sddan reglering.

Med beaktande av dessa utmaningar, i kombination med ett be-
démt begrinsat behov av en sidan fondform, anser utredningen att
det 1 svensk ritt inte ska inforas en ny kontraktsrittslig reglering av
alternativa investeringsfonder.
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/ Ikrafttrédande och
dvergangsbestammelser

Utredningens forslag: Forslaget till lag om dndring i lagen
(2017:704) om indring i lagen (2015:398) om indring i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder och
forslaget till lag om dndring 1 lagen (2022:197) om dndring i lagen
(2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder ska
trida 1 kraft den dag som regeringen bestimmer.

Ovriga foreslagna lagindringarna ska trida i kraft den 1 juli
2027.

Ett fondbolag som vid lagens ikrafttridande har tillstdnd att
bedriva fondverksamhet har, utan sirskild ansékan, tillstind att
ocks3 forvalta investeringsbolag.

Utredningens beddmning: Det finns inte 1 6vrigt behov av éver-
gdngsbestimmelser for de lagférslag som limnas.

Skilen f6r utredningens f6rslag och bedomning

De nya reglerna bor trida i kraft s3 snart som méjligt. Med hinsyn
till den tid som kan beriknas gd 3t for remisstérfarande, fortsatt
beredning i Regeringskansliet och riksdagsbehandling framstar det
som realistiskt att det kan ske den 1 juli 2027.

Nir det giller forslaget till lag om dndring i lagen (2017:704) om
indring i lagen (2015:398) om indring i lagen (2013:561) om forval-
tare av alternativa investeringsfonder och férslaget till lag om ind-
ring 1 lagen (2022:197) om édndring i lagen (2013:561) om forvaltare
av alternativa investeringsfonder ska den trida 1 kraft den dag som
regeringen bestimmer.
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Utredningen féresldr att investeringsbolag ska f forvaltas av
fondbolag eller forvaltningsbolag. Ett fondbolag har i dag tillstdnd
fran Finansinspektionen att bedriva fondverksamhet. Med begreppet
fondverksamhet avses forvaltning av en virdepappersfond, forsilj-
ning och inlésen av andelar i fonden samt dirmed sammanhingande
administrativa tgirder (1 kap. 1 § forsta stycket 11 LVF). Utred-
ningen foresldr att begreppet fondverksamhet ska dndras pd s8 sitt
att det dven inbegriper férvaltning av investeringsbolag. Lagind-
ringen féreslds trida i kraft den 1 juli 2027. For de fondbolag som
har erhillit ett tillstdnd fore ikrafttridandet bor en Gvergdngsbestim-
melse inféras som innebir att tillstindet f6r dessa fondbolag ocksd
omfattar férvaltning investeringsbolag.

Enligt utredningen saknas det skal att stilla krav pd att ett fond-
bolag som i1 dag har tillstdnd att bedriva fondverksamhet ska soka
nytt tillstdnd {6r att bedriva sddan verksamhet nir definitionen ind-
ras. Ett fondbolag som i dag har tillstdnd att bedriva fondverksam-
het och som vill férvalta ytterligare en virdepappersfond ges till-
stdnd till detta genom att godkinna den nya virdepappersfondens
fondbestimmelser. P4 motsvarande sitt kommer ett tillstdnd att
forvalta ett investeringsbolag ges genom Finansinspektionens till-
stdnd som innefattar en prévning av bilagan till investeringsbolagets
bolagsordning.

Det hir kan hirvid konstateras att ett fondbolag som har till-
stdnd att bedriva fondverksamhet 1 dag har mgjlighet att t.ex. for-
valta en SICAV i1 Luxemburg utan att séka nytt tillstdnd frén Finans-
inspektionen. Lika s3 dr det mojligt for ett forvaltningsbolag som
har tillstdnd att bedriva fondverksamhet 1 sitt hemland att i Sverige
forvalta en virdepappersfond och utifrin utredningens férslag dven
investeringsbolag utan att séka nytt tillstdnd f6r att bedriva fond-
verksambhet 1 sitt hemland. Att detta dr méjligt sikerstills genom
UICTS-direktivets bestimmelser om grinséverskridande verk-
samhet.

Nir det giller AIF-forvaltare med tillstdnd finns det inte behov
av ndgon 6vergingsbestimmelse. Tillstdndet inbegriper forvaltning
av alternativa investeringsfonder. Dirmed om férvaltaren vill for-
valta ett AIF-bolag kan det féranleda en anmilan enligt 3 kap. 10 §
LAIF (se avsnitt 4.3.4).

Utredningen har gjort bedémningen att det dirutéver inte finns
behov av nigra 6vergdngsbestimmelser for de lagforslag som limnas.
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3 Konsekvenser av
utredningens forslag

8.1 Konsekvenser av utredningens forslag

I detta avsnitt redovisas en konsekvensanalys av utredningens forslag
samt ett forslag till finansiering av forslagen.

Utredningen ska enligt direktiven bedéma och beskriva férslagens
ekonomiska och samhillsekonomiska konsekvenser samt konse-
kvenser for enskilda personer, investerare, enskilda foretag och det
allminna. Utredningen ska dven beskriva och berikna eventuella
offentligfinansiella konsekvenser, diribland eventuella konsekvenser
for berorda myndigheter, bl.a. Finansinspektionen och Pensions-
myndigheten. Utredningen ska berikna hur statens inkomster och
utgifter piverkas. Om forslag som limnas medfor offentligfinan-
siella kostnader, ska f6rslag till finansiering limnas. Viktiga still-
ningstaganden som har gjorts vid utformningen av férslagen ska
beskrivas, liksom alternativa l¢sningar som har 6vervigts och skilen
till att de valts bort.

8.2 Forslagens syfte och alternativa losningar

Utredningen har haft 1 uppdrag att modernisera fondlagstiftningen
och goéra den svenska fondmarknaden mer konkurrenskraftig och
motstindskraftig. I uppdraget har ingdtt att analysera och ta still-
ning till hur en reglering av associationsrittsliga fonder med rorligt
kapital bor utformas. Utredningens arbete har omfattat flera olika
omriden. Utredningen har i delbetinkandet En starkare fondmark-
nad (SOU 2025:60) bl.a. limnat forslag till en ny transparent fond-
struktur for institutionella investerare, nya mojligheter att bedriva

handel med andelar 1 virdepappersfonder pd en MTF -plattform
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(s.k. borshandlade fonder) och flexiblare regler fér inlésen av an-
delar i virdepappersfonder. Utredningen har i delbetinkandet dven
tagit fram de forfattningsférslag som behdvs {6r att anpassa svensk
ritt till ett nytt EU-direktiv om dndringar 1 AIFM-direktivet och
UCITS-direktivet (indringsdirektivet).

I detta slutbetinkande foreslir utredningen ytterligare dtgirder
som syftar till att stirka Sveriges konkurrenskraft och motstdnds-
kraft pd den europeiska fondmarknaden. Utredningen limnar f6r-
slag till en reglering av associationsrittsliga fonder med rorligt andels-
kapital som kan anvindas for att bilda UCITS-fonder, specialfonder
och alternativa investeringsfonder. Férslagen ger investeringsbolag
mojlighet att infora delfonder. Syftet ir att undanréja den konkur-
rensnackdel pd den inre marknaden som Sverige har genom att det
saknas en associationsrittslig fondstruktur med rérligt kapital. Ett
regelverk for associationsrittsliga fonder med rorligt kapital ger
dven forutsittningar att etablera svenska Eltif-fonder. Eltif-fonder
syftar till att kanalisera kapital till lngsiktiga investeringar i den
gréna omstillningen, 1 energiinfrastuktur, transportinfrastruktur
och social infrastruktur. Dirigenom skapas ocks3 arbetstillfillen.
Utredningen limnar dven férslag till en mera f6rmdanlig beskattning
av Eltif-fonder.

Forslagen redovisas éversiktligt nedan.

Fondandelsbolag - en associationsrittslig
fondstruktur med roérligt kapital

Utredningen foresldr en ny associationsrittslig fondstruktur med
rorligt andelskapital, ett fondandelsbolag, som kan anvindas fér att
bilda bide UCITS-fonder och alternativa investeringsfonder. Andels-
kapitalet ska utgoras av det totala virdet av bolagets tillgingar minus
bolagets skulder och bolaget ska 16pande {8 [6sa in och emittera
andelar samt genomféra utdelningar. Ett fondandelsbolag kan vara
ett investeringsbolag som utgor ett fondforetag enligt UCITS-direk-
tivet eller ett AIF-bolag som utgér en alternativ investeringsfond
enligt AIFM-direktivet. Investeringsbolag ska bedriva verksamhet
enligt LVF och AIF-bolag ska bedriva verksamhet enligt LAIF.
Det ska dven vara mojligt att bilda ATF-bolag i form av specialfonder
(associationsrittsliga specialfonder) For dessa bolag giller sirskilda
regler 1 LAIF. Bolagen ska st8 under Finansinspektionens tillsyn.
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For att bedriva verksamhet som ett investeringsbolag och associa-
tionsrittslig specialfond ska krivas tillstdnd av Finansinspektionen.
Fondandelsbolagen ska férvaltas externt av en forvaltare som teck-
nar bolagets firma och tillgingarna ska som utgingspunkt férvaras
hos ett sirskilt forvaringsinstitut. Ett fondandelsbolag ska vidare
ha en styrelse som ska bestd av fysiska personer och som utses av
bolagsstimman. Styrelsen ska ha det 6vergripande ansvaret fér fond-
andelsbolagets angeligenheter men styrelsens ansvar ir i forhillande
till en styrelse 1 ett aktiebolag mer begrinsat. Styrelsen uppgift ir
att utse forvaltare och fortldpande f6lja upp férvaltarens arbete och
fondandelsbolagets verksamhet. Ett investeringsbolag och en asso-
ciationsrittslig specialfond ska kunna best4 av flera underfonder
(delfonder) som ir separata enheter for 6kad flexibilitet och kost-
nadseffektivitet.

Eltif-fonder

Ett regelverk f6r associationsrittsliga fonder med rérligt kapital dr
en forutsittning for att etablera svenska Eltif-fonder 1 Sverige. En
Eltif-fond ér en alternativ europeisk investeringsfond som forvaltas
av en auktoriserad férvaltare av alternativa investeringsfonder inom
EU och som fir marknadsféras till bAde konsumenter och profes-
sionella aktdrer. EU:s reglering av Eltif-fonder syftar till att under-
litta anskaffning och kanalisering av kapital mot lingsiktiga inve-
steringar i realekonomin i linje med unionens mil om smart, hillbar
och inkluderande tillvixt. For att det i praktiken ska vara méjlig att
bilda svenska Eltif-fonder krivs en associationsrittslig fondstruktur
med ett rorligt kapital. Den foreslagna bolagsformen AIF-bolag ir
vil anpassad for att anvindas for att bilda svenska Eltif-fonder. Utred-
ningens forslag innebir vidare att fler typer av tillgdngar som igs av
en Eltif-fond i form av ett AIF-bolag ska kunna vara s.k. nirings-
betingade och dirmed generera skattefri avkastning. En associations-
rittslig fondstruktur med rorligt kapital 1 kombination med en inda-
milsenlig beskattning bedéms ge goda férutsittningar att bilda
Eltif-fonder 1 Sverige.
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Alternativa 16sningar

Nir det giller alternativa 18sningar har utredningen gjort flera av-
vigningar och avgrinsningar nir férslaget om associationsrittsliga
fonder har tagits fram. Initialt var frigan bland annat hur regler-
ingen ska etableras, som en helt ny lag som nu ir foreslaget eller
alternativt som en del av den befintliga bolagsrittsliga regleringen.
En annan principfriga var om den associationsrittsliga strukturen
skulle omfatta bide UCITS-fonder och alternativa investerings-
fonder. Utredningen kunde ha valt att enbart foresld en struktur
for UCITS-fonder men valde att inte gora det. Utredningen bedémer
att det dven for alternativa investeringsfonder finns ett betydande
intresse av en associationsrittslig struktur med rorligt andelskapital.
Som anférts mojliggdr ocksd konstruktionen med AIF-bolag att
bilda svenska Eltif-fonder, vilket i dag i praktiken inte ir mojligt.

Vidare har utredningen valt att avgrinsa strukturen till att enbart
vara externt forvaltad och dven valt ett dualistiskt styrningssitt dir
forvaltaren ges kontroll 6ver investeringsverksamheten. Arbetet
med utformningen av férslagen har inneburit ytterligare stillnings-
taganden och avvigningar enligt vad som beskrivs 1 kapitel 4.

Ett alternativ hade varit att inte inféra ndgon associationsrittslig
fondstruktur. D3 hade syftet att modernisera fondlagstiftningen
och att gora den svenska fondmarknaden mer konkurrenskraftig
och motstindskraftig inte kunnat uppnis. Ett alternativ hade dven
varit att inte inféra en anpassad skattereglering tor Eltif-fonder.
Detta hade inneburit att Eltif-fonder inte kunnat konkurrera med
sidana fonder 1 andra europeiska linder och att sddana fonder inte
skulle komma att etableras 1 Sverige.

8.3 Konsekvenser for berorda
foretag och andra aktorer

De som huvudsakligen berérs av den nya regleringen ir aktdrerna
pd fondmarknaden. Det giller framfor allt fondbolag och AIF-for-
valtare samt investerare i fonder. Bland investerarna finns sdvil pro-
fessionella investerare som konsumenter. I viss man berérs dven
distributérer av fondandelar, sisom virdepappersinstitut (diribland
banker och virdepappersbolag), forsikringsféretag och valcentraler
inom tjinstepensionen. Aven féretag som bistir med kringtjinster
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till fondféretagen berors, eftersom behovet av dessa tjianster for-
vintas 6ka.

Dirutéver berdrs vissa myndigheter sisom Finansinspektionen,
Skatteverket, Bolagsverket, Pensionsmyndigheten och Fondtorgs-
nimnden samt Sveriges Domstolar.

8.3.1 Konsekvenser for foretag
Konsekvenser i allminhet

Syftet med utredningen ir att géra den svenska fondmarknaden
mer konkurrenskraftig i ett internationellt perspektiv. En associa-
tionsrittslig fondstruktur med rorligt andelskapital som kan an-
vindas bide f6r UCITS-fonder och alternativa investeringsfonder
ger marknadsaktdrerna méjlighet att i hogre utstrickning vilja den
rittsliga struktur som passar deras fondverksamhet bist. Mojlig-
heten att erbjuda delfonder i investeringsbolag innebir en effekti-
vare och férenklad administration och minskade kostnader. En
associationsrittslig fondstruktur kan vidare frimja framvixten av
Eltif-fonder som syftar till att kanalisera kapital till realekonomin
och den europeiska grona omstillningen, inklusive bland annat energi-
infrastruktur, transportinfrastruktur och social infrastruktur och att
skapa arbetstillfillen. Sddana fonder kan bidra b&de till virdeutveck-
ling for fondspararkollektivet och till samhillsekonomin i stort.
Sammantaget innebir forslagen att det pd den svenska marknaden
kan erbjudas 6kad variation och flexibilitet genom fonder med olika
fondstruktur och med olika placeringsinriktning som ir anpassade
efter olika investerare. Detta bedoms stirka Sveriges konkurrens-
kraft pd den europeiska fondmarknaden och géra det mera attrak-
tivt att bibehdlla fondverksamhet och etablera nya fonder i Sverige.
En mer konkurrenskraftig och kostnadseffektiv fondmarknad for-
vintas ocksd ha en positiv effekt pd sysselsittning och tillvixt.
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Konsekvenser for fonder
Associationsrittslig fondstruktur med rorligt andelskapital

Fondmarknaden inom EES och Storbritannien ir en europeisk mark-
nad med omfattande grinsdverskridande marknadsféring och handel.
Utbudet av fondstrukturer 1 Sverige ir 1 dag begrinsat och tll skill-
nad frn vad som giller i de st6rre fondlinderna sisom Luxemburg,
Irland och Storbritannien ir det inte méjligt att bilda associations-
rittsliga fonder med rorligt andelskapital. Sddana fonder ir vileta-
blerade och populira och ett stort antal associationsrittsliga fonder,
etablerade i andra europeiska linder som forvaltas av utlindska fond-
bolag eller AIF-forvaltare, marknadsfors i Sverige. Ocksd svenska
fondbolag etablerar associationsrittsliga fonder i linder dir denna
mojlighet finns, och marknadsfor dessa fonder till svenska sparare,
medan endast ett begrinsat antal svenska fonder marknadsférs 1
andra europeiska linder.

Att etablera verksamhet 1 ett annat land medfér extra kostnader
for foretagen. En svensk associationsrittslig fondstruktur férvintas
leda till ligre kostnader fér fondadministration. Om ett svenskt
fondbolag har fonder bide i Sverige och utomlands, exempelvis
1 Luxemburg, krivs att fondbolaget har tillgdng till administrations-
yjanster 1 bida linderna. Kostnaderna fér att férvalta och administrera
fonden kan férvintas minska om férvaltningen och administra-
tionen kan koncentreras till Sverige. Merkostnader som uppstar for
att hantera regelverk i en annan jurisdiktion undviks, liksom kost-
nader for delvis parallella organisationer och nya grinsytor mot
yjinsteleverantdrer. Foretagen kan dessutom genom ny etablering
1 Sverige dra nytta av och uppnd synergier med den verksamhet som
redan bedrivs 1 Sverige. I den mén den utlindska verksamheten har
etablerats huvudsakligen for att kunna tillhandahilla associations-
rittsliga fonder kan det sdledes bli mer kostnadsetfektivt och enklare
att bedriva verksamheten i Sverige. Svenska fonder har ocksd l13ga
forvaltningskostnader sett ur ett europeiskt perspektiv.'
Kostnadsliget f6r fondverksamhet i Sverige ir siledes fordelaktigt.

Aven mojligheten att marknadsféra svenska fonder utomlands
bedéms stirkas genom att en associationsrittslig struktur med rér-
ligt kapital inférs. Trots en vilfungerande fondmarknad har svenska

1 Se Performance and Costs of EU Retail Investment Products — Esma Annual Statistical
Report 2024.
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fondférvaltare utmaningar med att nd en bredare investerarkrets
utanfor Sverige. Genom att infora en associationsrittslig fondstruk-
tur 1 Sverige skulle svenska fondforvaltare kunna nd ut till fler inve-
sterare. P4 sikt — férutsatt att svenska associationsrittsliga fonder
upplevs som ett tryggt, sikert och effektivt alternativ — kan dven
utlindska férvaltare komma att vilja Sverige som bas for fondverk-
samhet 1 Europa.

Delfonder i investeringsbolag

Mojligheten att ha delfonder i ett investeringsbolag eller en associa-
tionsrittslig specialfond innebir att man inom samma fond kan ha
underfonder med olika placeringsinriktning och placeringsstrategi.
Det blir enklare att etablera en ny fond d& det inom ett investerings-
bolag kan 6ppnas nya delfonder utan att man behover etablera ett
nytt bolag. Samma férvaltare kan férvalta flera delfonder vilket leder
till en mer kostnadseffektiv forvaltning, vilket bér kunna bidra till
en ligre forvaltningskostnad f6r andelsigarna. Mojligheten att ha
delfonder ir dirfor viktig for att en svensk associationsrittslig fond-
struktur ska kunna konkurrera med motsvarande strukturer i andra
europeiska linder. Genom att inféra delfonder kommer den svenska
lagstiftningen att ligga i linje med den reglering som finns i andra
jimforbara linder. Utredningens forslag 1 denna del innebir samman-
fattningsvis 6kad flexibilitet samt en enklare och mera kostnads-
effektiv forvaltning och bedoms dirmed stirka den svenska fond-
marknadens konkurrenskraft. En mera kostnadseffektiv férvaltning
kan dven leda till ligre avgifter for investerarna.

AIF-bolag

Det saknas i dag en associationsrittslig form som dr anpassad for
alternativa investeringsfonder. Fér bide 6ppna och slutna alterna-
tiva investeringsfonder finns ett behov av en associationsrittslig
fondstruktur med rérligt kapital. Det ir visserligen mojligt att bilda
alternativa investeringsfonder pd associationsrittslig grund, exempel-
vis genom ett aktiebolag, men detta kriver att bolaget har ett fast
aktiekapital. Aktiebolagsformen kan fungera relativt vil {6r vissa,
framfor allt professionella, investerare. Den ir emellertid anpassad
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for bolag som bedriver niringsverksamhet 1 sedvanlig ordning och
inte for fonder vars verksamhet i egentlig mening utgérs av en port-
folj med investeringar som férvaltas av en AIF-férvaltare. Den limpar
sig inte heller for en fond som ir helt eller delvis 6ppen for inlésen.
Reglerna i aktiebolagslagen for att dndra aktiekapitalet ir inte an-
passade for fondverksamhet dir fondens andelskapital dndras l6pande
baserat pa tillgdngarnas marknadsvirde och pd att andelsigare teck-
nar eller 16ser in andelar. Aktiebolagslagen innehéller ocksd admi-
nistrativa bestimmelser som inte dr anpassade for fondverksamhet
och som tynger verksamheten. P4 motsvarande sitt som for virde-
pappersfonder finns det effektivitetsvinster f6r svenska aktorer att
flytta utlindsk verksambhet till Sverige. Utredningens forslag att
infora associationsrittsliga AIF-bolag med rorligt andelskapital
innebir en for dessa fonder anpassad och mer indamélsenlig och
flexibel bolagsform, och férslaget innebir ocksd en regelférenkling

i forhéllande till aktiebolagslagens regler. Forslaget bedéms oka
Sveriges konkurrenskraft pd den europeiska fondmarknaden.

Konsekvenser f6r framvixten av Eltif-fonder

Det finns ett behov av férbittrade forutsittningar for att etablera
Eltif-fonder i Sverige. En Eltif-fond ir en alternativ europeisk inve-
steringsfond som forvaltas av en auktoriserad forvaltare av alterna-
tiva investeringsfonder inom EU. Det som sirskiljer Eltif-fonder
ir att de syftar till att kanalisera kapital till 1ingsiktiga investeringar
i realekonomin i linje med EU:s mil om smart, hllbar och inklude-
rande tillvixt, vilket innefattar investeringar som frimjar den euro-
peiska grona given och andra prioriterade omriden, sdsom energi-
infrastruktur, transportinfrastruktur och social infrastruktur och
ocks3 skapar arbetstillfillen. Eltif-fonder ir de enda fonder 6r onote-
rade tillgdngar som med st6d av EU-ritten far distribueras dver
grinserna till sdvil professionella som icke-professionella investerare.
D3 fonderna kan investera i onoterade tillgdngar ir detta ett sitt for
privatpersoner att genom sitt fondsparande kunna investera i denna
typ av tillgingar, ndgot som annars ir begrinsat. Det innebir en moj-
lighet att kanalisera privat sparande till exempelvis onoterade féretag
som ir 1 uppstartsfasen till infrastrukturprojekt. Eltif-fonder kan
pa sd sitt bidra till virdeutveckling f6r fondspararkollektivet och
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till samhillsekonomin 1 stort. Eltif-fonder 4r ofta stingda men kan
vara dppna for inlésen med viss frekvens.

Det har inte etablerats ndgon svensk Eltif-fond i Sverige och
endast en svensk aktor har etablerat Eltif-fonder utomlands. Skilet
ir att det inte har funnits en limplig form f6r Eltif-fonder. Manga
av de Eltif-fonder som 1 dag etableras ir s& kallade evergreens, vilket
innebir att de saknar slutdatum for avveckling. I dessa fonder ir
det mojligt for investerarna att, under de villkor som anges f6r fonden,
l6pande kopa och 18sa in andelar. For detta krivs en fondstruktur
med ett rorligt andelskapital.

Frimjandet av Eltif-fonder ir en prioriterad friga inom EU.
Genom nyligen genomférda dndringar 1 Eltif-férordningen vill EU
gora fonderna mer attraktiva och har ocksd gjort dem tillgingliga
for en bredare grupp av konsumenter. En av férindringarna handlar
om att mojliggéra for Eltif-fonder att vara 6ppna for inldsen 1 storre
utstrickning. Méjligheten att under fondens 16ptid kunna 16sa in
andelar kan antas vara sirskilt viktig f6r konsumenter. For att Eltif-
fonder ska kunna etableras i Sverige krivs 1 praktiken en associations-
rittslig fondstruktur med ett rorligt andelskapital. Ett regelverk for
ATF-bolag med rorligt kapital bedéms dirfor vara en forutsittning
for framvixten av Eltif-fonder i Sverige. Den associationsrittsliga
strukturen 1 kombination med sirskilt anpassade skatteregler be-
déms skapa goda mojligheter f6r en svensk Eltif-fondmarknad.

Forvintad 6kning av antalet fonder
och forvaltat kapital i Sverige

UCITS-fonder

Enligt uppgift frin Finansinspektionen fanns det i oktober 2025
cirka 9 300 UCITS- och specialfonder, inklusive delfonder, som
marknadsférs pd den svenska marknaden. Virdet av kapitalet som
forvaltas 3t svenska fondsparare inklusive medel 1 det s.k. premie-
pensionssystemet uppgick det till mer in 8 555 miljarder kronor 1
slutet av september 2025.” Sparande 1 aktiefonder utgjorde merparten
av fondférmoégenheten, drygt tvé tredjedelar. Den nist storsta kate-
gorin av fonder ir blandfonder, som investerar i sdvil aktier som
rintebirande virdepapper. Direfter kommer i fallande storleks-

2 Fondbolagens férening, Nysparande i fonder och fondférmdgenhet september 2025.
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ordning linga rintefonder, korta rintefonder, 6vriga fonder samt
s.k. hedgefonder.

Av de UCITS- och specialfonder som marknadsférs pd den
svenska marknaden utgor enligt uppgift frin Finansinspektionen
920 sverigeregistrerade fonder varav 710 virdepappersfonder och
210 specialfonder. Merparten av fonderna pd den svenska marknaden,
omkring 8 380 utgdrs dock av utlindska fonder,’ varav den absoluta
majoriteten kommer frin Luxemburg (75 procent) respektive Irland
(20 procent).* Betriffande de UCITS-fonder som marknadsfors i
Sverige saknas det uppgifter om fondtyp. Det finns dirfor inte nigot
fullstindigt underlag nir det giller antalet associationsrittsliga fond-
strukturer som marknadsfors 1 Sverige. Utredningen kan dock kon-
statera att en betydande mingd av de utlindska fonder som mark-
nadsfors 1 Sverige ir associationsrittsliga fondstrukturer med rorligt
kapital.’ I stor utstrickning ir det frdga om fonder som ir etablerade
1 Luxemburg eller Irland.

Det finns inte heller ndgon officiell uppgift om hur stor andel
av svenska kunders kapital som forvaltas av de utlindska fonderna
men Fondbolagens férening uppskattar att det ir ungefir 20 pro-
cent, dvs. cirka 1 700 miljarder kronor. Av statistik frdn SCB fram-
gir ocks3 att det sammanlagda férvaltade kapitalet 1 utlindska fonder,
exklusive premiepension, forsikringssparande och tjinstepensioner,
vid halvarsskiftet 2025 uppgick cirka 20 procent, i utlindska fonder.®
I premiepensionen ir det cirka sex procent som ir placerat 1 utlindska
fonder.” Uppgift om utlindskt férvaltat kapital i forsikringssparande
och tjinstepensioner saknas.

3 Siffror frén oktober 2025. Siffran for utlindska fonder inkluderar dven delfonder.

* Jfr Performance and Costs of EU Retail Investment Products — Esma Annual Statistical
Report 2024.

5 Enligt uppgift frén Finansinspektionen finns det i dag drygt 2 300 fonder som ir benimnda
SICAYV som bedriver grinséverskridande verksamhet i Sverige. Av denna siffra ar cirka 1 400
alternativa investeringsfonder. Av statistik frin CSSF framgdr ocks3 att knappt 60 procent av
de cirka 3 000 fondféretag (UCI:s), som finns i Luxemburg, utgérs av SICAVer: (Number
of UCIs — CSSF). Flertalet av dessa ir s.k. paraplyfonder som tillhandah3ller delfonder som
sammantaget uppgar till cirka 13 600 fonder (Global situation of undertakings for collective
investment at the end of December 2024 — CSSF). Med hinsyn till detta gér utredningen
beddmningen att en betydande del av de utlindska fonderna som marknadsfors i Sverige ar
associationsrittsliga fondstrukturer.

¢ SCB Sparbarometer. Det sammanlagda férvaltade kapitalet i fonder exklusive premie-
pension forsikringssparande och tjinstepensioner uppgick vid halvarsskiftet 2025 till

2 365 miljarder kronor, varav 1 932 miljarder i svenska fonder och 432 miljarder, dvs. cirka
20 procent, i utlindska fonder.

7 Statistik Premiepension 2025-09-30, Pensionsmyndigheten. Om det kapital som Sjunde
AP-fonden férvaltar i AP7 Sifa riknas bort uppgir siffran till 12 procent.
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En andel av dessa utlandsregistrerade fonder forvaltas av svensk-
igda fondforvaltare eller har etablerats av svenska aktorer. En bety-
dande andel av svenska fondbolag har etablerats i Luxemburg och
pa Irland.

Fondbolagens férening bedémer att det pd sikt finns potential
att cirka 100 fonder, etableras i den féreslagna associationsrittsliga
strukturen i form av investeringsbolag. Detta inkluderar savil verk-
samhet som flyttas till Sverige av svenska aktorer som i dag driver
verksamhet utomlands, som ny verksamhet som etableras 1 landet.
Det sistnimnda inkluderar dven att verksamhet bibeh&lls hir i landet.
Fondkapitalets storlek i Sverige kan ¢ka dels genom att vissa fonder
med kapital flyttas till Sverige, dels genom att de nya svenska fonderna
1 hogre grad kan attrahera utlindska investerare.

Svenska UCITS-fonder har 1 genomsnitt knappt 8 miljarder kro-
nor i forvaltat kapital. Dessa fonder har dock attraherat kapital och
ackumulerat vinster 6ver tid, varfor de nya fonderna kan férvintas
ha ett ngot mindre kapital. Utlandsregistrerade fonder har i genom-
snitt visentligt mindre kapital (1 700 miljarder kronor férdelat pa
7 000 fonder) frin svenska kunder. Diremot har utlindska fonder
med svenska intressenter 1 huvudsak distribuerats till svenska kunder,
varfér man kan utgd ifrdn att dven dessa har ett betydande kapital.
Sammantaget kan dirfér ett rimligt antagande vara att de nya fonderna
initialt kan férvintas ha ett genomsnittligt férvaltat kapital som
uppgdr till hilften av det genomsnittliga kapitalet for de sverige-
registrerade fonderna, dvs. 4 miljarder kronor. Mot den bakgrunden
kan fondkapitalet i Sverige pd grund av hemflyttning av befintliga
fonder och nyetablering uppskattningsvis uppga till 400 miljarder
kronor (100 bolag med i genomsnitt 4 miljarder kronor). Genom
att marknadsforingen av de nya sverigeregistrerade fonderna under-
littas pd grund av den nya strukturen kan intresset hos utlindska
investerarna férvintas oka, vilket i sin tur kan férvintas 6ka kapitalet
med ytterligare 100 miljarder kronor.® Sammantaget kan alltsd upp-
skattningsvis fondkapitalet i Sverige pd grund av utredningens for-
slag 6ka med 500 miljarder kronor.

8 Noterbart ir att nistan 45 procent av hela det férvaltade kapitalet i europeiska UCITS-
fonder kommer frin investerare utanfér EU enligt den europeiska fondbolagsféreningen
EFAMA: berikningar. Férutom en viss férsiljning till norska kunder ir detta en marknad
som svenska fondbolag inte har adresserat i nigon stérre utstrickning, delvis beroende pd
att flertalet fonder inte ir associationsrittsliga.
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AIF-bolag

Enligt Finansinspektionen fanns det i oktober 2025 670 svenska
alternativa investeringsfonder, varav 210 specialfonder. Antalet
utlindska alternativa investeringsfonder som marknadsfors 1 Sverige
ir betydligt storre dn antalet svenska AIF fonder och uppgir enligt
uppgift frin Finansinspektionen till drygt 6 280°. Fondbolagens
forening bedémer att inférandet av en limplig fondstruktur for
alternativa investeringsfonder innebir en stor utvecklingspotential
for etablering av sddana fonder 1 Sverige. Manga institutionella inve-
sterare har 6kat sina investeringar i alternativa tillgingar och de
senaste dren har det skett en 6kning av antalet alternativa investe-
ringsfonder som bildats i Sverige.'® Exponeringen mot onoterade
tillgdngar anses vara virdefull f6r att kunna hoja avkastningen och
diversifiera portfoljen eftersom dessa tillgdngar ofta har en annan
utveckling 4n noterade finansiella instrument. Aven antalet utlindska
alternativa fonder som via grinsoverskridande verksamhet marknads-
fors 1 Sverige och forvaltas av svenska fondbolag eller ATF-forval-
tare har 6kat."

Alternativa investeringsfonder férvintas etableras i Sverige i
okad utstrickning som en konsekvens av utredningens férslag. Vidare
forvintas vissa fonder som 1 dag bildas i form av aktiebolag i stillet
bildas som AIF-bolag, eftersom detta kan antas vara en f6r vissa
verksamheter mer limplig struktur. Exempel p4 sddana fonder ir
riskkapitalfonder, infrastrukturfonder och fastighetsfonder. Till detta
kommer att det ocksd ir mojligt att befintliga fonder kan komma
att omvandlas till AIF-bolag. Okningen av alternativa investerings-
fonder bedéms av Fondbolagens férening bli procentuellt storre dn
for investeringsbolag. Féreningen bedémer att det finns potential
for en dubblering av antalet svenskregistrerade alternativa investe-
ringsfonder, dvs. en 6kning med 420 fonder, varav 20 Eltif-fonder.

Forvaltat kapital i en alternativ investeringsfond ir som regel av-
sevirt mindre in i en virdepappersfond. De alternativa investerings-
fonder som ir etablerade i Sverige i dag har ett relativt litet frval-
tat kapital, totalt cirka 300 miljarder kronor. Fondbolagens Forening
uppskattar att av de 6 000 utlindska fonder som marknadsférs i
Sverige ir cirka tio procent initierade av svenska aktorer. Fem pro-

% Siffror frdn oktober 2025.
19 Framgir av forsikringsbolags rsredovisningar och Finansinspektionens register.
! Se Finansinspektionens féretagsregister i dag jimfoért med tidigare utdrag ur registret.
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cent eller 300 av dessa fonder kan uppskattas komma att ersittas av
svenska AIF-bolag. Dessa fonder har sannolikt stérre forvaltat kapital
in de svenska, eftersom en av anledningarna till utlandsetableringen
ir tillgdngen till utlindska investerare vars fértroende for sirlagstiftade
16sningar bedéms vara hogre dn for alternativa investeringsfonder
baserade p& vanlig aktiebolagsritt. Till det kommer etableringen av
nya, och troligen mindre AIF-bolag, som kan komma att startas d&
kostnaderna blir ligre med den nya associationsrittsliga lagstiftningen.
Fondbolagens férening uppskattar att forvaltat genomsnittligt kapital
for de nya AIF-bolagen uppskattas till cirka 700 miljoner och 1,4 mil-
jarder kronor. Traditionella private equity-fonder kan férvintas ha
ett mindre forvaltat kapital, medan fonder som t.ex. investerar 1
fastigheter — diribland Eltif-fonder — kan f6érvintas ha ett avsevirt
hégre kapital. Féreningen bedémer att det forvaltade kapitalet 1
Sverige med utredningens forslag sammantaget for de uppskattnings-
vis 420 nya fonderna bér kunna 6ka till mellan 600 och 900 miljar-
der kronor. Bedémningen grundar sig, utéver det som anges ovan,
pd att flera storre svenska fondférvaltare torde ha intresse av att eta-
blera storre alternativa investeringsfonder om en limplig struktur
finns ullginglig 1 svensk ritt.

Eltif-fonder

Intresset i Europa for att etablera Eltif-fonder har 6kat kraftigt de
senaste dren. I juli 2025 hade 211 Eltif-fonder etablerats i Europa.
Flertalet av dessa har etablerats i Luxemburg, men idven i linder som
Frankrike, Italien och Irland. Fér nirvarande marknadsfors 52 ut-
lindska Eltif-fonder till svenska investerare. Flertalet, 43 fonder,
marknadsfors till icke-professionella investerare.

Figur 8.1 nedan som visar utvecklingen av Eltif-fonder frdn 2016
till juli 2025.

823



Konsekvenser av utredningens forslag SOU 2025:117

Figur 8.1 Utvecklingen av Eltif-fonder
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Kalla: ESMA, Register of authorised European long-term investmentsfunds (ELTIFs).

En anledning till tillvixten av Eltif-fonder ir den uppdaterade Eltif-
férordningen som antogs 1 februari 2023. Inte minst ir det den for-
bittrade mojligheten att under vissa férutsittningar marknadsfora
fonderna till icke-professionella investerare som 6kat fondtypens
attraktionskraft. De reviderade reglerna har funnits endast en kor-
tare tid och det mesta tyder pd att denna utveckling kommer att
fortsitta att accelerera.

Det har inte etablerats nigon Eltif-fond 1 Sverige och endast en
svensk aktor har etablerat Eltif-fonder utomlands. Intresset bland
svenska fondforvaltare for att etablera Eltif-fonder dr emellertid
stort och potentialen for etablering av Eltif-fonder i Sverige bedéms
sammantaget vara hdg."? Den associationsrittsliga fondformen med
rorligt kapital dr en férutsittning f6r detta. Fondbolagens Férening
beddmer att det inledningsvis kan komma att etableras 10-20 Eltif-
fonder med ett férvaltat kapital om 5-10 miljarder kronor 1 Sverige.
P4 sikt dr potentialen storre. Avgorande for utvecklingen ir att mark-
naden bedémer att den svenska associationsrittsliga fondtypen ir
tillrickligt konkurrenskraftig jimfért med motsvarande struktur i
andra linder. Det ocksd nodvindigt att investerare kan erbjudas en
fondstruktur som inte beskattas pd ett mindre fordelaktigt sitt in

12 Enligt kvalitativa intervjuer med Fondbolagens férening.
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om fonden etableras i ett annat land. Den féreslagna beskattnings-
modellen innebir skattefrihet fér vissa typer av tillgdngar i1 en Eltif-
fond, men inte for samtliga tillgingar som ir tillitna enligt Eltif-for-
ordningen. Utredningens férslag bedoms ge goda férutsittningar,
sdvil niringsrittsligt som skatterittsligt, for att Eltif-fonder ska
kunna bildas 1 Sverige. I férsta hand kommer det att vara intressant
att etablera Eltif-fonder som innehiller sddana tillgingar som inte
medfér en beskattning som missgynnar investerarna jimfort med
de utlindska motsvarigheterna.

Fondbolagens Forenings bedémning ir att det inledningsvis kan
komma att etableras 10-20 Eltif-fonder med ett forvaltat kapital
om 5-10 miljarder kronor i Sverige. Uppskattningen bygger p3 att
omkring hilften av medlemmarna i féreningen, dvs. ett tjugotal, har
kapacitet att férvalta onoterade tillgdngar, tillgdng till kunder som
efterfrigar dessa produkter (speciellt inom Private Banking seg-
mentet) samt en benigenhet att etablera nya fonder 1 Sverige. Det
ir sannolikt att fondbolag som startar Eltif-fonder éver tid startar
ett antal olika fonder med specifika placeringsinriktningar. Snittfor-
mogenheten i svenska fonder ir knappt 8 miljarder kronor. Eltif-
fonder forvintas kvarstd som ett visentligt mindre segment p& fond-
marknaden och det ir rimligt att utgd ifrin att fonderna har mindre
kapital. Fondbolagens forening uppskattar att kapitalet uppgir till
500 miljoner kronor i genomsnitt f6r en Eltif-fond, vilket dock ir
lagt beriknat med hinsyn till att fastigheter sannolikt kommer att
ingd bland tillgdngarna.

Svdrigheter vid bedémning av konsekvenserna

Vid bedémningen av de ovan redovisade konsekvenserna av utred-
ningens forslag f6r den svenska fondmarknaden ir det viktigt att
notera att den finansiella sektorn dr férinderlig och att en bedém-
ning av den framtida utvecklingen ir férenad med ett betydande
métt av osikerhet. Luxemburg och Irland har linge varit centrum
for fonder baserat pd att fondlagstiftningen i dessa linder erbjuder
en hog flexibilitet, dven sett till niringsrittsliga och skatterittsliga
regler, vilka utredningen inte haft att utreda ndgra motsvarigheter
till. Det finns ocksd en viss troghet 1 att limna en invand struktur.
Det gir dirfor inte att med sikerhet siga i vilken omfattning ut-
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lindska fondbolag och AIF-forvaltare kommer att bilda fonder 1
Sverige som en foljd av den féreslagna regleringen. I vart fall kan
det forvintas ta ett antal &r innan utredningens forslag far fullt

genomslag.

Foretagens kostnader och tidsitgdng (materiella,
finansiella och administrativa kostnader)

Den nya lagstiftningen {or associationsrittsliga fonder innebir en
mojlighet att etablera sddana fonder i Sverige, men ingen skyldig-
het. Mjligheten kommer att utnyttjas 1 de fall dir en svensk eta-
blering framstdr som billigare eller bittre in alternativen. Inled-
ningsvis kommer ett utnyttjande av denna méjlighet att medféra en
relativt hég kostnad, eftersom regelverket dr nytt och omfattande.
Inlisning och implementering kan uppskattas till cirka 200 timmar.
Det kommer dock 6ver tid att etableras en praxis och en kunskap,
inte minst bland externa rddgivare, som innebir att kostnaden for-
vintas sjunka avsevirt. Det dr sannolikt att flertalet svenska fond-
forvaltare kommer att anvinda sig av externa ridgivare som specia-
liserat sig pd lagstiftningen. Eftersom externa ridgivare kan sl ut
den initiala kostnaden pd ett flertal drenden och kunder, kan kost-
naden héllas nere. P4 sikt forvintas att kostnaden inte ir hogre dn
den som 1 dag krivs for att etablera en fond hir i landet.
Synergieffekter av att kunna bedriva fondverksamhet i en juris-
diktion i stillet for i flera férvintas ge en kostnadsminskning som
betydligt 6verstiger kostnaden for att etablera associationsrittsliga
fonder hir i landet. Flera svenska fondforvaltare kan, om det saknas
en svensk reglering av associationsrittsliga fonder, forvintas dver-
viga att i1 stillet etablera sddana fonder utomlands. Detta giller
inte minst mot bakgrund av den férvintade utvecklingen vad avser

Eltif-fonder.

Konsekvenser for fondbolag, AIF-forvaltare
och foretag som erbjuder kringtjinster

Den foreslagna associationsrittsliga regleringen forvintas bidra till
att fler associationsrittsliga fonder stannar och att fler nya fonder
bildas 1 Sverige, i stillet f6r utomlands. Nir svenskforvaltade fonder
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1 hogre grad kan etableras 1 Sverige kommer det ocks3 att 3 effekt
for underleverantorer av kringtjinster till fondverksamheten. Dessa
utgor en betydande del av fondmarknaden och levererar tjinster
som ror fond-administration, rddgivning, revision och it-system.
I en brittisk rapport frin HM Treasury bedémdes 73 procent av
totalt anstillda inom fondbranschen tillhandahilla sidana externa
kringtjinster. Denna kringverksamhet ir i hog grad knuten till det
land dir fonden ir etablerad. Ett 6kat antal svenskregistrerade fon-
der kommer sdledes fora med sig ett 6kat behov av tjinsteleveran-
térer 1 Sverige, varfor denna kringverksamhet kan forvintas vixa.

Uppskattningsvis har en fond ett behov av cirka 0,3-0,4 anstillda
for kringtjinster, beroende pa vilka stordriftsférdelar som finns och
hur stor del av verksamheten som utkontrakteras.” De arbetstillfil-
len som 1 férekommande fall etableras ir hogt kvalificerade tjinster.
De foretag som huvudsakligen paverkas av forslagen i utredningen ir
fondbolag och AIF-férvaltare. Vid slutet av 2024 fanns det 41 fond-
bolag och 73 AIF férvaltare i Sverige."* Som utvecklas ovan bedémer
utredningen att de nya reglerna om associationsrittsliga fonder kan
bidra till att det etableras cirka 100 investeringsbolag och 420 AIF-
bolag, inklusive Eltif-fonder. Vilket skulle kunna medféra att efter-
frigan totalt sett f6r kringtjinster stiger med motsvarande 150 till
200 nya anstillda.”

Konsekvenser for sm3 och medelstora foretag

Eltif-fonder férvintas enligt EU-kommissionen ha positiva indirekta
effekter f6r finansieringen av smd och framfér allt medelstora fére-
tag och ldngsiktiga projekt som bidrar till miljomassiga eller sociala
mal som t.ex. ren energi.'® Det faktum att svenska fondférvaltare
ges mojlighet att etablera Eltif-fonder 1 Sverige kan férvintas ha en
positiv paverkan pd investeringar i svenska foretag. Visserligen kan
en svensk fondforvaltare i dag etablera sidana fonder i andra linder,
och i dessa fonder forvalta svenska tillgdngar, men mot bakgrund av

13 Enligt uppgift frin medlemmarna i Fondbolagens férening.

14 Se Finansinspektionens féretagsregister. Av fondbolagen har 9 sin huvudverksamhet som

AIF-férvaltare och av AIF-férvaltarna har 18 sin huvudverksamhet som fondbolag.

15 Baserat pd att 100 UCITS-fonder, 400 alternativa investeringsfonder samt 15 Eltif-fonder

motsvarar ungefir 150 till 200 nya arbetstillfillen.

16 Regeringskansliet Faktapromemoria 2021/22:FPM30 Andring i férordning om lingsiktiga
investeringsfonder.
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de kostnader en etablering 1 andra linder f6r med sig, kan emeller-
tid smé och medelstora fondférvaltare av affirsmissiga skil behova
avstd frin detta. En Eltif-fond som etableras i Sverige kan naturligt-
vis innehdlla sdvil svenska som utlindska tillgingar. Eftersom svenska
forvaltare dock ofta har specialkompetens vad giller den lokala mark-
naden sd medfor ocksd en 6kning av antalet svenska férvaltare som
kan etablera Eltif-fonder sannolikt en 6kning av investeringar i smi
och medelstora foretag i landet.

Konsekvenser for férvaltare

Det primira syftet med férslagen om en associationsrittslig fond-
struktur dr att stirka konkurrenskraften fér den svenska fondmark-
naden genom att skapa ett stérre och mer flexibelt utbud av fond-
strukturer. Det gor det méjligt for svenska fondférvaltare, som

1 dag méste etablera fonder 1 andra linder, att 1 hogre utstrickning
lokalisera sin verksamhet till Sverige. Dirmed kan synergieffekter
utnyttjas 1 hogre utstrickning och kostnader héllas nere. Det ger
ocksd mojlighet fér svenska fondfdrvaltare som 1 dag inte har forut-
sittningar att férligga verksamhet 1 andra linder, att pi hemmaplan
etablera fler fondtyper in vad som i dag ir mojligt. En associations-
rittslig fondstruktur ger ocksd forbittrade mojligheter att mark-
nadsféra svenska fonder 1 andra linder, d4 detta ir den f6r utlindska
investerare mest vilkinda strukturen. Svenska forvaltare har l3ga
forvaltningsavgifter sett i ett europeiskt perspektiv och har dirmed
goda mojligheter att konkurrera med forvaltare 1 6vriga europeiska
linder om en konkurrenskraftig svensk fondstruktur inférs. For-
slaget som avser delfonder férvintas ocksd leda till en effektiv verk-
samhet med konkurrenskraftiga férvaltningsavgifter. Sammantaget
bedéms forslaget stirka svenska fondférvaltares konkurrenskraft
pd marknaden.

Konsekvenser for forvaringsinstitut och distributorer

En fonds férvaringsinstitut ska finnas i samma land som fonden.
Ju fler fonder som etableras i ett land, desto mer tjinster far tillhanda-
hillas av forvaringsinstitut 1 det landet. Eftersom bedémningen ir
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att forslaget medfér att fler fonder kan etableras 1 Sverige, s3 kommer
svenska foérvaringsinstituts verksamhet att 6ka i motsvarande mén.

Konsekvenserna for distributérer bedéms vara begrinsade. Dis-
tributdrer hanterar redan i dag associationsrittsliga fonder som
etablerats i andra linder.

Piverkan pd konkurrensforhillanden

Som redovisats ovan ir utbudet av fondstrukturer i Sverige begrinsat
jimfort med de storre fondnationerna inom EES, som Luxemburg,
Irland och Frankrike, samt med Storbritannien och det dr i dag van-
ligt att svenska fonder etableras utanfor Sverige. Ett av de frimsta
skilen for detta dr att det i Sverige inte finns en associationsrittslig
fondstruktur med rérligt kapital. Inom EU har den associationsritts-
liga fondstrukturen kommit att bli dominerande och norm fér
UCITS-fonder. Det innebir att investerares “due diligence”-process,
underleverantdrstjinster m.m. ir utformade med associationsritts-
liga fonder som utgdngspunkt. Den associationsrittsliga fondstruk-
turen, i synnerhet Luxemburgs SICAV, ir vilkind hos investerare

1 sdvil Sverige som 1 6vriga virlden. Det dr dirmed littare att interna-
tionellt marknadsféra en associationsrittslig UCITS-fond in en kon-
trakesrittslig virdepappersfond. Sivil UCITS-fonder som alterna-
tiva investeringsfonder etableras i dag utomlands i syfte att kunna
anvinda en associationsrittslig struktur med rérligt kapital. Sam-
tidigt har Sverige en fondmarknad i framkant med ett hogt delta-
gande bland de svenska hushillen. Med ett stérre utbud av associa-
tionsrittsliga fondstrukturer kan marknadsaktorerna sjilva vilja
den rittsliga struktur som passar deras fondverksamhet bist. Varia-
tion och flexibilitet ger mojlighet att utefter investerarnas behov
anpassa utbudet av olika fondtyper utifrdn en planerad placerings-
inriktning och tinkt investerargrupp. Genom inférandet av en asso-
ciationsrittslig fond 1 Sverige blir utbudet av fondstrukturer bre-
dare, vilket innebir att fler fonder bedéms komma att forliggas till
Sverige. Detta stirker den svenska fondmarknadens konkurrenskraft.
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8.3.2 Konsekvenser for enskilda och investerare

Fonders andel av de totala finansiella tillgdngarna i Sverige uppgick
i slutet av 2023 till 41 procent enligt SCB/Fondbolagens férening."”
Svenska hush3ll har en betydligt storre exponering mot fonder i det
finansiella sparandet ir vad som ir fallet 1 de flesta andra europeiska
linder. Investerarna i investeringsbolag kan 1 stor utstrickning f6r-
vintas komma att best3 av svenska hushill, medan investerare 1 AIF-
bolag i stérre utstrickning kan antas bli professionella aktérer, dock
att Eltif-fonder innebir en majlighet f6r hushall att investera i onote-
rade tillgdngar. Inférandet av en associationsrittslig fondstruktur
innebir ett 6kat utbud av svenska fonder och kan stirka konsument-
och investerarskyddet.

Konsekvenser f6r hushaill

Svenska hushall sparar i stor utstrickning i fonder. Ar 2024 hade
73 procent av alla svenskar i dldern 18 till 76 &r med en taxerad
drsinkomst som 6versteg 50 000 kronor ett privat fondsparande.
Dirutdver hade 45 procent ett fondsparande via tjinstepension.
Om iven svenskars sparande i fonder via premiepensionen inklu-
deras, hade alla svenskar mellan 18 och 76 ir med en deklarerad
drsinkomst éver 50 000 kronor ett fondsparande.'

Med tanke pd den stora andel av de svenska hushéllens sparande
som ir investerat 1 fonder ir svenska hushill beroende av en vil
fungerande fondmarknad med l3ga avgifter och god motstindskraft.
Fondavgifterna har stor betydelse fér sparandets virdeutveckling.
Flera studier, bl.a. frin ESMA, har visat att svenska fonder igenom-
snitt har de nist ligsta fondavgifterna i EU."

I dag ir associationsrittsliga fonder som har etablerats utomlands
populira bland spararna. Genom att inféra en svensk associations-
rittslig fondstruktur med rorligt kapital erbjuds spararna ett bredare
utbud av fonder. Eltif-fonderna ger ocksd smisparare och hushll
mojlighet att investera 1 onoterade tillgingar. Detta kan avse inve-
steringar i foretag som befinner sig 1 tillvixtfasen eller infrastruktur-
projekt med koppling till den gréna omstillningen. Tidigare har

17 SCB Finansrikenskaper justerat f6r andelar i bostadsrittsféreningar och onoterade aktier.
'8 Fondbolagen férening Fondspararundersékning 2024.

19 Efter Nederlinderna som dock inte redovisar total avgift inkl. distributionskostnad. Perfor-
mance and Costs of EU Retail Investment Products — Esma Annual Statistical Report 2024.
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investeringar 1 onoterade tillgingar frimst varit tillgingliga f6r insti-
tutionella investerare, men med den nya lagstiftningen ir tanken att
genom Eltif-fonderna ge liknande méjligheter f6r privatpersoner.
Det bér dock noteras att Eltif-fonder idr en mer komplex produkt
in UCITS-fonder och innebir en exponering mot en 6kad finan-
siell risk.

Genom att associationsrittsliga fonder etableras 1 Sverige kan
trygga och motstdndskraftiga svenska fonder erbjudas till spararna
och konsumentskyddet 1 viss mén stirkas. En associationsrittslig
fond har en tydlig rittslig struktur. Fonden ir en juridisk person
som kan férvirva rittigheter och ddra sig skyldigheter. Styrelsen och
forvaltaren ir reglerade och bolaget stdr under Finansinspektionens
tillsyn. Eftersom en associationsrittslig fond har rittskapacitet ir
det mojligt f6r fonden att exempelvis fora en skadestdndsprocess
mot forvaltaren, till skillnad mot vad som giller i en virdepappers-
fond dir det krivs att en sddan process fors av den enskilda andels-
dgaren.

Regleringen av fonder och fondférvaltare ir i stora delar harmo-
niserade inom EU. UCITS-direktivet innehéller bl.a. regler om hur
fondférvaltare fir marknadstéra fonder dver grinserna. Tillsyn éver
fonden och fondférvaltaren utdvas av tillsynsmyndigheten 1 det
land dir fonden ir etablerad. Ur ett konsumentperspektiv kan det
inda finnas fordelar med fonder som stdr under Finansinspektionens
tillsyn. Utdver att det kan antas vara enklare f6r svenska konsumenter
att vinda sig till den lokala tillsynsmyndigheten, dr det ocksa enklare
fér Finansinspektionen att agera mot aktdrer som ir etablerade i
Sverige. Erfarenheterna frén de processer som Pensionsmyndig-
heten har drivit mot fonder registrerade 1 andra medlemsstater visar
ocks3 att det kan vara svirt att driva en process 1 ett annat land, dven
for en professionell aktdr. Om sparare vill hivda sin ritt 1 férhdllande
till fonden kan det siledes vara en fordel att fondbolaget och fonden
ir lokaliserade 1 samma land som spararen och omfattas av samma
rittsordning. Detta kan stirka spararnas fértroende f6r fondmark-
nadens funktionssitt och gora det mer attraktivt att investera 1 fonder.

Forslagen i detta slutbetinkande kompletteras ocksd av de forslag
som lagts fram 1 delbetinkandet SOU 2025:60 En starkare fond-
marknad. Forslagen 1 delbetinkandet att inféra bestimmelser om
likviditetshanteringsverktyg och forindrade regler om inlésen syftar
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till att stirka motstindskraften 1 fondsektorn och stirka konsument-

skyddet.

Konsekvenser for 6vriga investerare

Som noterats ovan ir associationsrittsliga fonder som har etablerats
utomlands populira. Genom att inféra en svensk associationsrittslig
fondstruktur med rorligt kapital fir investerarna, inklusive profes-
sionella investerare, tillgdng till flera olika svenska fondstrukturer.
En fordel med associationsrittsliga fonder ir att konstruktionen i
ménga fall ir mer indamadlsenlig fér fondverksamhet. Vidare kan den,
om s& onskas, mojliggora ett 6kat inflytande for andelsigarna éver
verksamheten. Lga avgifter och en trygg fondmarknad gynnar samt-
liga investerare, och dven institutionella investerare ir betjinta av
att en lokal tillsynsmyndighet har méjlighet att granska verksam-
heten. Det ir ocks3 littare att som svensk investerare hivda sin ritt
med hjilp av svensk lagstiftning i de fall en rittslig process behéver
inledas.

Enligt utredningen bor AIF-bolag limpa sig vil for att bilda
Eltif-fonder. Aven om Eltif-fonder ofta beskrivs som avsedda for
icke-professionella investerare kan de ocksd, som utredningen fore-
slir, anpassas enbart f6r professionella investerare.

8.3.3  Konsekvenser for Finansinspektionen

Finansinspektionens verksamhet finansieras frimst genom ett for-
valtningsanslag. Anslaget ska ticka inspektionens kostnader for
bla. tillsyn, regelgivning samt beredskaps- och sektorsansvar inom
civilt férsvar. Anslaget — med undantag f6r viss verksamhet med
beredskaps- och sektorsansvar — ska tickas med de 3rliga avgifter
som tas ut av féretag och personer som str under inspektionens
tillsyn. Intikterna frin dessa avgifter tillfors staten. Inspektionens
verksamhet med tillstdnd och anmilningar finansieras genom ansok-
ningsavgifter som inspektionen disponerar.

Avgifterna faststills 1 syfte att uppnd full kostnadstickning éver
tid. De drliga avgifterna har en konstruktion som innebir att en hoj-
ning av anslaget ir saldoneutralt f6r den avgiftsfinansierade verksam-
heten, eftersom motsvarande belopp tas upp pd inkomstsidan.
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Utredningens forslag om en ny associationsrittslig fondstruktur
innebir nya uppgifter f6r Finansinspektionen som delvis avviker
frdn vad som annars hanteras av myndigheten p8 det fondrittsliga
omridet. Bland annat innebir foérslaget att Finansinspektionen, ut-
dver att utdva tillsyn enligt LVF och LATF féreslds utéva tillsyn
over fondandelsbolag och de foérvaltare som forvaltar dessa. Tillsynen
omfattar att tillse att verksamheten drivs enligt den nya lagen och
andra forfattningar som reglerar bolagets verksamhet. Detta inklu-
derar viss associationsrittslig reglering.

Nir det giller tillstind och annan prévning medfér forslagen
ansokningar om tillstdnd f6r nya eller indrade investeringsbolag.
Detta inkluderar den prévning som ska goras av att uppgifterna
1 bilagan till bolagsordningen ir skiliga 1 forhéllande till andelsigarna.
Nir det giller AIF-bolag medfér forslagen ett okat antal anmilningar
om visentlig dndring av AIF-forvaltarnas verksamhet, och anmil-
ningar for registrering p& fondniva.

Vidare innebir férslaget att ett fondbolag som bedriver fondverk-
samhet dven inom ramen for sitt tillstind fir forvalta ett investerings-
bolag. Det kan p&verka Finansinspektionens tillstdindsprévning bdde
nir det giller antal drenden och omfattningen av dessa. P4 motsva-
rande sitt kan drenden avseende auktorisation av férvaltare av alter-
nativa investeringsfonder 6ka 1 antal och omfattning samt antalet
anmilningar om visentlig indring av AIF-férvaltares verksamhet
till inspektionen 6ka. Nya irendeslag for Finansinspektionen kan
komma att omfattas av en avgift och det gir inte att utesluta att
idven avgifterna for existerande irendeslag kan komma att pdverkas
av forslagen.

Utover tillstdndsansékningar, anmilningar och andra avgifts-
belagda drenden medfér den nya regleringen dven behov som inte
finansieras genom avgifter. Det giller t.ex. indringar i1 befintliga
it-system, systemstdd samt hantering av underrittelser till Bolags-
verket och annan kommunikation med verket. Aven annan handligg-
ning kan tillkomma, exempelvis begiran om utfdende av allmin hand-
ling. Utredningens forslag foranleder dven 6kade kostnader for
Finansinspektionen att ta fram nya och indrade féreskrifter.

Finansinspektionen har vidare sdvil ett informations- som for-
enklingsuppdrag. Férslagen kan forvintas féranleda ett behov av
informationsgivning pa inspektionens hemsida samt vissa andra
informationsinsatser.
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Det nya regelverket stiller krav pa tillsyn och mojliggér ingri-
panden frin Finansinspektionens sida. Nya regler pd fondomridet
kan férvintas innebira ett 6kat behov av att 16pande kontrollera
att regleringen tillimpas pa ett korrekt och enhetligt sitt. Det dr
frdga om ett omfattande och f6r svenska férhillanden till stora delar
nytt regelverk.

Sammantaget bedoms att kostnaderna f6r Finansinspektionen
kommer att 6ka till f6ljd av forslagen. De initiala kostnaderna kan
uppskattas till ungefir 4 miljoner kronor och bedémningen ir att
det kommer att behovas tre drsarbetskrafter f6r det 16pande tillsyns-
arbete som foljer av férslagen. En drsarbetskraft kostar i genomsnitt
omkring 1,6 miljoner kronor per ir, vilket skulle innebira en 6kning
av de lopande kostnaderna med 4,8 miljoner kronor. For det fall att
okningen av fonder skulle landa i de vre spannen av prognoserna
s& kan ytterligare kostnaderna tillkomma.

Utredningens bedémning ir att den 6kade kostnaden bor kunna
finansieras genom avgifter.

8.3.4 Konsekvenser for Riksbanken

Utredningens forslag bedoms inte ha ndgra konsekvenser for Riks-
banken.

8.3.5 Konsekvenser for Skatteverket

Konsekvenserna for Skatteverket av utredningens forslag bedoms
bli begrinsade.

Forslaget dr att investeringsbolag och associationsrittsliga special-
fonder inte ska omfattas av nigon generell deklarationsskyldighet.
I likhet med virdepappersfonder och kontraktsrittsliga specialfon-
der ska de vara undantagna frén inkomstskatt p& fondniva. Andels-
dgare ska omfattas av samma skatteregler som giller andelsigare i
virdepappersfonder och kontraktsrittsliga specialfonder. Skatte-
verkets behov av att anpassa it-system och liknande bor dirfor vara
mycket begrinsat. Det kan ocksd antas att andelar 1 investerings-
bolag och associationsrittsliga specialfonder som innehas av fysiska
personer ofta kommer att férvaras pa ISK, vilket ytterligare talar mot
att Skatteverket kommer att pdverkas 1 nigon betydande omfattning.
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Nir det giller AIF-bolag ir utredningens forslag att dessa ska
inkomstbeskattas pd samma sitt som aktiebolag. De kommer liksom
aktiebolag att vara deklarationsskyldiga. Med hinsyn till att dessa
bolag ofta kommer att vara holdingbolag med férhéllandevis litt-
overskadlig verksamhet kan det dock antas att mingden beskattnings-
frigor blir begrinsade, vilket talar emot att Skatteverkets drende-
mingd avseende AIF-bolag kommer att paverkas nimnvirt.

Trots att kostnaderna for Skatteverket bedéms bli begrinsade
kommer vissa anpassningar av it-system behdvas. Vissa administra-
tiva kostnader kommer alltsd att uppstd. Utredningen bedomer dock
att dessa kostnader bor kunna hanteras inom ramen f6r Skattever-
kets ordinarie verksamhet och budget.

8.3.6  Konsekvenser for Bolagsverket

Bolagsverket finansieras genom de registreringsavgifter som myn-
digheten tar ut frdn féretagen vid nyregistrering och indring av
registreringsuppgifter. Myndighetens enda anslag ir ett sakanslag
med éronmirkta medel som ska ticka verkets kostnader f6r speci-
fika indam3l. Utredningen foreslar att Bolagsverkets kostnader for
att fora investeringsbolagsregistret ska finansieras genom registre-
ringsavgifter.

Utredningens forslag om att Bolagsverket ska vara registrerings-
myndighet f6r fondandelsbolagsregistret forvintas pdverka Bolags-
verkets verksamhet och medféra dels kostnader f6r inférandet av
registret, dels 6kade kostnader f6r forvaltning av registret och drende-
handliggning. I likhet med vad som giller {6r aktiebolagsregistret
ska Bolagsverket 16pande offentliggdra och registrera uppgifter om
fondandelsbolagen i fondandelsbolagsregistret.

Fondandelsbolaget ir en associationsrittslig bolagsstruktur som
har stora likheter med aktiebolag och de uppgifter som ska registreras
avser i allt visentligt samma drendetyper och typ av uppgifter som
for aktiebolag, sdsom féretagsnamn, bolagsordning, styrelse, revisor
mm. En skillnad ir att ett fondandelsbolag har rérligt andelskapital,
vilket innebir att uppgifter om andelskapitalet, indring av kapitalet
och relaterade irenden inte aktualiseras. Forslaget innebir vidare
att Bolagsverket kommer att behova vidta vissa informationsinsatser.
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Utvecklingen av ett nytt register ska finansieras genom ett sakanslag

Bolagsverket har uppskattat kostnaden f6r utveckling av ett nytt
register till 118 miljoner kronor. Av kostnaden utgér 75 miljoner
kronor utvecklingskostnad, vilket motsvarar 75 000 timmars arbete.
Bolagsverket utvecklar f6r nirvarande en ny systemmiljo, dit bl.a.
aktiebolagsregistret ska flyttas. Det forsta registret som byggs i den
nya systemmiljon kommer att bli dyrare att bygga jimfért med vad
det sedan kostar att med utgdngspunkt 1 det registret anpassa och
bygga dvriga register.

Bolagsverket har bedomt att om t.ex. aktiebolagsregistret byggs
forst 1 den nya systemmiljon kan kostnaden for att sedan bygga
fondandelsbolagsregistret uppga till mellan 25 och 30 procent av
den uppskattade kostnaden, dvs. mellan 19 och 25 miljoner kronor.
P4 motsvarande sitt kan kostnadseffektivitet uppnds genom att
fondandelsbolagsregistret byggs férst och direfter anpassas syste-
met till 6vriga register.

Ett alternativ hade kunnat vara att ligga till fondandelsbolagen
1 ett befintligt register och géra anpassningar i ett sddant register.

I t.ex. forsikringsregistret registreras i dag olika typer av associa-
tioner som sysslar med férsikringsverksamhet. Bolagsverket har
dock bedémt att detta inte dr mojligt.

Av utvecklingskostnaden om 118 miljoner kronor utgér 30 mil-
joner kronor utvecklingskostnad avseende e-tjinsten verksamt.se.
De bolag som i dag finns 1 bankregistret och forsikringsregistret om-
fattas inte av e-tjinsten verksamt.se. Enligt utredningen bér inte
heller fondandelsbolag omfattas av den e-tjinsten. Dirmed uppstir
ingen kostnad for utveckling i denna del.

Bolagsverket har dven uppskattat att det finns behov av en om-
fattande informationskampanj till en kostnad av 10 miljoner kronor.
Det finns dock enligt utredningen inte behov av en sddan omfattande
informationsinsats. De aktdrer pd marknaden som frimst berors av
forslaget — forvaltare och férvaringsinstitut — har 1 dag redan god
kinnedom om associationsrittsliga fondstrukturer. Aven den kost-
naden kan dirfor hillas ner betydligt.

Vidare bor den interna utbildningskostnaden kunna héllas nere.
Bolagsverket har uppgett att kostnaden i denna del uppskattas till
knappt 3 miljoner kronor. Den kostnaden baseras pd motsvarande
kostnad vid inférandet av registret f6r verklig huvudman. Fondandels-
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bolagsregistret ir emellertid inte lika omfattande som registret 6ver
verkliga huvudmin

Det bor emellertid ocksd noteras att Bolagsverket pa senare tid
har fitt en mingd nya uppdrag och att arbetet med systemférnyelse
redan 1 dag kriver resurser. Det ir viktigt att detta beaktas nir Bolags-
verket nu fir ytterligare en uppgift. De nya uppgifterna som aliggs
Bolagsverket fir inte tringa undan annat nédvindigt utvecklings-
arbete, exempelvis myndighetens digitala forflyttning och system-
fornyelse, eller negativt pdverka myndighetens kirnverksamhet s&
att Bolagsverket riskerar att inte kunna utféra sitt uppdrag.

Sammantaget bedémer utredningen att kostnaderna for att ut-
veckla ett nytt fondandelsbolagsregister uppgar till mellan 19 och
30 miljoner kronor. Dirtill kan det finnas behov av viss intern ut-
bildning till en kostnad om cirka 2 miljoner kronor. Bolagsverkets
kostnad for att ta fram ett register bor finansieras genom ett tillfil-
ligt 6kat l3nefinansierat anslag. Verket bor tilldelas anslagna medel
for att ticka kostnader f6r avskrivningar och rintor. Utredningen
foreslar att den kostnadsékningen finansieras genom en minskning
av anslaget till finansmarknadsforskning.

Drift och forvaltning av registret ska finansieras genom avgifter

For forvaltning av registret och handliggning av registret har Bolags-
verket uppskattat kostnaden till cirka 21 miljoner kronor férsta
dret och 15,5 miljoner kronor frin och med &r tvd. Av kostnaden
utgor forvaltning av it-stdd 11,25 miljoner forsta dret, och direfter
7,5 miljoner drligen samt férvaltning av e-tjinst 4,5 miljoner forsta dret
och direfter 3 miljoner &rligen. Kostnadsuppskattningen utgér frin
en schablon om tio procent av utvecklingskostnaden om 118 miljo-
ner kronor. Bolagsverket bedémer att det dven behévs en ny sektion
till en kostnad om 1 miljon kronor per ar (en &rsarbetskraft) samt
uppskattar kostnaden for handliggning samt specialistkompetens
till 4 miljoner kronor arligen (sex drsarbetskrafter). Kostnaden i denna
del bygger pa den personalomfattning som krivs f6r registret om
verklig huvudman.

Nir det giller kostnaden for drift och forvaltning dr utredningens
uppskattning att registret kommer att omfatta ett hundratal bolag.
Detta skiljer sig avsevirt frin aktiebolagsregistret som omfattar
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hundratusentals aktiebolag. De uppgifter som ska registreras for
ett fondandelsbolag kommer, bortsett frdn nir bolaget registreras
for forsta gdngen, vara forhdllandevis 3. Det ir utredningens upp-
fattning att detta inte kriver mer dn en eller tv drsarbetskrafter. De
uppgifter som ska registreras kommer i mingt och mycket att likna
de uppgifter som registreras for ett aktiebolag. Det bor dirfor vara
mojligt att samnyttja resurser. Detta talar for att drift och férvalt-
ning av registret kommer att vara ligre

Utifrin ovan nimnda schablon om tio procent torde kostnaden
for drift- och férvaltningen uppgi till mellan 1,9 och 3 miljoner kro-
nor. Det forsta dret kan kostnaden antas vara nigot hogre. Dirtill
kommer kostnader f6r handliggningen som uppgir till mellan 1 och
2 miljoner kronor. Eftersom fondandelsbolag inte ska omfattas av
verksamt.se kommer det inte finnas ndgon foérvaltningskostnad 1
denna del.

Som redan giller for aktiebolagsregistret, forsikringsregistret
och bankregistret bor driften av fondandelsbolagsregistret finan-
sieras genom avgifter. Storleken pd avgiften bér motsvara de som
giller for aktiebolag, forsikringsféretag och bankféretag. Aven om
bide forsikringsregistret och bankregistret innehéller betydligt firre
bolag idn aktiebolagsregistret tas inte nimnvirt hogre avgifter ut av
bolagen i férstnimnda register 1 jimférelse med aktiebolag. Inte heller
av fondandelsbolag bor hégre avgifter tas ut dn av aktiebolag. En
forutsittning f6r detta dr att fondandelsbolagen placeras 1 samma
avgiftskollektiv som aktiebolag. Genom samnyttjandet av resurser
boér kostnaden fér drift och férvaltning av fondandelsbolagsregistret
inte innebira nigra 6kade kostnader for 6vriga féretag. Det bor
alltsd inte finnas behov av att hoja avgifterna som erliggs for driften
och férvaltningen av dvriga register.

8.3.7  Konsekvenser fér Pensionsmyndigheten
och Fondtorgsnamnden

Bedémningen ir att lagforslaget 1 sin nuvarande utformning inte
kommer ge upphov till nigra patagliga konsekvenser eller kostnader
for Pensionsmyndigheten och Fondtorgsnimnden. Eventuella kost-
nader inom premiepensionen bekostas generellt sett av spararkollek-
tivet, eller av fondférvaltarna om kostnaden avser information om
fonder pa fondtorget. Om nigra dtgirder behdver vidtas i anledning
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av forslagets genomforande bedoms detta kunna hanteras inom ramen
fér myndighetens ordinarie verksamhet och budget. Fondtorgsnimn-
dens verksamhet finansieras inte av anslag pé statens budget utan i
huvudsak genom uttag av avgifter fran fondférvaltare. Om nigra 4t-
girder behover vidtas i anledning av forslagets genomfoérande bedoms
detta kunna hanteras inom ramen {6r myndighetens ordinarie verk-
samhet och budget.

8.3.8 Konsekvenser for Sveriges Domstolar

Forslagen 1 utredningen innebir att en ny fondstruktur etableras.
For att etablera en sddan fond kommer det att krivas ett tillstind
frin Finansinspektion, vilket innebir att fler irenden kommer att
provas av Finansinspektionen. Inspektionens beslut fir 6verklagas
till Forvaltningsritten 1 Stockholm och vidare till Kammarritten 1
Stockholm. Det gér inte att utesluta att det skulle kunna leda till
en viss 6kad méltillstrémning till dessa domstolar. Benigenheten
att 6verklaga Finansinspektionens beslut enligt gillande fondlag-
stiftning 4r dock mycket begrinsad. Aven om utredningens forslag
skulle medfora att antalet 6verklaganden 6kar ror det sig dirfor
sannolikt om ett mycket litet antal mél som bor kunna hanteras
inom dessa domstolars befintliga ekonomiska ramar.

Forslagen innebir dven att de allminna domstolarna kan {3 utokade
uppgifter utifrin delar av den associationsrittsliga regleringen. Utred-
ningen bedémer dock att méltillstromningen till de allminna dom-
stolarna kommer att vara hogst begrinsad och att dven detta kan
hanteras inom domstolarnas befintliga ekonomiska ramar. Nigra
konsekvenser f6r de allminna eller forvaltningsdomstolarna kan dir-
for inte férutses med anledning av férslagen 1 detta slutbetinkande.

8.4 Konsekvenser for de offentliga finanserna

I detta avsnitt redogérs for forslagens effekter mot bakgrund av
kraven i férordningen (2007:1244) om konsekvensutredning vid
regelgivning.” De offentligfinansiella effekterna till f61jd av indrade

20 Regeringen har beslutat om en ny férordning (2024:183) om konsekvensutredningar som
tridde i kraft den 6 maj 2024. Forordningen ska dock inte tillimpas fér kommittéer och
sirskilda utredare som tillkallats fore ikrafttridandet.
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skatte- och avgiftsregler beriknas i enlighet med Finansdeparte-
mentets berikningskonventioner. Berikningarna gors 1 ikrafttridande-
drets priser och volymer och utgr vanligtvis frin att beteendet hos
individer och foretag inte dndras till {6]jd av férindringarna 1 skatte-
reglerna. Antagandet om ofdrindrat beteende ger en god uppskatt-
ning av dtgirdernas effekt pd kort och medelling sikt. P4 lingre
sikt, och for att beddma andra effekter in de offentligfinansiella
effekterna skulle eventuellt ett mer dynamiskt synsitt behova an-
vindas, dir skattebaser tillits piverkas av regelindringen.

Forslagen forvintas inte ha negativa konsekvenser for skatte-
intikterna utan kan tvirtom 6ver tid leda till 6kade skatteintikter,
vilket beskrivs mer i nista avsnitt. Forslagen forvintas leda till kost-
nader f6r Bolagsverket enligt vad som redovisas ovan 1 avsnitt 7.3.6.
Forslagen forvintas vidare leda till nigot 6kade administrativa kost-
nader f6r Finansinspektionen och Fondtorgsnimnden, Pensions-
myndigheten och Skatteverket. Kostnadsékningarna fér dessa myn-
digheter beddms kunna hanteras inom myndigheternas befintliga
ramar férutom for Finansinspektionen, se avsnitt 7.3.3. Eventuellt
kan vissa sddana kostnadsdkningar aktualiseras dven hos domstolarna.
Det férvintas inga kostnadsékningar for staten eller f6r kommuner
eller regioner.

8.4.1 Konsekvenser for skatteintdkterna
Investeringsbolag och associationsrittsliga specialfonder

Den féreslagna nya associationsrittsliga fondstrukturen som méjlig-
gor for att bilda UCITS-fonder i form av investeringsbolag och
associationsrittsliga specialfonder i form av AIF-bolag bedéms inte
leda till ndgra minskade skatteintikter. Tvirtom bedéms skatte-
intikterna sannolikt kunna 6ka.

Som nimns ovan ska investeringsbolag och associationsrittsliga
specialfonder beskattas pd samma sitt som motsvarande fonder
som bildas pd kontraktsrittslig grund. Samma beskattning som fér
andelar 1 de motsvarande fonderna kommer ocks3 att gilla f6r andels-
dgarna. Det innebir att skatteintikterna inte kommer att pdverkas
om det i dag existerande fondutbudet av sddana svenska fonder éver-
gdr till att vara bildade p8 associationsrittslig grund.
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Den nya associationsrittsliga regleringen kan bidra till att fler
fonder bildas 1 Sverige, eller 1 vart fall stannar i Sverige, 1 stillet for att
bildas utomlands. Bdde investeringsbolag och associationsrittsliga
specialfonder ska pd fondnivd vara undantagna frin beskattning. De
svenska skatteintikterna frin sjilva fonden paverkas dirfor inte av
om en fond som marknadsfors 1 Sverige ir bildad hir eller utomlands.
Aven andelsigare som ir obegrinsat skattskyldiga i Sverige beskat-
tas pd samma sitt 1 Sverige oavsett om de investerar i en svensk
eller utlindsk UCITS-fond eller specialfond.

Enligt utredningen kommer dock skatteintikterna att kunna oka
bl.a. som en f6ljd av att ytterligare kringtjinster kopplat till fonderna
behover tillhandahillas i Sverige, se f6ljande avsnitt.

Konsekvenser av att fler svenska fonder bildas i Sverige

En fond som ir bildad i Sverige innebir ett behov av kringtjinster 1
form av bl.a. administration, bokféring, it-stéd och regelefterlevnad.
S&dana tjinster utférs ofta 1 samma land som fonden ir bildad i. Om
fler fonder bildas 1 Sverige, eller 1 vart fall beh&lls hir, pd grund av de
foreslagna reglerna om associationsrittsliga fonder kommer skatte-
intikterna for staten att oka pd grund av att efterfrigan pa kringtjins-
terna oKkar, eller 1 vart fall inte minskar i Sverige. Som utvecklas ovan
1avsnitt 9.3.1 bedomer utredningen att de nya reglerna om associa-
tionsrittsliga fonder bor bidra till cirka 150 till 200 nya arbetstill-
fillen i Sverige, men det bér understrykas att den finansiella sek-
torn ir forinderlig och att bedémningen dirfor dr férenad med ett
betydande mitt av osikerhet.

Forutsatt att antagandet om 150 till 200 nya tjénster stimmer,
kan det vidare antas att l6nerna for dessa uppgar till drygt 200 mil-
joner med en genomsnittlig mdnadslén om 65 000 kr. Tjinsterna
genererar inkomskatt, arbetsgivaravgifter och sirskild l16neskatt.
Dessutom beskattas bolagens inkomster. For de kringtjinster som
sysselsittningsékningen uppskattas till kan en vinstmarginal pd
20 procent antas, vilket ger bolagsvinster pd 40 miljoner kronor. For-
utom vinsterna i bolagen som tillhandahiller kringtjdnsterna uppstér
ocksd vinster 1 fondverksamheten {6r férvaltarna. Dessa antas ut-
gora 0,05-0,1 procent av det férvaltade kapitalet. Det forvaltade
fondkapitalet foérvintas 6ka i Sverige med 500 miljarder kronor i
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investeringsbolag samt ytterligare 300 till 600 miljarder kronor 1
ATF-bolag och Eltif-fonder. Dvs. bolagsskatt kan tas ut med cirka
500 miljoner till 1 miljard kronor.

AIF-bolag och Eltif-fonder

Utredningens forslag dr att AIF-bolag ska inkomstbeskattas pd
samma sitt som aktiebolag. Utredningen bedémer att AIF-bolag
sannolikt kommer att struktureras pd ett sitt som innebir att dess
tillgdngar blir niringsbetingade. Det innebir att avkastningen pd
tillgdngarna blir skattefria. Utredningen erfar att de flesta aktiebolag
1 Sverige som utgdr alternativa investeringsfonder ir strukturerade pd
det sittet, med undantag for kreditfonder.

Bedémningen dr dirmed att AIF-bolag, i likhet med aktiebolag
som utgdr alternativa investeringsfonder, generellt sett inte kommer
att ha nigra skattepliktiga inkomster.

Aven andelsigare ska enligt utredningens forslag beskattas p3
samma sitt som aktiedgare i aktiebolag.

Utredningen bedémer mot denna bakgrund att inférandet av
AJF-bolag inte bér £3 ndgra betydande konsekvenser vad giller ut-
tag av skatt av bolaget eller dess andelsigare.

I likhet med vad som anges ovan bedémer dock utredningen att
ATF-bolag kommer att uppfattas som en attraktiv fondform som
kan bidra till att fler alternativa investeringsfonder bildas i Sverige
vilket kan generera 6kade skatteintikter som ett resultat av att f6r-
valtnings- och kringtjinster utfors i Sverige.

ATF-bolag kommer att kunna anvindas till att bilda Eltif-fonder.
Framvixten av en marknad for Eltif-fonder med etablering 1 Sverige
kommer att medfora arbetstillfillen 1 Sverige och dirmed skatteintik-
ter. Arbetstillfillen kommer att uppstd bide hos AIF-férvaltare och
bolagen som utfér 1 kringtjinster. Nir fler svenska férvaltare har
mojlighet att etablera Eltif-fonder kommer detta sannolikt att gene-
rera mer investeringar i svenska foretag, som dirmed kan vixa. Som
en dynamisk effekt ger iven detta potential till fler arbetstillfillen,
okade vinster 1 foretagen och dirmed 6kade skatteintikter.
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Konsekvenser for hur utlindska motsvarigheter
behandlas vid tillimpning av inkomstskattelagen

De termer och uttryck som anvinds i inkomstskattelagen omfattar
bide svenska och utlindska foreteelser om det inte sirskilt anges eller
av sammanhanget framgdr att bara svenska foreteelser avses (2 kap.
2 § IL). Vid inférandet av investeringsbolag och AIF-bolag (inklusive
associationsrittsliga specialfonder), som skattemissigt regleras i
inkomstskattelagen, uppstar frigan hur detta kommer att paverka
den skattemissiga behandlingen av utlindska, liknande foreteelser.

Investeringsbolag kommer att utgora en associationsrittslig
UCITS-fond och omfattas av samma skatteregler som virdepappers-
fonder, vilket dr en kontraktsrittslig UCITS-fond. Utredningen
beddmer att detta inte kommer att paverka hur svenska skatteregler
tillimpas pd utlindska UCITS-fonder. Hogsta forvaltningsdom-
stolen har uttalat att med virdepappersfonder, 1 skatterittsligt hin-
seende, menas sivil svenska som utlindska fonder som omfattas av
UCITS-direktivet (HFD 2016 ref. 22). Aven en associationsrittslig
UCITS-fond anses alltsd redan 1 dag motsvara en svensk virdepap-
persfond trots att svenska virdepappersfonder ir kontraktsrittsliga.

Enligt utredningens forslag ska AIF-bolag kunna anvindas fér
att bilda associationsrittsliga specialfonder. Att en svensk special-
fond kan vara associationsrittslig bedéms i viss min kunna paverka
behandlingen av utlindska motsvarigheter till specialfonder. Special-
fonder ir en svensk foreteelse och bedémningen av vilka utlindska
fonder som ska anses motsvara en svensk specialfond dr dirfér mer
komplex idn nir det giller UCITS-fonder, se avsnitt 3.3. Olika krav
pa utlindska fonder har uppstillts beroende pa vilken skattebestim-
melse avseende specialfonder som varit féremal f6r prévning. Vid
tillimpning av kupongskattelagen har i praxis en utlindsk fond i
form av en juridisk person ansett motsvara en specialfond (HFD
2020 ref. 3).

Vid tillimpning av 42 kap. 43 och 44 §§ IL, gillande schablon-
beskattning har diremot det faktum att den utlindska fonden varit
en juridisk person uteslutit den frin att motsvara en specialfond
(HFD 2016 ref. 22). Samma bedémning har gjorts vid tillimpning
av fusionsreglerna (HFD 2018 ref. 61).

Genom att det 1 svensk ritt infors associationsrittsliga special-
fonder, som beskattas p4 samma sitt som kontraktsrittsliga special-
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fonder, kommer utlindska fonder som ir juridiska personer sannolikt
att kunna anses motsvara specialfonder vid tillimpningen av samt-
liga skatteregler som giller specialfonder. En konsekvens av detta
ir att skyldighet att betala schablonskatt uppkommer fér en fysisk
eller juridisk person som ir obegrinsat skattskyldig 1 Sverige och
som idger andelar eller aktier 1 en associationsrittslig fond som 1
ovrigt uppfyller kraven f6r att anses motsvara en svensk special -
fond. En annan konsekvens ir att en delidgare 1 Sverige som exem-
pelvis dger andelar 1 tv utlindska associationsrittsliga fonder som
motsvarar specialfonder som fusioneras, inte kommer att behdva
betala skatt 1 enlighet med undantaget i 48 kap. 18 § IL (jfr HFD
2018 ref. 61). Utredningens bedémning ir dock att de skattemissiga
effekterna av detta kommer att vara mycket marginella.

ATF-bolag ska enligt utredningens férslag beskattas pd samma
sitt som ett svenskt aktiebolag vid tillimpning av inkomstskatte-
lagen. En bestimmelse 1 inkomstskattelagen som giller aktiebolag
kommer enligt utredningens forslag ocks3 att gilla AIF-bolag och
dirmed ocks3 utlindska motsvarigheter till AIF-bolag om inget annat
anges (2 kap. 2 § IL). Om det finns utlindska juridiska personer som
inte bedoms motsvara ett aktiebolag, men som anses motsvara ett
ATF-bolag, innebir det att vissa bestimmelser i IL far ett vidare
tillimpningsomrade f6r utlindska juridiska personer. Det kan exem-
pelvis gilla reglerna om niringsbetingade andelar, se 24 kap. 32 § IL.
Utlindska juridiska personer som har rérligt aktiekapital har 1 praxis
inte bedémts motsvara aktiebolag (RA 1992 ref. 53). Eftersom AIF-
bolag ska ha rorligt kapital kommer ett rorligt kapital i sig inte kunna
utesluta den utlindska foreteelsen frin att anses motsvara ett AIF-
bolag och dirmed omfattas av den aktuella bestimmelsen som giller
aktiebolag.

I praxis har dock dven beskattningen av den utlindska juridiska
personen haft betydelse for frigan om den ska anses motsvara ett
aktiebolag, se bl.a. HFD 2017 ref. 29. Med beaktande av att AIF-
bolag kommer att beskattas pd liknande sitt som aktiebolag fram-
stdr det dirfér som osannolikt att synnerligen lagt beskattade eller
helt skattebefriade utlindska motsvarigheter med rorligt aktiekapital
kommer att anses motsvara AIF-bolag. Méjligheten att vissa ytter-
ligare utlindska féreteelser kan anses motsvara AIF-bolag och dirmed
omfattas av vissa skatteregler som giller aktiebolag bedéms inte 3
nigra nimnvirda konsekvenser.
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8.4.2 Sammantagna offentligfinansiella effekter
och potentiella dynamiska effekter

De sammantagna offentligfinansiella effekterna férvintas vara posi-
tiva. For vissa myndigheter och framfér allt f6r Finansinspektionen
och Bolagsverket kan dock kostnaderna férvintas 6ka 1 ndgon mén,
vilket bor kunna finansieras genom avgiftsuttag. Inférandet av fond-
andelsbolag kommer att medfora en viss implementeringskostnad
frimst 1 form av utvecklingskostnader avseende ett fondandelsbolags-
register (angdende finansieringen av dessa kostnadsokningar, se
utredningens forslag 1 avsnitt 7.3.6).

Konsekvenserna for skatteintikterna férvintas inledningsvis
vara begrinsade. Utredningens férslag som dppnar f6r nya fond-
typer bedoms dock pd sikt ge 6kade skatteintikter. Incitamenten
for att etablera fonder 1 Sverige kommer att stirkas. Vid en forsik-
tig uppskattning baserad p uppgifter frin Fondbolagens férening
bedémer utredningen att det pd sikt finns en potential att de arliga
skatteintikterna pa grund av forslagen kan 6ka med 475 till 950 mil-
joner kronor, se avsnitt 7.4.1. Som en konsekvens av att antalet
fonder — och det f6érvaltade kapitalet — 6kar kommer ocksd kring-
industrin att 6ka vilket genererar arbetstillfillen och skatteintikter.

Utredningen bedémer att férslagen dirutdver har potential att
generera ytterligare positiva dynamiska effekter pd den svenska eko-
nomin i stort. Forslagen innebir exempelvis att svenska Eltif-fonder
kommer att kunna bildas i form av AIF-bolag, vilka blir férema3l f6r
en konkurrenskraftig beskattning. En sddan fond kommer att kunna
kanalisera svenskt sparkapital till Iingsiktiga investeringar i real-
ekonomin. En fondmarknad med inriktning p sidana investeringar
kan ge nya avkastningsmojligheter f6r svenska fondsparare och
bidra till finansieringen av svenska foretag, infrastrukturprojekt
och den gréna omstillningen. Den typen av konsekvenser genererar
intikter for det offentliga. Aven om de potentiella dynamiska effek-
terna bedéms kunna bli betydande ir de av naturliga skil mycket svira
att kvantifiera.

Den féreslagna regleringen av AIF-bolag bedéms ocksd medfora
en flexibilitet for lagstiftaren vad giller mojligheten att skattemissigt
gynna olika typer av investeringar och dirmed stimulera olika delar
av den svenska ekonomin. Mgjligheten att i framtiden anta s.k. pro-
duktregelverk baserat pa regleringen av AIF-bolag berérs nirmare i
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avsnitt 5.2.3. Om det finns en politisk vilja att skattemissigt gynna
exempelvis investeringar 1 infrastrukturprojekt eller den gréna om-
stillningen ir AIF-bolag en mycket limplig associationsrittslig struk-
tur att knyta sddana skatteregler till. Att lagstiftaren fir tillging till
en flexibel och indamalsenlig fondstruktur som kan anvindas for att
kanalisera kapital bedéms kunna generera framtida positiva effekter
pa den svenska realekonomin och dirmed pé de offentliga finanserna.

8.5 Miljomassiga och sociala konsekvenser

Eltif-fonder férvintas enligt EU-kommissionen ha positiva indirekta
effekter for finansieringen av ldngsiktiga projekt som bidrar till mil;jo-
missiga eller sociala mél som t.ex. ren energi. EU:s f6rordning om
Eltif-fonder har reviderats 2023 {6r att gora fonderna mer attraktiva
pd marknaden. Genom utredningens férslag inférs en associations-
rittslig fondstruktur som 1 praktiken ir en férutsittning for att bilda
svenska Eltif-fonder. Dessutom inférs en anpassad beskattning. Syftet
ir att fonderna ska kanalisera medel och bidra till 18ngsiktig finansi-
ering av den reala ekonomin. Lingsiktig finansiering ir ett viktigt
verktyg f6r EU pd vigen mot smart och héllbar tillvixt, hog syssel-
sittning och konkurrenskraft och att den europeiska gréna given
uppnds. Eltif-fonder férvintas 6ka och dirmed bidra till 1ingsiktiga
investeringar och en héllbar utveckling.

Utredningen beddémer att f6rslagen inte har ndgra sociala konse-
kvenser och att forslagen inte paverkar jimstilldheten mellan min
och kvinnor.

8.6 Konsekvenser for finansiell stabilitet

Utredningen bedémer att ett inférande av en associationsrittslig
fondstruktur med ett rorligt kapital inte har nigon storre inverkan
pa den finansiella stabiliteten (se dven avsnitt 4.1 och 5.3.2).

8.7 Ekonomisk brottslighet

Utredningen bedémer att den féreslagna strukturen inte medfér
ndgon 6kad risk for illojala eller brottsliga ageranden. I vissa avse-
enden kan strukturen i stillet minska riskerna. Hir kan sirskilt fram-
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héllas att fondandelsbolagets styrelse fortldpande ska folja upp den
externa forvaltarens arbete, vilket innebir en kontrollfunktion ut-
dver den som forvaringsinstitutet och Finansinspektionen har i dag.
Dessutom fungerar fondandelsbolagets revisor som en ytterligare
kontrollinstans, pd samma sitt som 1 aktiebolag. Vidare kommer
forvaltaren som 1 ménga fall omfattas av kapitalkrav, att ha ett strike
skadestdndstindsansvar gentemot fondandelsbolaget. Detsamma
giller ett férvaringsinstitut som férvarar ett investeringsbolags
tillgdngar.

8.8 Forenlighet med EU-rdtten

Forslagen bedéms vara férenliga med EU-ritten.

8.9 Behov av sarskilda informationsinsatser

Utredningens forslag syftar till ett bredare och mer diversifierat
utbud av fonder pd den svenska fondmarknaden. Det ir viktigt att
investerarna har god forstdelse f6r de produkter som de investerar i
och de risker som de kan innebira. Den nigot 6kade diversifieringen
och didrmed i viss min 6kade komplexiteten kommer sannolikt att
kriva att svenska hushall utvidgar sin kunskap om férindringarna.
Sirskilt Eltif-fonder utgér komplexa produkter, vilket stiller hogre
krav pd kundinformation.

Den associationsrittsliga fondstrukturen anvinds emellertid redan
1 dag i hog utstrickning vid forsiljning av fonder till hushillen genom
de utlandsregistrerade UCITS-fonderna. Det finns dirfor inget
behov av att sirskilt informera om den associationsrittsliga fond-
strukturen. Det nya regelverket bedéms inte féranleda behov av
sirskilda informationsinsatser frin samhillets sida utéver den sed-
vanliga information om nya regelverk som Finansinspektionen och

Bolagsverket tillhandahiller.
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8.10 Effekter av alternativa férslag

Alternativet till att inféra en associationsrittslig fondstruktur, in-
klusive en méjlighet att inféra delfonder 1 investeringsbolag, ir att
dessa strukturer inte etableras. Det skulle innebira att svenska fond-
bolag som forvaltar virdepappersfonder dven fortsittningsvis har
en simre konkurrenssituation i relation till motsvarande foretag i
jimforbara linder inom EES. Risken pa sikt ir att firre fonder bildas
1 Sverige med bl.a. f6ljden att industrin f6r kringtjinster minskar i
motsvarande utstrickning. Det innebir i sin tur att arbetstillfillen
gir forlorade och att skatteintikterna f6r det offentliga minskar.

Om en reglering som tilliter AIF-bolag inte inférs skulle det
innebira att Eltif-fonder sannolikt inte etableras pd den svenska fond-
marknaden. Detta skulle sannolikt i sin tur innebira att mindre kapi-
tal kanaliseras till Iangsiktiga investeringar i realekonomin, inbegri-
pet investeringar som frimjar den gréna given och andra prioriterade
omriden sisom energiinfrastruktur, transportinfrastruktur och social
infrastruktur, vilka alla skapar nya arbetstillfillen. Hushéllen skulle
vidare inte ha samma mgjligheter att exponera sitt fondsparande
gentemot onoterade investeringar via svenska fonder.

Om en sirskild skattereglering for Eltif-fonder (som avser gynn-
samma regler for en likviditetsreserv) inte inférs och andelar 1 Eltif-
fonder inte tilldts pd ISK, skulle Eltif-fonder i for sig kunna bildas 1
form av AIF-bolag. Utredningen bedémer dock att en mer gynnsam
beskattning av en likviditetsreserv i fonden ir en férutsittning for
att en svensk Eltif-fond i praktiken ska kunna konkurrera med en
utlindsk motsvarighet. Vidare bedémer utredningen att en férut-
sittning for att Eltif-fonder, sivil svenska som utlindska, ska f3
genomslag pd den svenska marknaden ir att andelar 1 sddana fonder
under vissa férutsittningar tillits pd ISK. Hir beaktar utredningen
den centrala roll som sparformen ISK har i Sverige. Om inte dessa
mer gynnsamma regleringar av Eltif-fonder inférs kommer alltsd
Eltif-fonder sannolikt inte att 3 nigot bredare genomslag.
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9 Forfattningskommentar

9.1 Forslaget till fondandelsbolagslag (0000:00)

1 kap. Inledande bestimmelser

1§

Paragrafen beskriver lagens innehall.
I syfte att gora den foreslagna lagen littillginglig och anvindar-
vinlig har den foérsetts med en inledande innehéllsférteckning.

29

Paragrafen innehdller en allmin bestimmelse om fondandelsbolag
och ir utformad efter forebild av 1 kap. 2 § ABL. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.3.1.

Lagen innehiller inte ndgon definition av vad som ir ett fond-
andelsbolag. Nir termen anvinds i lagen och anknytande lagstift-
ning 3syftar den en associationsrittslig fond som har bildats 1 enlig-
het med lagens regler. Begreppet fondandelsbolag avser svenska
bolag och omfattar alltsd inte bolag som har bildats enligt utlindsk
ritt. I likhet med vad som ir fallet 1 flera andra linder finns inte heller
1 svensk lag nigra regler som bestimmer ett aktiebolags nationella
hemvist i associationsrittsligt hinseende. En juridisk persons natio-
nalitet bestims enligt internationellt privatrittsliga principer. Prin-
cipen inom svensk internationell privatritt att ett aktiebolag som
bildats 1 enlighet med ABL:s bestimmelser och registrerats i det
svenska aktiebolagsregistret lyder under ABL, giller dven f6r fond-
andelsbolag som bildats enligt fondandelsbolagslagen och registre-
rats 1 fondandelsbolagsregistret (jfr 4 §).
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I forsta stycket anges att det finns tv kategorier av fondandels-
bolag, nimligen investeringsbolag och AIF-bolag. Till vilken kate-
gori bolaget tillhor ska bestimmas av stiftarna vid bolagets bildande
och framgd av foretagsnamnet som ska anges 1 bolagsordningen (jfr
7 § och 5 kap. 1 §). Ett bolag som tillhér den ena kategorin kan inte
senare overgd till att vara ett bolag av den andra kategorin.

Skillnaden mellan de bdda kategorierna av fondandelsbolag fram-
gdr av 3 och 4 §§. Investeringsbolag ir enligt UCITS-direktivet, 1
likhet med en virdepappersfond, ett fondféretag (s.k. UCITS-fond)
och omfattas av kraven 1 direktivet. Ett AIF-bolag ir en sirskilt regle-
rad form av en alternativ investeringsfond (jfr 1 kap. 2 § LAIF) som
uppfyller kraven och férvaltas enligt bestimmelserna i AIFM-direk-
tivet.

Reglerna i lagen giller for bdda kategorierna av fondandelsbolag
medan andra giller sirskilt for investeringsbolag respektive AIF-
bolag. Typiskt sett innebir sistnimnda regler att det stills hégre krav
pd investeringsbolagen. Till skillnad frin ett investeringsbolag kan
t.ex. ett AIF-bolag, utéver att vara en 6ppen fond, dven vara en sluten
fond (for begreppen 6ppen och sluten fond se kommentaren till
5 kap. 3 §).

For forvaltningen av ett investeringsbolag respektive ett AIF-
bolag giller i huvudsak bestimmelserna i LVF respektive LAIF.

Av andra stycket framgar att den foreslagna lagen idr avsedd att
gilla alla fondandelsbolag, om inte annat foreskrivs. I de sirbestim-
melser som giller f6r enbart investeringsbolag eller ATF-bolag anges
detta sirskilt.

3§

Paragrafen innehiller en upprikning av vad som krivs fér att bedriva
verksamhet som investeringsbolag. Paragrafen genomfor delvis artik-
larna 1.1 och 1.2 samt 5.1 i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i
avsnitt 4.3.2.

UCITS-direktivet tillimpas pé foretag for kollektiva investeringar
1 6verldtbara virdepapper (fondforetag) som ir etablerade inom med-
lemsstaternas territorier (artikel 1.1). Med fondféretag avses foretag
som har till enda syfte att med kapital frin allminheten f6reta kol-
lektiva investeringar i 6verldtbara virdepapper eller 1 andra likvida
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finansiella tillgingar som anges 1 artikel 50.1 1 direktivet och som
tillimpar principen om riskspridning samt vars andelar pd begiran
av innehavarna dterkdps eller inléses, direkt eller indirekt, med medel
ur foretagets tillgdngar (artikel 1.2).

Ett fondféretag kan bildas med stéd av lag, antingen pd kontrakts-
rittslig grund (som virdepappersfonder) eller pa associationsrittslig
grund (som investeringsbolag). Ett investeringsbolag som uppfyller
kraven i forsta stycket 1-3 uppftyller kraven som fondforetag enligt
UCITS-direktivet.

I punkt 1 anges att ett investeringsbolag inte fir bedriva nigon
annan verksamhet dn att med kapitaltillskott frin allminheten gora
kollektiva investeringar i sddana tillgdngar som avses 15 kap. 1 § andra
stycket LVF. Dir anges de tillgingar en virdepappersfond fir inve-
stera 1 och motsvarar de som anges 1 artikel 50.1 UCITS-direktivet.
Eftersom verksamheten inte kan vara nigon annan in att féreta kol-
lektiva investeringar i finansiella tillgdngar och férvalta dessa, beho-
ver foreméilet f6r bolagets verksamhet inte beskrivas 1 bolagsord-
ningen, till skillnad frdn vad som giller for aktiebolag.

Enligt punkterna 2 och 3 ska ett investeringsbolag tillimpa prin-
cipen om riskspridning och pé begiran av innehavarna inlésa an-
delarna, direkt eller indirekt, med medel ur féretagets tillgdngar.
Med principen om riskspridning avses detsamma som 1 5 kap. 1 §
forsta stycket LVFE. Dir anges att en virdepappersfond ska ha en
limplig férdelning av placeringar med hiinsyn till den riskspridning
som ir férenad med fondens placeringsinriktning enligt fondbestim-
melserna.

Villkoret att ett investeringsbolag pd begiran av innehavarna ska
inlosa andelarna direkt eller indirekt med medel ur foretagets till-
gdngar innebir att bolaget méste vara en 6ppen fond. I 6 kap. 15 §
finns nirmare bestimmelser om inldsen av andelarna. Bestimmelsen
i den paragrafen motsvarar 4 kap. 13 § LVF som giller for inlésen
av andelar 1 en virdepappersfond.

I forsta stycket 4 foreskrivs att ett investeringsbolag méste ha bil-
dats 1 enlighet med bestimmelserna i kap. 2 och 1 punkt 5 att ett inve-
steringsbolag miste ha tillstdnd av Finansinspektionen for att f3
bedriva verksamheten. Enligt artikel 5.1 UCITS-direktivet fir inte
fondforetag bedriva verksamhet utan auktorisation.

Innan ett investeringsbolag kan pdbérja sin verksamhet och dir-
med rittshandla krivs enligt punkt 6 att bolaget har registrerats i fond-
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andelsbolagsregistret. Ett motsvarande krav pd registrering innan
verksamhet kan pdbérjas och bolaget kan forvirva rittigheter eller
dta sig skyldigheter giller dven for aktiebolag 1 allminhet (se 2 kap.
25 § ABL). Innan registrering av ett investeringsbolag 1 fondandels-
bolagsregistret kan ske krivs att bolaget fitt tillstdnd av Finans-
inspektionen (4 kap. 4 § andra stycket). I samband med registrering
sker dven en provning av Bolagsverket av 6vriga delar i bolagsord-
ningen (4 kap. 4 § forsta stycket). Genom detta f6érfarande uppfylls
dven kravet pd godkinnande av ett investeringsbolags bolagsordning
som foljer av artikel 5.2 UCITS-direktivet.

I andra stycket anges att med inlésen av andelar enligt férsta
stycket 3 jimstills att andelarna ir upptagna till handel pd en regle-
rad marknad eller en MTF-plattform, om det ir sikerstillt att an-
delarnas noterade virde inte i visentlig man avviker frdn det virde
som avses 1 6 kap. 6 §. Bestimmelsen ir ett undantag frdn kravet 1
forsta stycket 3 att andelar i1 ett investeringsbolag ska kunna 16sas
in pd begiran av andelsigarna. Undantaget har sin motsvarighet i
artikel 1.2 b) andra meningen 1 UCITS-direktivet dir det anges att
en dtgird som ett fondféretag vidtar for att sikra att boérsvirdet av
dess andelar inte 1 ndgon visentlig man avviker frin fondandelsvir-
det ska jimstillas med dterkop eller inl6sen.

Bestimmelsen motsvarar 1 kap. 1 § tredje stycket LVF som gil-
ler f6r virdepappersfonder. En definition av termerna reglerad mark-
nad och MTF-plattform finns i 1 kap.1 § 21 1 den lagen (lydelse enligt
SOU 2025:60) som hinvisar till LVM (se kommentaren till den
paragrafen).

For att sikerstilla att andelarnas noterade virde inte 1 visentlig
man avviker frin fondandelsvirdet krivs att det ska finnas en s.k.
marknadsgarant och framgér av definitionen av bérshandlad fond
11 kap. 5 § LVM. Kravet giller dven for den som driver en MTF-
plattform p3 vilken bérshandlade fonder handlas (se hinvisningen
111 kap. 1 a § forsta stycket 1 samma lag). Det finns ocksd i den lagen
ett krav pd regler f6r minsta tillitna prisindring avseende bérshand-
lade fonder 113 kap. 118§.

Ett bolag kan inte bedriva verksamhet som investeringsbolag om
bolaget inte uppfyller kraven i forsta stycket 1-6.
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45

Paragrafen innehdller en upprikning éver vad som krivs {or att be-
driva verksamhet som AIF-bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.2.

Punket 1 tydliggér att ett AIF-bolag ir en alternativ investerings-
fond enligt LAIF. Med en sidan fond avses enligt 1 kap. 2 § LAIF
ett féretag som inte dr en UCITS-fond och som har bildats fér kol-
lektiva investeringar och som tar emot kapital frin ett antal investe-
rare for att investera det 1 enlighet med en faststilld investeringspolicy
till férmén for dessa investerare. LAIF genomfér AIFM-direktivet
och ett AIF-bolag utgor sdledes en alternativ investeringstond dven i
direktivets bemirkelse.

I punkt 2 anges att ett AIF-bolag inte fir bedriva nigon annan
verksamhet dn som alternativ investeringsfond. Utifrin definitionen
av en alternativ investeringsfond innebir detta att ett AIF-bolag inte
kan bedriva nigon annan verksamhet dn att investera kapitalet 1 enlig-
het med en faststilld investeringspolicy till f{6rmin fér investerarna.
Ett AIF-bolag kan alltsd inte bedriva ndgon form av operativ drift-
verksamhet, t.ex. tillverkning eller tjinsteleverans.

Likasd utgor ett aktiebolag som driver annan verksamhet dn att
investera investerares kapital normalt inte en alternativ investerings-
fond. Ett aktiebolag har inte som huvudsakligt verksamhetsféremal
att investera kapitalet 1 tillgdngar 1 enlighet med nigon investerings-
policy, utan verksamhetsféremélet dr normalt att anvinda kapitalet
for att driva en viss verksamhet och dirigenom ge aktieigarna avkast-
ning. Kapitalet anvinds dven i sidana fall ofta f6r att inférskaffa till-
gdngar men d& 1 syfte att anvinda dessa for att exempelvis producera
varor eller tjinster eller for att silja vidare s3 snart som mojligt 1 en
rorelse som bestdr i att silja sddana tillgdngar. Ett verksamhetsdri-
vande aktiebolag tar in kapital frén investerare och drivs 1 vinstsyfte,
dvs. typiskt sett for att utveckla verksamheten och ge avkastning
till aktiedgarna. Men bolagsstimman i ett sidant bolag kan 1 viss mén
vilja hur vinsten ska hanteras och férdelas — om den ska anvindas
for att expandera verksamheten eller delas ut till aktiedgarna. Vinst
1 ett verksamhetsdrivande aktiebolag innebir dirfér inte per automa-
tik avkastning for aktieigarna. Detta utgdr en visentlig skillnad i
forhillande till en alternativ investeringsfond (prop. 2012/13:155
s. 192-195). Bestimmelsen hindrar dock inte att sddan verksamhet
bedrivs till exempel i ett aktiebolag som ett AIF-bolag dger aktier 1.
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Punkt 3 toreskriver att ett AIF-bolag miste ha bildats 1 enlighet
med bestimmelserna i kap. 2.

Innan ett AIF-bolag kan pibérja sin verksamhet och dirmed ritts-
handla krivs enligt punkt 4 att bolaget har registrerats 1 fondandels-
bolagsregistret. Ett motsvarande krav giller enligt 2 kap. 25 § ABL
dven for aktiebolag 1 allminhet.

Av 21 kap. 1 § 33 framgir att Regeringen eller den myndighet
som regeringen bestimmer fir meddela féreskrifter om vilka upp-
gifter eller handlingar som ska ing8 i en anmilan {or registrering
enligt forevarande punket.

Till skillnad frin vad som giller for ett investeringsbolag stills
det inte nigot krav p4 tillstdnd frin Finansinspektionen for att be-
driva verksamhet som AIF-bolag.

Ett bolag kan inte bedriva verksamhet som AIF-bolag om bolaget
inte uppfyller kraven 1 forsta stycket 1-4.

5§

Paragrafen innehéller ett forbud f6r ett fondandelsbolag att ha an-
stillda. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.2.

I ett fondandelsbolag kommer forvaltare att utfora de uppgifter
som krivs for férvaltningen av fonden enligt bland annat 10 kap. 2,
7 och 8 §§ och kommer dven vid behov att kunna képa in vissa tjins-
ter externt. Styrelsen i fondandelsbolaget ir inte anstillda 1 bolaget,
men f6r sitt arbete kan styrelsen erhilla ett arvode som betalas av

bolaget.

6§

Paragrafen foreskriver att andelsigarna inte har ndgot personligt
betalningsansvar for ett fondandelsbolags forpliktelser. Paragrafen
ir utformad efter forebild av 1 kap. 3 § forsta stycket ABL. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.3.7.

I paragrafen fastslds den grundliggande principen om andelsigar-
nas frihet frin personligt betalningsansvar. En motsvarande bestim-
melse for en andelsigare 1 en virdepappersfond finns 1 4 kap. 1 §
tredje stycket LVF.
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Regeln om frihet frin personligt ansvar ir inte undantagslos. De
som deltar i en dtgird eller ett beslut pd bolagets vignar fére bolagets
registrering svarar solidariskt f6r uppkommande forpliktelser. Ansvaret
overgdr vanligtvis pd bolaget 1 och med registreringen (se 4 kap. 7 §).

7§

Paragrafen innehdller bestimmelser om ett fondandelsbolags fore-
tagsnamn. Paragrafen ir delvis utformad efter forebild av 28 kap.
1 § forsta stycket ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.1.

I forsta stycket anges att fondandelsbolags féretagsnamn ska inne-
hilla ordet fondandelsbolag eller férkortningen FAB. Detta motsva-
rar vad som giller {6r aktiebolag. Bolagets féretagsnamn ir inte ndd-
vindigtvis detsamma som namnet pd den fond som marknadsfors
till konsumenter (se kommentarerna till 5 kap. 1 och 2 §§).

Det finns tvd kategorier av fondandelsbolag; investeringsbolag
och ATF-bolag. I syfte att sirskilja dessa &t féreskrivs 1 andra stycket
att de ska ha beteckningarna (investeringsbolag) respektive (AIF-
bolag) efter foretagsnamnen.

Av 28 kap. 1 § andra stycket ABL framgdr att ett aktiebolags fore-
tagsnamn tydligt ska skilja sig frin andra foéretagsnamn som tidigare
har registrerats 1 aktiebolagsregistret eller filialregistret och innu ir
bestdende. I tredje stycket forskrivs att det dven giller f6r fondandels-
bolag med den skillnaden att dessa bolag registreras i fondandels-
bolagsregistret (se 4 kap. 1 och 3 §§).

8§

Paragrafen reglerar krav som giller fondandelsbolagens féretagsnamn
utover det som foreskrivs i 7 §. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.1.

I forsta stycket gors en hinvisning till 28 kap. 1 § andra och tredje
styckena samt 4-6 §§ ABL som reglerar krav pa féretagsnamnet samt
hur och nir namnet ska anvindas. Dessa bestimmelser giller dven for
fondandelsbolag.

I andra stycket anges att vid tillimpning av bestimmelserna i férsta
stycket ska med aktiebolag avses fondandelsbolag.
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9§

Paragrafen innehller en bestimmelse om koncerner. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.3.7.

I paragrafen gors en hinvisning till 1 kap. 11 och 12 §§ ABL som
reglerar moderbolag, dotterféretag och koncern. Dessa bestimmel-
ser giller dven f6r AIF-bolag. Ett AIF-bolag kan iga aktier eller an-
delar 1 andra féretag. Om AIF-bolaget dger mer dn hilften av rosterna
for samtliga aktier eller andra andelar i féretagen utgér AIF-bolaget
moderbolag och féretagen dess dotterféretag 1 en koncern.

Ett AIF-bolag kan dven enligt bestimmelsen i 1 kap. 11 § ABL
utgora ett dotterforetag till ett aktiebolag.

Med hinsyn till placeringsbestimmelserna i 10 kap. 14 § som giller
for investeringsbolag kan ett sddant bolag inte utgdra ett moderfore-
tag. P4 motsvarande sitt som ett AIF-bolag kan dock ett invester-
ingsbolag utgéra dotterforetag till ett aktiebolag enligt bestimmel-
sernail kap. 11 § ABL.

10§

Paragrafen innehdller en bestimmelse om att nir det 1 lagen hinvisas
till ABL ska det som 1 ABL siigs om aktie och aktieigare i stillet avse
andel och andelsigare.

11§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om elektroniska underskrif-
ter i fondandelsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.7.

I paragrafen gors en hinvisning till 1 kap. 13 § ABL som reglerar
elektroniska underskrifter i aktiebolag. Denna bestimmelse giller
dven for fondandelsbolag.

12§

Paragrafen innehéller vissa definitioner som ir av central betydelse
for bestimmelserna i lagen.

I punkt 1 definieras en associationsrittslig specialfond som ett
ATF-bolag som uppfyller de sirskilda villkoren i 19 kap. Detta inne-

856



SOU 2025:117 Foérfattningskommentar

bir att bolaget vid bildandet bland annat méste ha ansékt om till-
stdnd frin Finansinspektionen. Bolaget behover dven folja sirskilda
placeringsbestimmelser. De associationsrittsliga specialfonder som
omfattas av bestimmelserna i lagen utgér specialfonder enligt LAIF.
I LATF regleras forvaltningen av bide associationsrittsliga och kon-
traktsrittsliga specialfonder.

I punkt 2 definieras begreppet delfond. I 7 kap. finns bestimmel-
ser om delfonder.

I punkt 3 definieras begreppet EES och i punkterna 4-6 definieras
fondbolag, fondféretag och forvaltningsbolag genom hinvisningar
till motsvarande definitioner 1 LVF.

Enligt 1 kap. 1 § 9 LVF ir ett fondforetag ett utlindskt féretag
som har tillstdnd att bedriva verksamhet dir det enda syftet ir att
med kapital frin allminheten eller frn en sirskilt angiven och av-
grinsad krets investerare gora kollektiva investeringar i sidana till-
gdngar som anges 1 5 kap. 1 § andra stycket LVF med kapital frdn
allminheten, och som tillimpar principen om riskspridning samt
vars andelar pd begiran av innehavarna dterkops eller inléses med
medel ur foretagets tillgdngar. Definitionen 1 LVF 4r utformad med
artikel 1.2 1 UCITS-direktivet som férebild.

Enligt 1 kap. 1 § 13 LVF ir ett forvaltningsbolag ett utlindskt fore-
tag som 1 sitt hemland har tillstind att férvalta fondféretag. Genom
definitionen omfattas sdvil férvaltningsbolag som hér hemma inom
EES som férvaltningsbolag som hér hemma utanfér EES.

I punkterna 7 och 8 definieras begreppen matarfondsbolag och
mottagarfondsbolag. Definitionerna ir utformade efter forebild av
definitionerna av matarfond och mottagarfond 1 LVF. Av artik-
larna 58.1 och 58.3 1 UCITS-direktivet foljer att bestimmelserna
om matar- och mottagarfonder ska gilla dven {6r delfonder.

I punkterna 9-12 definieras matarfond, mottagarfond matarfond-
foretag och mottagarfondféretag genom hinvisningar till motsva-
rande definitioner 1 LVF.

I punkt 13 definieras reglerad marknad och MTF-plattform (multi-
lateral handelsplattform) genom en hinvisning till motsvarande defi-
nition i lagen om virdepappersmarknaden.

I punkt 14 definieras virdepappersfond genom hinvisningar till
motsvarande definition 1 LVF.
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2 kap. Bildande
)

Paragrafen reglerar tillsammans med 2 § vem som kan bilda ett fond-
andelsbolag. Paragrafen ir utformad efter férebild av 2 kap. 1 § ABL.
Overvigandena finns 1 avsnitt 4.3.3.

I paragrafen anges att ett fondandelsbolag bildas av en eller flera
fysiska eller juridiska personer, vilka utgér bolagets stiftare. Med
den begrinsningen som foljer av 2 §, kan stiftare vara vilka fysiska
eller juridiska personer som helst. Fysiska personer fir med andra
ord vara stiftare oberoende av var de ir bosatta och juridiska perso-
ner fir vara stiftare oberoende av var de ir bildade, har sitt site, sitt
huvudkontor eller sin huvudsakliga verksamhet. Bedémningen av
om en stiftare ir en juridisk person ska goras enligt lagstiftningen 1
den stat dir den juridiska personen har bildats.

29

Paragrafen innehéller en bestimmelse om de sirskilda behorighets-
krav som giller for stiftare av ett fondandelsbolag. Paragrafen ir
utformad efter forebild av 2 kap. 2 § ABL. Overvigandena finns i
avsnitt 4.3.3.

Paragrafen innebir att den som ir underdrig, dvs. under 18 3r,
inte kan vara stiftare. Inte heller den som har férvaltare enligt 11 kap.
7 § forildrabalken kan vara stiftare. En stiftare fir inte heller vara i
konkurs. Detta giller bde fysiska och juridiska personer. En stiftare
far slutligen inte ha niringsforbud.

3§

Paragrafen innehiller en upprikning av de dtgirder som ska vidtas
vid bolagsbildningen. Paragrafen ir utformad efter f6rebild av 2 kap.
3 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.3.

Systematiskt utgdr regleringen i paragrafen frin att dtgirderna for
bolagsbildningen vidtas 1 den ordning i vilken de riknas upp. I prak-
tiken ska dock tgirderna kunna genomféras i ett sammanhang. De
olika momenten i bolagsbildningen regleras nirmare 1 de bestimmel-
ser 1 ABL som det hinvisas till.
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I punkt 1 anges att stiftarna ska uppritta ett utkast till en stiftelse-
urkund som innehéller en bolagsordning samt de uppgifter som anges
12 kap. 5 § forsta stycket och andra stycket 4 ABL. Med bolagsord-
ning avses en bolagsordning enligt 5 kap. 1 § inklusive den bilaga som
enligt 5 kap. 2 § eller 3 § ska fogas till bolagsordningen. Stiftelseurkun-
den ska vidare innehilla en uppgift om hur mycket som ska betalas
for varje andel (teckningskursen) och vissa personuppgifter betrif-
fande bolagets funktionirer (2 kap. 5 § forsta stycket ABL). Eftersom
ett fondandelsbolag har ett rorligt andelskapital finns det f6r dessa
bolag, till skillnad frin vad som giller {6r ett aktiebolag, inte nigon
bestimmelse om att teckningskursen inte fir sittas ligre in andelar-
nas kvotvirde.

Vid bildandet av ett fondandelsbolag behover inte ndgon bolags-
stimma hillas. Bolagets funktionirer ska dirfér anges direkt i stif-
telseurkunden. I och med att stiftelseurkunden undertecknas intri-
der de personer som anges 1 stiftelseurkunden 1 sina funktioner 1
bolaget.

Om bolaget liggs ett ansvar for andra kostnader dn sddana som
normalt uppkommer i samband med bolagsbildning (jfr 2 kap. 5 §
andra stycket 4 ABL) ska detta framgg av stiftelseurkunden. Kostna-
der som normalt uppkommer i samband med bolagsbildning inne-
fattar kostnader av de slag som regelmissigt férekommer vid bolags-
bildning, sdsom allminna avgifter och kostnader fér upprittande av
stiftelseurkund.

I punkt 2 anges att en eller flera bland stiftarna ska teckna sig for
samtliga andelar i fondandelsbolaget p4 det sitt som anges i 2 kap.
12 § ABL. Det ir alltsd inte tilldtet f6r andra in stiftare att teckna
andelar 1 bolaget. Nigot krav pd att alla stiftare tecknar andelar i bo-
laget uppstills diremot inte. Andelsteckningen ska ske i stiftelse-
urkunden. Detta hindrar inte att teckningen sker pd en sirskild bi-
laga till urkunden, om stiftarna finner det limpligt. Andelsteckning
som har skett i stiftelseurkunden blir bindande 1 och med att urkun-
den undertecknas av samtliga stiftare. Fram till dess kan den som
har tecknat andelar dra sig ur bolagsbildningen och, i férekommande
fall, Sterkriva det som han eller hon har betalat for tecknade andelar.
En andelsteckning som inte har gjorts i stiftelseurkunden ir ogiltig.
Den kan alltsd inte 8beropas vare sig av eller mot andelstecknaren.
Erlagd betalning for de tecknade andelarna kan &terkrivas. Ogiltig-
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heten liks dock vid registreringen, om inte andelstecknaren dessfor-
innan har anmilt felaktigheten till registreringsmyndigheten.

I punkt 3 anges att andelarna ska betalas i pengar pa det sitt som
anges 12 kap. 17 § ABL och fir alltsd inte ske genom apportegendom.
Det innebir att betalning ska ske genom insittning pa ett sirskilt
konto som stiftarna har 6ppnat f6r indamélet hos en bank, ett kredit-
marknadsforetag eller ett motsvarande utlindskt kreditinstitut i en
stat inom EES. Belopp som har satts in pd kontot fir lyftas forst nir
hela det belopp som ska betalas 1 pengar har satts in pd kontot och
stiftelseurkunden har undertecknats av samtliga stiftare (se 2 kap.
17 § ABL).

Firdigstillandet, dateringen och undertecknandet av stiftelse-
urkunden (punkt 4) forutsitts ske férst nar samtliga andelar har teck-
nats och betalts. Med ordet firdigstilla” markeras att det fram till
dess dr mojligt att gora dndringar i det inledningsvis upprittade ut-
kastet till stiftelseurkund utan att bolagsbildningen behéver avbrytas
och géras om. Nir andelsteckning och betalning har skett samt ut-
kastet till stiftelseurkund har firdigstillts, ska stiftarna gora sitt slut-
liga stillningstagande till bolagsbildningen. Detta sker genom att
de undertecknar den firdigstillda urkunden. Det dr forst dd som de
blir bundna av sina andelsteckningar (jfr 2 kap. 12 § ABL).

Regleringen utgdr frén att stiftelseurkunden firdigstills och under-
tecknas forst efter att betalning har erlagts fér samtliga aktier. Av
2 kap. 12 § andra stycket ABL f6ljer emellertid att aktieteckningar
som har gjorts 1 stiftelseurkunden blir bindande genom att urkunden
undertecknas av samtliga stiftare iven om full betalning for aktierna
dd dnnu inte har erlagts.

Stiftelseurkunden ska dateras. Dateringen har betydelse for fast-
stillandet av vid vilken tidpunkt bolaget ska anses bildat enligt 4 §
och nir det senast miste anmilas f6r registrering enligt 4 kap. 1 §.

I punkt 5 anges slutligen att styrelsen ska anmila bolaget for regi-
strering enligt bestimmelserna i 4 kap. 1 och 2 §§. For ett investe-
ringsbolag forutsitter registrering att bolaget dessforinnan har ansokt
om och erhillit tillstdnd frin Finansinspektionen enligt 3 kap., vilket
framgdr av andra stycket.

I 4 kap. 2 § finns bestimmelser om uppgifter som fondandelsbola-
get ska anmila for registrering 1 fondandelsbolagsregistret.

Av 1 kap. 11 § framgdr, genom hinvisning till 1 kap. 13 § ABL, att
stiftelseurkunden kan upprittas som ett elektroniskt dokument.
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45

Paragrafen innehéller en bestimmelse om nir bolaget anses bildat.
Paragrafen ir utformad efter férebild av 2 kap. 4 § ABL. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.3.3.

I forsta stycket knyts bolagets bildande till tidpunkten nir stiftelse-
urkunden har undertecknats av samtliga stiftare. Bolagets bildande
och rittshandlingsférmaga ir dock villkorat av att Bolagsverket bi-
faller ansokan om registrering av bolaget. Bestimmelsen i andra
stycket erinrar om att frigan om bolagsbildning faller om registrer-
ing inte sker inom viss tid och att bolaget fir rittshandlingsférmaga
forst 1 och med registreringen.

5§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om verkan av att andelar har
tecknats med avvikande villkor och ir utformad efter férebild av
2 kap. 13 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.3.

Om andelsteckning har skett pd andra villkor dn de som anges 1
stiftelseurkunden ir bolaget inte bundet av villkoret. Muntliga f6r-
behill och andra éverenskommelser vid sidan om stiftelseurkunden
kan alltsd inte goras gillande mot bolaget. Diremot ir andelsteck-
ningen som sddan giltig.

6§

Paragrafen innehdller en bestimmelse om verkan mot andelsteck-
narens borgenirer nir andelarna har betalats och ir utformad efter
forebild av 2 kap. 20 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.3.
Paragrafen innebir att betalning som har erlagts pd det sitt som
anges 12 kap. 17 § ABL blir sakrittsligt skyddad 1 och med att stif-
telseurkunden har undertecknats av samtliga stiftare.

79

Paragrafen innehiller bestimmelser om kvittning m.m. och ir ut-
formad efter f6rebild av 2 kap. 21 § ABL. Overvigandena finns i
avsnitt 4.3.3.
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Enligt forsta stycket far en skuld pa grund av andelsteckning inte
kvittas mot en fordran hos bolaget. Bestimmelsen blir tillimplig
endast d& stiftelseurkunden har undertecknats innan full betalning
har erlagts f6r tecknade andelar. Om bolagsbildningens olika moment
fullgdrs 1 den ordning som anges i 3 §, uppkommer inte de situatio-
ner som regleras 1 forevarande paragraf.

I andra stycket anges att om en andel som dnnu inte ir fullt betald
overldts, dr forvirvaren, sd snart han eller hon har anmalt sig for in-
foring 1 andelsigarregistret, ansvarig f6r betalningen tillsammans med
overldtaren. Att andelarna ir fullt betalda ir en frutsittning for regi-
strering 1 fondandelsbolagsregistret (se 4 kap. 4 §).

3 kap. Tillstdnd for investeringsbolag

1§

Paragrafen innehdller en upprikning av de krav som stills for att till-
stdnd att driva verksamhet som investeringsbolag ska kunna ges f6r
bolaget. Paragrafen genomfor delvis artiklarna 5.1 och 5.2 1 UCITS-
direktivet och ir delvis utformad efter forebild av 2 kap. 1 § LVF.
Overvigandena finns i avsnitt 4.3.4.

I paragrafen anges de krav som stills for att f3 tillstdnd av Finans-
inspektionen att bedriva verksamhet som investeringsbolag. Av 1 kap.
3 § forsta stycket 5 framgdr att det krivs tillstdnd for att 3 bedriva
sddan verksamhet.

Enligt punkt 1 ska Finansinspektionen préva om det finns skil att
anta att den planerade rorelsen kommer att drivas enligt bestimmel-
serna 1 lagen och andra férfattningar som reglerar foretagets verksam-
het. Det ska sikerstillas att bolaget inte kommer att bedriva nigon
annan verksamhet dn att med kapitaltillskott frdn allminheten géra
kollektiva investeringar i enlighet med vad som krivs enligt UCITS-
direktivet och att bolagets placeringsriktning inte stdr i strid med
de for fonden 1 lag stadgade placeringsbestimmelserna. Provningen
kan liknas vid den prévning som gérs betriffande fondbolag enligt
2 kap.1§2 LVF.

Av artikel 5.1 1 UCITS-direktivet foljer att inget fondféretag far
bedriva verksamhet utan auktorisation i enlighet med UCITS-direk-
tivet. Enligt artikel 5.2 fir ett investeringsbolag auktoriseras endast
om de behoriga myndigheterna i dess hemmedlemsstat har godkint
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bide dess bolagsordning och valet av forvaringsinstitut samt, 1 fore-
kommande fall, det utsedda férvaltningsbolagets ansékan att férvalta
forvaltningsforetaget. De behdriga myndigheterna i fondféretagets
hemmedlemsstat fir inte auktorisera ett fondféretag om

a) de kan faststilla att investeringsbolaget inte uppfyller de villkor
som faststills 1 direktivet kapitel V, eller

b) férvaltningsbolaget inte dr auktoriserat att forvalta fondfoéretag
1 sin hemmedlemsstat (artikel 5.4).

Enligt artikel 27 férsta stycket 1 UCITS-direktivet stills det krav
pa forhandsauktorisation. Ett investeringsbolag ska ha tillstind frdn
den behériga myndigheten (i Sveriges fall Finansinspektionen). Enligt
artikelns andra stycke ska medlemsstaterna faststilla vilken rittslig
form ett investeringsbolag ska ha. Vidare ska enligt tredje stycket sitet
for investeringsbolaget vara 1 investeringsbolagets hemmedlemsstat.

Enligt artikel 28 UCITS-direktivet fir ett investeringsbolag inte
bedriva andra verksamheter dn de som anges i artikel 1.2. T den arti-
keln anges att med ett fondforetag avses ett foretag som har till enda
syfte att med kapital frén allminheten foreta kollektiva investeringar
1 6verldtbara virdepapper eller 1 andra likvida finansiella tillgingar
som avses 1 artikel 50.1 och som tillimpar principen om risksprid-
ning, samt vars andelar pd begiran av innehavarna dterkops eller
inléses, direkt eller indirekt, med medel ur féretagets tillgingar.

Enligt punkt 2 krivs {6r att investeringsbolaget ska fa tillstdnd
att bedriva verksamhet att innehéllet 1 den bilaga som enligt 5 kap.
2 § ska fogas till bolagets bolagsordning ir skiligt f6r andelsigarna.
Bilagan och innehillet i den motsvarar fondbestimmelserna for en
virdepappersfond (jfr 4 kap. 8 § LVF). Finansinspektionens prévning
motsvarar alltsd den prévning som inspektionen ska gora enligt 4 kap.
9 § andra stycket LVF av en virdepappersfonds fondbestimmelser.
Till skillnad frdn en virdepappersfond ger en andel i ett investerings-
bolag innehavaren réstritt vid bolagets bolagsstimma. Enligt 6 kap.
2 § fir andelsklasser 1 ett och samma investeringsbolag vara férenade
med villkor f6r andelarnas réstvirde. I lagen har det till skillnad frén
vad som giller {6r aktiebolag inte inférts nigon begrinsning nir det
giller andelsklassers olika rostvirde. Att en andelsklass har ett annat
rostvirde dn en annan andelsklass innebir inte att innehéllet 1 bilagan
till bolagsordningen inte ir skilig for andelsigarna.

I ménga fall kommer de andelar som tecknas vid bolagets bildande
vara sidana andelar som tillhér en andelsklass med ett starkt réstvirde
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och tecknas av forvaltaren. Detta mojliggor for t.ex. forvaltaren att
ha storre kontroll 6ver bolaget. Inte heller detta innebir att inneh&llet
1 bilagan till bolagsordningen inte ir skilig for andelsigarna.

Ett investeringsbolag kan enbart bildas om det har site 1 Sverige
(jfr 5 kap. 1 § andra stycket 2). For registrering krivs dven att bolags-
bildningen har skett 1 enlighet med denna lag och annan férfattning.
Att bolagsordningen i sig uppfyller kraven i 5 kap. 1 § prévas av
Bolagsverket 1 samband med registrering. Finansinspektionen ska
alltsd enbart prova sjilva innehéllet 1 bilagan till bolagsordningen.
De uppgifter som ska anges enligt 5 kap. 1 § regleras inte sirskilt
i direktivet och dr av mer associationsrittslig karaktir. Dessa upp-
gifter dr alltsd inte foremal f6r Finansinspektionens prévning.

Av bilagan till bolagsordningen ska framgg uppgifter om bolagets
forvaltare och forvaringsinstitut. Det innebir att Finansinspektio-
nen vid tillstdndsprévning ocksd ska prova valet av forvaltare och
forvaringsinstitut. Det idr ett krav som f6ljer av UCITS-direktivet.
Enligt artikel 5.1 UCITS-direktivet fir inte ett fondféretag bedriva
verksamhet utan auktorisation i enlighet med direktivet. Av arti-
kel 5.2 sista meningen framgar att ett investeringsbolag far auktorise-
ras endast om de behoriga myndigheterna i dess hemmedlemsstat
har godkint bdde dess bolagsordning och valet av férvaringsinstitut
samt, 1 forekommande fall, det utsedda férvaltningsbolagets ansékan
att forvalta forvaltningsforetaget. Som utgdngspunkt f6r provningen
giller att férvaltaren ir en sddan forvaltare som avses i 10 kap. 11 §.
For forvaringsinstitut krivs att férvaringsinstitutet uppfyller kraven
som forvaringsinstitut enligt LVF. Ett férvaringsinstitut ir en bank
eller ett annat kreditinstitut som férvarar tillgingarna i en virdepap-
persfond eller ett investeringsbolag och som skéter in- och utbetal-
ningar avseende fonden (se 1 kap. 1 § 15 LVF). I 3 kap. LVF finns
bestimmelser om férvaringsinstitut.

Punkt 3 innehdller ett allmint limplighetskrav pd styrelseleda-
moter. Grundliggande bestimmelser for styrelseledaméter finns
110 kap. 6 § forsta stycket tredje strecksatsen denna lag och 8 kap.
10-12 §§ ABL. En styrelseledamot fir t.ex. inte vara en juridisk per-
son (jfr 8 kap. 10 § ABL. Den fér inte heller vara foérsatt 1 konkurs,
vara underdrig eller foremal for niringsforbud eller forvaltarskap
(jfr 8 kap. 11 § ABL). For att vara styrelseledamot i ett investerings-
bolag fordras vidare ett tillrickligt kunnande pd omridet, eller for-
méga att skaffa sig sidan kunskap, samt personliga egenskaper i

864



SOU 2025:117 Foérfattningskommentar

friga om omdéme som uppgiften kriver. Beddmningen ska géras
utifrdn de uppgifter som styrelsen har (se 10 kap. 3 §).

29

Paragrafen innehdller bestimmelser om ansékan och beslut om till-
stdnd f6r ett bolag att driva verksamhet som investeringsbolag. Para-
grafens andra stycke genomfér artikel 5.4 andra stycket 1 UCITS-
direktivet och ir utformad efter forebild av 4 kap. 9 § fjirde stycket
LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.5.

I forsta stycket anges att ansdkan om tillstdnd ska goras innan bo-
laget har registrerats i fondandelsbolagsregistret, dvs. innan bolaget
har rittsférhandlingstérméga. Som framgir av 4 kap. 4 § andra stycket
ir ett tillstdnd frin Finansinspektionen att bedriva verksamhet som
investeringsbolag en férutsittning f6r en registrering i fondandels-
bolagsregistret. Forst vid registrering erhiller bolaget rittshandlings-
formaga.

Motsvarande giller till viss del dven enligt 2 kap. 17 § FRL for
en ansdkan om registrering av ett aktiebolag, ekonomisk férening
eller msesidigt forsikringsbolag att bedriva f6rsikringsrorelse. Av
forsta stycket 1 den paragrafen framgar att ett redan bildat aktiebolag,
som dnnu inte registrerats 1 aktiebolagsregistret, far anséka om till-
stand att driva f6rsikringsrorelse. Till skillnad mot vad som giller
for ett fondandelsbolag finns det emellertid inte ndgot som hindrar
att en ansékan om tillstdnd att driva forsikringsrorelse ges in efter
att ett bolag registrerats. Detta ir inte mojligt for ett fondandels-
bolag. Ett dmsesidigt forsikringsbolag och en forsikringstérening
ska ansoka om tillstdnd innan bolaget respektive féreningen har
bildats. Fér fondandelsbolag giller 1 stillet att bolag ska ha bildats
nir ansdkan om tillstdnd ges in.

Av andra stycket framgdr att Finansinspektionen ska fatta beslut
1 frigan om tillstind inom tvd manader frin det att en fullstindig
ans6kan limnats och inom samma tid underritta bolaget om beslu-
tet. Med fullstindig anstkan avses att de handlingar och uppgifter
som inspektionen behéver f6r att kunna besluta 1 frigan har limnats.
Tidsfristen 1 sig ir visserligen till fordel for investeringsbolagen,
men det vore olyckligt om Finansinspektionen nir den efterfrigade
kompletterande information tvingades fatta ett avslagsbeslut for att
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hilla fristen. Det idr dirfor limpligt att det f6rekommer underhands-
kontakter mellan bolaget och Finansinspektionen nir en ansékan
behover kompletteras och det dr inget som hindrar att investerings-
bolaget i sddana fall medger att fristen forlings. Ett bolag som inte
vill medge detta har dock alltid ritt att {3 ett beslut inom den angivna
fristen. Det finns vidare ingen skyldighet f6r inspektionen att av-
vakta med beslut om myndigheten inte finner det vara limpligt.

39

Paragrafen innehiller en bestimmelse om gemensam handliggning.
Overvigandena finns 1 avsnitt 4.3.5.

I paragrafen regleras den situation di férvaltaren vid tidpunkten
for investeringsbolagets ansékan samtidigt har ansékt om att bedriva
fondverksamhet. Tvd sddana ansokningar ska hanteras gemensamt
och beslutas samtidigt. Som framgir av 1 § ir det en forutsittning
for investeringsbolagets tillstdindsansékan att férvaltaren dirmed
har tillstdnd att bedriva fondverksamhet. P4 motsvarande sitt dr det
en forutsittning for fondbolagets tillstdndsansékan att bilagan till
ett investeringsbolags bolagsordning har godkints (se 2 kap. 1 §

6 LVF [lydelse enligt SOU 2025:60]). Det godkinnandet sker f6rst
vid tillstdndsprévningen for det aktuella investeringsbolaget.

4 kap. Registrering i fondandelsbolagsregistret

1§

I paragrafen anges att styrelsen ska anmila bolaget for registrering
inom tolv minader frin tidpunkten fér stiftelseurkundens underteck-
nande. Paragrafen ir utformad efter forebild av 2 kap. 22 § ABL.
Overvigandena finns i avsnitt 4.3.6

29

Paragrafen innehdller bestimmelser om vilka uppgifter som ska lim-
nas av bolaget for registrering i fondandelsregistret och ir utformad

efter frebild av 8 kap. 43 § forsta stycket ABL. Overvigandena finns
1avsnitt 4.3.6.
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Motivet till registreringen ir framfor allt tredje mans intresse av
att fd vetskap om bolagets struktur och ledning. Registreringen har
inte ndgon konstitutiv betydelse och exempelvis en behorigen utsedd
forvaltare har alltsd den behorighet som f6ljer med uppdraget redan
innan registrering har skett.

Enligt 21 kap. 1 § 1 f8r regeringen eller den myndighet som reger-
ingen bestimmer, vilket ir Finansinspektionen, meddela nirmare
foreskrifter om vilka uppgifter som ska limnas 1 anmilan.

39

Paragrafen innehéller bestimmelser om registrering och ir utformad
efter forebild av 8 kap. 43 § tredje stycket och 44 § ABL. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.3.6.

En registreringsanmilan ska enligt 1 § géras 1 samband med an-
milan om registrering av bolaget. Direfter ska enligt férevarande
paragraf en anmilan om indrade férhillanden ske efter varje ind-
ring av tidigare anmilt férhdllande. Det ir férvaltaren som gor an-
milan f6r bolagets rikning. Forsummas detta, kan Bolagsverket
foreligga forvaltaren vid vite att komma in med registreringsanmilan
(22 kap. 5 §).

Uppgifter om forvaltaren och bolagets férvaringsinstitut dr upp-
gifter som ingdr 1 bilagan till bolagsordningen. Av 5 kap. 7 § framgir
att en dndring av en uppgift i bilagan 1 bolagsordningen kriver god-
kinnande frdn Finansinspektionen. Innebdrden av detta ir att nigon
anmilan sdvitt avser indring av férhillandena avseende 2 § forsta
stycket punkterna 5 och 6 kan forst goras nir ett godkinnande frin
Finansinspektionen har erhéllits. Av 5 kap. 5 § tredje stycket fram-
gir att en sidan indring anmils till Bolagsverket genom en under-
rittelse frin Finansinspektionen.

Av 5 kap. 5 § andra stycket framgdr att beslut om dndring av upp-
gift om forvaltaren i bilagan till ett AIF-bolags bolagsordning ska
anmilas for registrering av styrelsen.

Aven den som anmilan rér, t.ex. en nyvald eller avgingen styrelse-
ledamot, har enligt andra stycket ritt att géra anmilan. En nyvald
stillféretridare fir dven anmila sin foretridares avging.

Av 10 kap. 3 § tredje stycket framgar att ett beslut om forvaltare
har verkan frin den tidpunkt di anmilan om registrering kom in till
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Bolagsverket eller frin den senare tidpunkt som har angetts 1 bemyn-
digandet eller beslutet om &terkallelse.

49

Paragrafen innehdller bestimmelser om férutsittningar for registrer-
ing 1 fondandelsbolagsregistret. Paragrafen ir utformad efter férebild
av 2 kap. 23 § 2 och 5 ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.6.

Av forsta stycket framgar att en forsta forutsitining for registrer-
ing ir att full betalning fér samtliga tecknade andelarna har skett pd
det sitt som anges 12 kap. 17 § ABL (se vidare kommentaren till
2 kap. 3 § 3). For att registrering ska ske krivs alltsd dels att betal-
ningen ir tillricklig, dels att den har kommit bolaget till handa pé
foreskrivet sitt.

Bolagsverket ska dven kontrollera att bolagsbildningen 1 évrigt
har skett forfattningsenligt. Aven andra brister 4n bristande fullgod
betalning kan sdledes utgdra hinder mot registrering. Bland de for-
hillanden som ska féranleda verket att vigra registrering ir att den
ingivna bolagsordningen 1 nigot avseende stér i strid med lagen eller
att bolagets foretagsnamn inte inneh8ller foreskriva uppgifter. Nagon
materiell prévning av innehdllet 1 bilagan till bolagets bolagsordning
ska dock inte ske.

I andra stycket anges sirskilt krav som ska vara uppfyllt for att
Bolagsverket ska kunna registrera ett investeringsbolag i fondandels-
bolagsregistret. For registrering av ett sidant bolag krivs att bolaget
har erhillit tillstdnd enligt 3 kap. Vid anmilan om registrering ska
beslutet om tillstdnd bifogas anmalan.

5§

Paragrafen innehéller bestimmelser om Bolagsverkets fondandels-
bolagsregister. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.6.

Enligt forsta stycket ska Bolagsverket féra ett fondandelsbolags-
register for registrering enligt lagen eller annan férfattning.

I andra stycket anges att vissa bestimmelser 1 ABL som giller
aktiebolagsregistret iven ska gilla for fondandelsbolagsregistret.
Det handlar bland annat om handliggningen av registreringsirenden,
om verkan av registrering och kungérande samt om avregistrering.
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Med i tillimpliga delar avses att enbart de delar av bestimmelserna
som kan tillimpas pd fondandelsbolag ska gilla. I 27 kap. 6 § ABL
anges till exempel att bland andra en verkstillande direktdr under
vissa forutsittningar ska strykas ur aktiebolagsregistret. Eftersom
ett fondandelsbolag saknar en verkstillande direkt6r kan den delen
av bestimmelsen naturligtvis inte tillimpas pd fondandelsbolag.

I 2 § finns bestimmelser om uppgifter som fondandelsbolaget
ska anmila vid registreringen.

Av tredje stycket foljer att for registrering av redovisnings- och
revisionshandlingar for ett AIF-bolag i fondandelsbolagsregistret
giller bestimmelserna i ARL i stillet f6r bestimmelserna i 27 kap.
ABL (jfr ven 27 kap. 1 § tredje stycket ABL). Enligt 8 kap. 3 e och
16 §§ ARL ska &rs- och koncernredovisningar samt revisions- och
koncernrevisionsberittelser som ges in till Bolagsverket for registrer-
ing i fondandelsbolagsregistret. D3 giller vissa regler i ARL som
delvis avviker frin ABL. Exempelvis giller dd inte 27 kap. 3 § ABL
om kungérelse 1 Post- och Inrikes Tidningar, 27 kap. 4 och 4 a §§
ABL om rittsverkan av registrering och kungorelse eller 27 kap.
1 a § om registrering pd frimmande sprik.

For investeringsbolag som avslutar den 16pande bokféringen
genom en arsberittelse finns bestimmelser om offentliggérande 1
LVF. Arsberittelsen och revisionsberittelsen ska inte registreras i
fondandelsbolagsregistret.

69

Paragrafen innehdller en bestimmelse om nir frdgan om registrer-
ing i fondandelsbolagsregistret faller och verkan av att registrering
inte sker. I paragrafen gérs en hinvisning till 2 kap. 24 § ABL. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.3.6.

Enligt 2 kap. 24 § forsta stycket ABL faller frdgan om bolagsbild-
ning om anmilan om registrering inte sker inom den tolvménaders-
frist som anges i 1 § 1 denna lag eller om Bolagsverket har avskrivit
registreringsanmilan eller vigrat registrering. Vill stiftarna fort-
farande bilda ett bolag, méste de alltsd bérja om frin borjan.

Enligt 2 kap. 24 § andra stycket ABL har andelstecknarna ritt
till &terbetalning om bolagsbildningen faller eller om en andelsteck-
ning av annat skil inte ir bindande. Den praktiskt viktigaste situa-
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tionen av det senare slaget ir nir bolagsbildningen gir om intet dir-
for att stiftelseurkunden aldrig undertecknas. En annan situation
d& bestimmelsen blir tillimplig dr di andelsteckningen har skett pd
annat sitt in 1 stiftelseurkunden. Andelstecknarna har d3 ritt att
iterfd inbetalda belopp jimte avkastning. De dterbetalningspliktiga,
dvs. stiftarna och styrelseledamoterna, har en uttrycklig rite att av-
rikna vissa kostnader f6r bolagsbildningen, nimligen sddana dtgirder
som anges 12 kap. 25 § tredje meningen ABL. Om bolagsbildningen
avbryts redan innan stiftelseurkunden har undertecknats, ansvarar
stiftarna solidariskt f6r dterbetalningen. Om bolagsbildningen faller
1 ett senare skede, t.ex. om det bildade bolaget inte i tid anmils for
registrering, svarar iven styrelseledaméterna for dterbetalningen.
Dessa tilltrider 1 och med att bolaget bildas, vilket enligt 2 kap. 4 §
forsta stycket denna lag sker genom att stiftelseurkunden under-
tecknas av samtliga stiftare.

7§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om rittshandlingar som fore-
tagits fore bolagets registrering. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.6.

I paragrafen gors en hinvisning till 2 kap. 25-27 §§ ABL som
innehéller bestimmelser om rittshandlingar som har foretagits fore
bolagets registrering. Bestimmelserna giller alltsd dven for fond-
andelsbolag. Det innebir bland annat att ett fondandelsbolag erhiller
rittshandlingsférméga f6rst dd bolaget har registrerats 1 fondandels-
bolagsregistret. Innan dess kan bolaget inte férvirva rittigheter eller
dta sig skyldigheter. Det kan inte heller fora talan vid domstol eller
ndgon annan myndighet. Styrelsen kan f6r bolagets rikning fora
talan 1 mil som rér bolagsbildningen och vidta andra dtgirder for
att kriva in tecknade andelsbelopp enligt 2 kap. 25 § ABL.

8§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om att nir Bolagsverket har
registrerat eller dndrat uppgifter om ett AIF-bolag ska verket genast
underritta Finansinspektionen. Overvigandena finns i avsnitt 4.3.6.
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De uppgifter som ir av vikt f6r Finansinspektionen dr uppgifter
om bolaget (namn och organisationsnummer), dess férvaltare och
1 férekommande fall férvaringsinstitut.

5 kap. Bolagsordning
1§

Paragrafen innehiller en upprikning av vilka allminna uppgifter som
ska anges 1 ett fondandelsbolags bolagsordning. Uppgifterna éverens-
stimmer till viss del med de som riknas upp i 3 kap. 1 § ABL. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.5.4.

I lagen finns férutom i férevarande paragraf dven andra bestim-
melser om vad som ska anges 1 en bolagsordning, exempelvis 1 6 kap.
4 § om att det i bolagsordningen 1 ett AIF-bolag fir anges att det 1
bolaget ska finnas eller kunna ges ut andelar av olika slag. Det finns
inte ndgot hinder mot att ta in andra uppgifter eller féreskrifter i
bolagsordningen dn de som anges i paragrafen. Foreskrifterna far
emellertid inte strida mot reglerna 1 ABL eller annan lag eller forfatt-
ning. Inte heller far de vara sinsemellan motstridiga.

I 2 och 3 §§ finns sirskilda bestimmelsen om uppgifter som ska
tas in 1 bilagan till ett fondandelsbolags bolagsordning. De uppgifter
som anges 1 en sidan bilaga utgér en del av bolagsordningen. Uppgif-
terna ska dock enbart anges 1 bilagan.

Till skillnad frén ett aktiebolag ska det i bolagsordningen fér ett
fondandelsbolag inte anges uppgift om bolagets verksamhetssyfte.
Syftet med ett fondandelsbolag ir att gora kollektiva investeringar
till f6rmén {or investerarna och framgar direkt av lag (1 kap. 3 §
loch4§1).

I punkt 1 anges att bolagsordningen ska ange bolagets foretags-
namn, dvs. den benimning under vilken bolaget ska bedriva sin verk-
samhet. Nirmare bestimmelser om féretagsnamn finns 128 kap. 1,
2 och 7 §§ ABL samt i lagen (2018:1653) om féretagsnamn. Foretags-
namnet ir nddvindigtvis inte samma namn som fondens namn, se
2 § och hinvisningen diri till 4 kap. 8 § forsta stycket 1 LVF. For
investeringsbolag som bestér av flera delfonder kommer varje del-
fond ha ett eget fondnamn.

Ett fondandelsbolag kan, genom dndring av bolagsordningen, byta
foretagsnamn och det har dirfér ansetts finnas anledning att infora

871



Forfattningskommentar SOU 2025:117

en identitetsbeteckning som oférindrad féljer bolaget under hela
dess livstid. En sddan identifiering skapas genom lagen (1974:174)
om identitetsbeteckning for juridiska personer m.fl., som féreskriver
att varje juridisk person ska sittas ett organisationsnummer. Det
ir Bolagsverket som, 1 samband med bolagets registrering, dsitter
aktiebolag organisationsnummer. Fér fonder finns ocksd en identi-
tetsbeteckning 1 form av ett ISIN-nummer.

I punkt 2 anges att bolagsordningen ska ange den ort i Sverige dir
bolagets styrelse ska ha sitt site. P4 denna ort ska enligt huvudregeln
bolagsstimma héllas (se 9 kap. 15 § forsta stycket nionde strecksatsen
denna lag och 7 kap. 15 § ABL). Ortsangivelsen dr ocksd normalt av-
gorande for vilken domstol som bolaget lyder under (10 kap. 1 §
rittegdngsbalken).

Enligt punkt 3 ska bolagsordningen ange antalet styrelseledaméter
eller det ligsta och hogsta antal styrelseledaméter som ska finnas 1
bolaget. Av 10 kap. 1 § framgdr att antalet styrelseledaméter ska vara
ligst tre. Bolagsordningen ska dven innehlla uppgift om antalet eller
hégsta och ligsta antalet revisorer. Till skillnad frin vad som giller
for vissa aktiebolag finns det inte ndgot undantag fér fondandelsbolag
att ha revisorer. I bolaget fr det finnas suppleanter till revisorer, men
det dr inte obligatoriskt. Om det ska finnas sddana ska det ocks3 an-
ges 1 bolagsordningen.

Hur bolagsstimman ska sammankallas ska enligt punkt 4 anges
1 bolagsordningen. Vad kallelsen ska innehilla regleras 1 9 kap. 15 §
forsta stycket tionde strecksatsen denna lag och 7 kap. 18-22 § ABL.
Bolagsordningen ska ange sittet for kallelse, exempelvis att kallelse
ska ske genom brev till varje kind andelsigare, tillhandahillas elektro-
niskt eller genom anslag pa forvaltarens webbsida.

Enligt punkt 5 ska bolagsordningen ange den tid som bolagets
rikenskapsir ska omfatta. Bestimmelser om rikenskapsar finns 1
3 kap. BFL som féreskriver att rikenskapsiret som huvudregel ska
omfatta 12 ménader. Rikenskapséret ska som huvudregel samman-
falla med kalenderiret och endast vid start och avveckling kunna vara
kortare dn 12 ménader, detta med hinsyn till férvaringsinstitutets
kontrollverksamhet, revisorernas granskning och rapporteringsfre-
kvensen till Finansinspektionen.

Punkt 6 innebir att bolaget 1 bolagsordningen méste ange bolagets
redovisningsvaluta. Redovisningsvalutan méste vara antingen svenska
kronor eller euro och ska anvindas for samtliga affirshindelser (oav-
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sett vilken valuta sjilva transaktionen har skett 1) och i samtliga led
av redovisningen. Beridkningen av andelskapitalet som foreskrivs i
6 kap. 5 § ska goras 1 redovisningsvalutan.

Punkt 7 innebir att det i bolagsordningen ska anges om bolaget
kan komma att bestd av flera delfonder. Punkten giller enbart for
investeringsbolag och omfattar inte AIF-bolag. I 7 kap. finns bestim-
melser om delfonder 1 ett investeringsbolag. I bolagsordningen be-
hover endast anges om bolaget dr en kan komma att best av delfon-
der inte det faktiska antalet delfonder. Detta framgar av det antal
bilagor som bifogas bolagets bolagsordning, eftersom det ska finnas
en bilaga for varje delfond.

Andringar av uppgifter i den allminna delen kan inte delegeras
till férvaltaren att besluta om, utan méste alltid beslutas av bolags-
stimman, se vidare kommentaren till 4 §.

29

Paragrafen innehiller en bestimmelse om uppgifter som ska anges
i en bilaga till ett investeringsbolags bolagsordning. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.5.4, 4.6.1 och 4.18.

Forsta stycket innebir att det till ett investeringsbolags bolagsord-
ning ska fogas en bilaga med uppgifter som motsvarar merparten av
de uppgifter som ska anges i en virdepappersfonds fondbestimmel-
ser (se 4 kap. 8 § LVF 1 dess lydelse enligt SOU 2025:60). I bestim-
melsen anges sirskilt att bilagan ska innehélla uppgifter om vilka
andelsklasser som ska finnas och vilka villkor som ir férenade med
dem. Bland annat ska fondens namn anges (se 4 kap. 8 § andra stycket
1 LVF), vilket ir detsamma som féretagsnamnet. I 6 kap. 1 och 2 §§
finns bestimmelser om andelsklasser i ett investeringsbolag.

Enligt andra stycket ska bilagan dven innehilla information om
den kostnad som ska biras av bolaget. Bestimmelsen genomfor arti-
kel 90 andra stycket i UCITS-direktivet enligt vilken det i fondfére-
tagets hemmedlemsstat eller i ett investeringsbolags bolagsordning
ska anges vilka kostnader som ska biras av bolaget. Exempel p4 detta
kan vara kostnader for styrelse och revisor.

Om ett investeringsbolag bestr av flera delfonder ska uppgifterna
som ska finnas 1 bilagan anges i en bilaga for var och en av dem (se
7 kap. 3 §).
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3§

Paragrafen innehéller bestimmelser om vilka uppgifter som ska anges
i en bilaga till ett AIF-bolags bolagsordning. Overvigandena finns
1 avsnitt 4.5.4, 4.6.1 och 4.18.

Enligt punkt 1 ska i bilagan anges namnet pd den som ir bolagets
forvaltare och, 1 férekommande fall pd det utsedda férvaringsinsti-
tutet. For bl.a. ATF-bolag som férvaltas av en registrerad AIF-f6rval-
tare finns nimligen inte ndgot krav pd att ha ett férvaringsinstitut
(jfr 10 kap. 17 § andra stycket och 2 kap. 1 § LAIF).

Om det 1 ett AIF-bolag férekommer andelar av olika slag, ska,
enligt punkt 2, bilagan ocksd innehilla uppgift detta. Det ska alltsd
finnas en forteckning ver andelsklasserna som ska ange olikheterna
mellan klasserna. Ndgra sirskilda begrinsningar nir det giller vilka
olikheter som fir finnas anges inte, men det finns naturligtvis vissa
skillnader som inte kan godtas. En andelsigare fir t.ex. inte berdvas
ritten att delta i bolagsstimma.

I punkt 3 anges att det 1 bilagan ska informeras om grunderna for
virdering av AIF-bolaget tillgdngar, berikningen av nettotillgings-
virde per andel och uppgift om virderingsintervall. Uppgifterna i
denna del ska beaktas vid berikningen av bolagets andelskapital
(6 kap. 5 §) och vid berikningen av virdet av en andel (6 kap. 6 §).

En AIF-forvaltare ska enligt 8 kap. 7 § forsta stycket LAIF siker-
stilla att det finns limpliga och konsekventa férfaranden for en
korrekt och oberoende virdering av ett AIF-bolags tillgdngar. De-
taljerade regler om AIF-forvaltares virderingsforfaranden finns i
kommissionens delegerade f6rordning (EU) nr 231/2013 (se artik-
larna 67-71). Virdering av tillgidngarna i en AIF och berikningen
av nettotillgingsvirdet (NAV) per andel eller aktie ska goras i enlig-
het med lagstiftningen 1 det land dir fonden ir etablerad och enligt
fondens fondbestimmelser, bolagsordning eller motsvarande regel-
verk (8 kap. 7 § andra stycket LAIF). Vidare ska det enligt punkt 4
finnas uppgift om hur bolagets investerare ska informeras om
resultaten av varje virdering och berikning (jfr dven 8 kap. 7 och
8 §§ LAIF). I 6 kap. 5 och 6 §§ denna lag finns bestimmelser om
berikning av bolagets andelskapital och berikning av fondandels-
virdet.

I punkt 5 foreskrivs att det 1 bilagan ska anges om utdelning ska
ske och, 1 s8 fall, grunderna och sittet for utdelning Det motsvarar
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1 huvudsak vad som ska anges i en virdepappersfonds fondbestim-
melser. Hur utdelning fir ske i ett fondandelsbolag framgar av 6 kap.
16 §.

Punkt 6 innebir att det 1 bilagan ska anges om fonden har en be-
stimd eller obestimd livslingd. Ett AIF-bolag med en bestimd livs-
lingd ska avvecklas nir tiden l6pt ut. Normalt ir ett AIF-bolag med
en bestimd livslingd en sluten fond.

Vad som avses med en sluten (eng. closed-end) respektive 6ppen
(eng. open-end) alternativ investeringsfond anges inte i AIFM-direk-
tivet eller LAIF. Sirskilda regler f6r slutna fonder finns dock i bl.a.
8 kap. 3 § andra stycket (lydelse enligt SOU 2025:60) och 8 § andra
och tredje styckena LATF. I Kommissionens delegerade férordning
(EU) nr 694/2014 definieras AIF-férvaltare av en 6ppen alternativ
investeringsfond respektive AIF-férvaltare av en sluten alternativ
investeringsfond (se artikel 1.2 och 1.3). Med en 6ppen fond avses
normalt en fond vars andelar terkops eller 16ses in av fonden pd
begiran av andelsigarna i enlighet med de férfaranden och den fre-
kvens som anges 1 dess fondbestimmelser, bolagsordning, prospekt
eller emissionsdokument. Med en sluten fond avses en fond som
inte dr 6ppen (jir artiklarna 1.2-1.4 1 Kommissionens delegerade
férordning (EU) nr 694/2014).

I 8 kap. 3 b § LAIF (i dess lydelse enligt SOU 2025:60) finns en
katalog med s.k. likviditetshanteringsverktyg som en 6ppen AIF
kan anvinda sig av. De verktyg som bolaget viljer och villkoren for
dessa ska enligt punkt 7 anges 1 bilagan.

Slutligen foreskrivs 1 punkt 8 att det 1 bilagan ska anges nir och
var fondens informationsbroschyr, faktablad och &rsberittelse ska
offentliggéras. For AIF-bolag som forvaltas av en registrerad AIF-
forvaltare finns inte ndgot krav pa faktablad (jfr 2 kap. 1 § LAIF och
10 kap. 2 § LAIF).

49

Paragrafen innehiller bestimmelser om vem som kan besluta om
indring av bolagsordningen. Overvigandena finns i avsnitt 4.5.5
Forsta stycket innebir att det som huvudregel ir bolagsstimman
som fattar beslut om dndring av alla uppgifter i bolagsordningen
alltsd iven de som ingdr i bilagor som fogas till bolagsordningen.
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I 9 kap. finns bestimmelser om réstningsregler vid beslut av bolags-
stimman.

Andra stycket utgor ett undantag till huvudregeln i forsta stycket.
I bolagsordningen fir féreskrivas att indringar av uppgifter 1 bilagan
till bolagsordningen far beslutas av férvaltaren 1 stillet {6r av bolags-
stimman med vissa undantag.

For investeringsbolag kan alltsd férvaltaren, om det framgir av
bolagsordningen, i huvudsak idndra alla de uppgifterna som anges 1
2 § med undantag av uppgift om férvaltaren. Att indra uppgift om
forvaltaren 1 bilagan till bolagsordningen ir enligt tredje stycket nigot
som tillkommer styrelsen, som dr den som har kompetens att utse
forvaltare enligt 10 kap. 3 §.

Detsamma giller ocksg fér AIF-bolag. Dirutéver giller for AIF-
bolag som inte enbart marknadsfor andelar till professionella inve-
sterare, dvs. marknadsfor andelar till semi-professionella investe-
rare eller icke-professionella investerare, att forvaltaren inte ensidigt
far indra sddana uppgifter som avses 19 kap. 12-14 §§. Det giller
indringar som innebir att andelsidgarnas ritt till bolagets vinst eller
ovriga tillgingar minskar, ritten att dverldta eller f6rvirva andelar in-
skrinks eller rittsforhillandet mellan andelar rubbas. Bestimmelsen
utgor ett skydd for frimst konsumenter.

5§

Paragrafen inneh8ller en bestimmelse om anmilan av beslut om dnd-
ring av bolagsordningen. Overvigandena finns i avsnitt 4.5.5.

Ett beslut om dndring av bolagsordningen ska som huvudregel
enligt forsta stycket genast anmilas f6r registrering 1 fondandelsbolags-
registret och fir inte verkstillas forrin det har registrerats. Forval-
taren ir den som féretrider bolaget 1 alla frigor och det dligger dir-
med forvaltaren att sikerstilla att s3 sker.

I andra stycket finns ett undantag till huvudregeln som innebir
att det ir styrelsen 1 ett AIF-bolag som ska anmila en dndring av
uppgift 1 bilagan till bolagsordningen om forvaltaren.

Tredje stycket giller enbart f6r investeringsbolag och innebir att
forsta stycket inte giller for beslut om dndring av uppgifter i bilagan
till ett sidant bolags bolagsordning. Av 7 § framgdr att en dndring av
en uppgift 1 bilagan i bolagsordningen 1 ett investeringsbolag kriver
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godkinnande frin Finansinspektionen. Innebérden av detta dr att
ndgon anmilan sdvitt avser dndring av férhillandena avseende upp-
gifter 1 bilagan till ett investeringsbolags bolagsordning forst ska
goras nir ett godkinnande frin Finansinspektionen har erhillits.
Anmilan ska di ske genom att Finansinspektionen underrittar
Bolagsverket.

Av 10 kap. 3 § tredje stycket framgdr att ett beslut om forvaltare
har verkan frn den tidpunkt di anmilan om registrering kom in till
Bolagsverket eller frn den senare tidpunkt som har angetts 1 bemyn-
digandet eller beslutet om dterkallelse.

6§

Paragrafen innehdller en bestimmelse om verkstillan av beslut om
indring av bolagsordningen. Overvigandena finns i avsnitt 4.5.5.
Ett beslut om dndring av bolagsordningen far inte verkstillas
forrin det har registrerats. Forst efter att indringen har registrerats
har beslutet verkan mot tredje man. I 8 och 9 §§ finns mojlighet for
Finansinspektionen att besluta om senareliggning.

79

Paragrafen inneh8ller en bestimmelse om vad som krivs fér Finans-
inspektionens godkinnande av en dndring av uppgifterna i bilaga
till ett investeringsbolags bolagsordning. Paragrafen genomfér arti-
kel 5.6 i UCITS-direktivet Overvigandena finns i avsnitt 4.5.5

I forsta stycket anges att forvaltaren ska ansdka hos Finansinspek-
tionen om godkinnande av dndringar av uppgifter i bilagan till ett
investeringsbolags bolagsordning. Motsvarande giller for indring
av en virdepappersfonds fondbestimmelser. Enligt artikel 5.6 UCITS-
direktivet fir varken forvaltningsbolaget eller férvaringsinstitutet
bytas ut, eller fondbestimmelserna eller investeringsbolagets bolags-
ordning dndras utan godkinnande frin de behériga myndigheterna
i fondforetagets hemmedlemsstat. Genom forsta stycket uppfylls
kraven i den aktuella artikeln 1 UCITS-direktivet. For att kravet ska
vara uppfyllt krivs dock inte att hela bolagsordningen ska godkin-
nas av Finansinspektionen eftersom det bara ir de uppgifter som
anges 1 bilagan som ir uppgifter som regleras 1 UCTIS-direktivet
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och som tar sikte pa verksamheten med kollektiva investeringar.
De uppgifter som ska anges enligt 1 § regleras inte sirskilt 1 direk-
tivet och ir av mer associationsrittslig karaktir.

Den prévning som Finansinspektionen ska gora enligt andra
stycket motsvarar den provning som inspektionen ska gora enligt
4 kap. 9 § tredje stycket LVF betriffande indring av en virdepap-
persfonds fondbestimmelser.

Om det foreskrivs 1 bolagsordningen idr det forvaltaren som en-
sidigt for investeringsbolagets rikning fattar beslut om indring av
uppgifterna i bilagan till bolagsordningen. Det ir férvaltaren som
har bista éverblick éver verksamheten och som dirfér bist dr limpad
att avgora vilka forindringar som bor goras. Forvaltarens bedémning
bér dirfoér normalt kunna godtas.

Enligt punkt 1 ska provas om innehéllet dven efter indringarna ir
skilig f6r andelsigarna. Enligt den punkten ska inte skilet till ind-
ringen vigas in vid bedomningen. Aven vad som kan betraktas som
visentliga indringar bor kunna godtas, men dndringar av uppgifter
1 bilagan som typiskt sett fir anses ha varit avgorande f6r att andels-
dgare investerat 1 fonden fir inte goras. Sddana dndringar fir anses
strida mot andelsigarnas gemensamma intresse enligt punkt 2. Som
exempel pd sddana indringar kan nimnas att fondens placeringsinrikt-
ning férindras fundamentalt, t.ex. frin rintefond till aktiefond, att
indringen medfor att risknivdn forindras markant eller att en fond
som profileras som etisk 6vergdr till att bli en fond utan sidan in-
riktning.

Ytterligare en forutsittning f6r godkinnande av indringen ir
enligt punkt 3 att en underrittelse till andelsigarna enligt 8 § andra
stycket uppfyller kraven i den bestimmelsen. Det innebir att férval-
taren antingen i samband med ansdkan eller pi uppmaning av Finans-
inspektionen under handliggningen ska ge in forslag pd information
till andelsigarna om dndringen. Sirskilt vid dndringar som kan ha
visentlig betydelse for andelsigarna ir det viktigt att underrittelsen
innehiller littbegriplig information om innebérden av indringen.

Av tredje stycket framgdr att Finansinspektionen ska fatta beslut
med anledning av ansékan och underritta bolaget om beslutet inom
tvd ménader frin det att en fullstindig ansokan limnats in. Med full-
stindig ans6kan avses att de handlingar och uppgifter har limnats in
som inspektionen behdver f6r att kunna besluta i frdgan. Tidsfristen
1 sig ir visserligen till férdel f6r fondbolagen men det vore olyckligt
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om Finansinspektionen nir den efterfrigade kompletterande infor-
mation tvingades fatta ett avslagsbeslut f6r att hélla fristen. Det dr
dirfor limpligt om det férekommer underhandskontakter mellan
forvaltaren och Finansinspektionen nir en ansékan behéver komplet-
teras och det bor vara mojligt f6r bolaget att 1 sddana fall medge att
fristen forlings. Ett bolag som inte vill medge detta har dock alltid
ritt att 3 ett beslut inom den angivna fristen. Det finns vidare ingen
skyldighet for inspektionen att avvakta med beslut om myndigheten
inte finner det vara limpligt.

8§

Paragrafen innehdller bestimmelser om nir dndringarna fir bérja
tillimpas och om underrittelse till andelsigare om indringar. Para-
grafen ir utformad efter forebild av 4 kap. 9 a § LVF Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.5.5

Forsta stycket innebir att Finansinspektionen vid godkidnnande
av indrade uppgifter i bilagan till ett investeringsbolags bolagsord-
ning kan besluta att dessa inte far tillimpas f6rrin en viss tid forflutit
fran beslutet om godkinnande. Ett sddant beslut kan t.ex. bli aktuellt
nir en ny bilaga till bolagsordningen godkinns pd grund av att en
fond ska delas, men delningen inte ska genomféras férrin en tid
efter godkinnandet.

Hur ldng tid som bor g8 innan beslutet fir tillimpas fir avgoras
utifrdn behovet av konsumentskydd och till vad férvaltaren anfort
i sin ansokan. En lingre tid kan vara nédvindig t.ex. nir friga ir om
en visentlig indring av bilagan till bolagsordningen i en associations-
rittslig specialfond som endast har 6ppet for inlosen kvartalsvis eller
en ging per r. Enligt 9 § ska nimligen andelsigarna ha mojlighet
att 16sa in sina andelar innan den nya bilagan borjar tillimpas.

I andra stycket finns en bestimmelse om att Finansinspektionen
far besluta att berorda andelsigare ska underrittas om dndringarna.
Skilet till begrinsningen “berérda” ir att det finns en méjlighet att
ha olika andelsklasser i en fond och att en indring inte nédvindigt-
vis beror alla andelsklasser. S3 ir t.ex. fallet om investeringsbolaget
bestar av flera delfonder och indringen enbart avser en delfond. En
underrittelse ir aktuell framfér allt om Finansinspektionen bedémer
att indringen ir av visentlig betydelse for andelsigarna, t.ex. hojda
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avgifter, storre forindringar 1 placeringsinriktningen eller en mojlig-
het att anviinda derivat i en fond vars medel inte tidigare fitt place-
ras pé det sittet.

Det kan dven férekomma situationer dir dndringen 1 sig inte kan
anses som visentlig, men dir det ind3 dr viktigt att andelsidgarna far
skriftlig information om dndringen. Det giller t.ex. vid namnbyte pd
en fond eftersom fondandelsigarna utan kunskap om namnet inte
kan ta del av information som publiceras om fonden.

Det ir viktigt att underrittelsen ger littbegriplig information om
indringen och vilka konsekvenser den kan f {6r en andelsigares
investering, Det giller sirskilt vid indringar av visentlig betydelse
nir andelsigarna ska bestimma sig f6r om de ska 16sa in sina fond-
andelar eller inte. Om Finansinspektionens bedémer att underrittel-
sen inte innehiller limplig information om syftet med indringen
eller inte ger tillricklig information om konsekvenserna av indringen
kan det enligt 7 § andra stycket 3 utgéra grund fér att neka godkin-
nande av dndringen.

)

Paragrafen innehéller en bestimmelse om att andelsigarna vid en
visentlig indring av uppgifter i bilagan till ett investeringsbolags
bolagsordning har ritt till inlésen av andelar innan dndringen trider
1 kraft. Paragrafen ir utformad efter férebild av 4 kap. 9 b § LVF.
Overvigandena finns i avsnitt 4.5.5

Om en dndring av uppgifterna i bilagan till ett investeringsbolags
bolagsordning ir av visentlig betydelse for andelsigare ska Finans-
inspektionen besluta att berérda andelsigarna ska ha ritt att 16sa in
sina fondandelar innan bestimmelserna bérjar tillimpas. Exempel
pd indringar av visentlig betydelse for andelsigarna kan vara hojda
avgifter, storre forindringar i placeringsinriktningen eller en méjlig-
het att anvinda derivat 1 en fond vars medel inte tidigare fatt placeras
pd det sittet. For begreppet berérda se kommentaren till 8 §.

Inlésen ska kunna ske utan att andra avgifter tas ut in vad som
motsvarar kostnaderna for att avveckla virdepapper till foljd av begird
inlésen. Med sidana kostnader avses transaktionskostnader som ir
en direkt f6ljd av att fonden miste avyttra virdepapper, t.ex. courtage.
Sddana kostnader fir endast tas ut om det ir foéreskrivet i bilagan
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till bolagsordningen och, med hinsyn till likhetsprincipen, sddana
kostnader normalt tas ut av andelsigarna vid inlésen. De berérda
andelsigarna ska ges mojlighet att begira inlésen under minst 30 dagar
frén den dag f6rvaltaren underrittar andelsigarna om dndringen. In-
16sen ska anpassas till de tidpunkter f6r inlésen som giller enligt
bilagan till investeringsbolagets bolagsordning. En specialfond kan
t.ex. vara dppen kvartalsvis och andelsigarna méste d& {3 betydligt
lingre tid p4 sig att begira inlésen in 30 dagar. Aven om en fond ir
oppen for daglig inlésen ska dock berdrda andelsigaren kunna begira
inlésen under minst 30 dagar frin det att de underrittas.

6 kap. Andelarna och andelskapitalet
1§

Paragrafen inneh3ller en bestimmelse om att alla andelar som huvud-
regel har lika ritt 1 ett investeringsbolag. Paragrafen har sin motsvarig-
het i 4 kap. 1 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.1.

I paragrafen slds den grundliggande s.k. likhetsprincipen fast. Den
innebir som utgdngspunkt att varje andel ska ha lika ritt i investe-
ringsbolaget, om inte annat féljer av lag eller bolagsordning. De rittig-
heter som ir knutna till en andel dr dels ekonomiska rittigheter, dels
forvaltningsrittigheter. I forevarande paragraf uttalas huvudregeln
att alla andelar har lika ritt 1 bolaget, om det inte i bilagan till bolags-
ordningen anges att det 1 bolaget ska finnas eller kunna ges ut andelar
av olika slag. T 4 kap. 10 § f6rsta stycket LVF finns en motsvarande
bestimmelse nir det giller en virdepappersfondandels ekonomiska
rittigheter.

2§

Paragrafen innehéller bestimmelser om undantag frin likhetsprin-
cipen och ir utformad efter férebild av 4 kap. 2 § ABL och 4 kap.
10 § andra—tredje stycket LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.1.
Av forsta stycket framgar att det ir tillitet gora avsteg frén huvud-
regeln om andelars lika ritt i investeringsbolaget. Principen att varje
andel ska ha lika ritt i investeringsbolaget giller inte nir det finns
andelsklasser 1 fonden. I stillet giller att andelarna i en och samma
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andelsklass ska vara lika stora, ge lika ritt till den egendom som ingdr
i bolaget och ha lika réstvirde.

Att andelarna i en och samma fond inte behéver vara lika stora
eller medféra lika ritt till fondegendomen nir det finns andelsklasser
sammanhinger med att andelarna i en andelsklass kan vara férenade
med villkor som paverkar berikningen av andelarnas virde. Si kan
vara fallet nir olika avgifter tas ut eller om en andelsklass ir férenad
med villkor om utdelning till andelsigarna och en annan med villkor
om att utdelningen behlls i fonden. Av 6 § tredje stycket framgér
att virdet av en fondandel i en andelsklass ska bestimmas med beak-
tande av de villkor som ir férenade med andelsklassen. Dessa villkor
ska enligt 5 kap. 2 § forsta stycket framg3 av bilagan till ett investe-
ringsbolags bolagsordning (jfr 4 kap. 8 § andra stycket 3 LVF [lydelse
enligt SOU 2025:60]). Principen om likabehandling innebir att vill-
koren inom en och samma andelsklass ska vara lika. Placeringsinrikt-
ningen ska fortfarande vara gemensam f6r alla andelsklasser 1 fonden
och en andelsklass fir inte gynnas pa bekostnad av nigon annan an-
delsklass. For delfonder giller dock detta 1 forhillande till respektive
delfond, se 7 kap. 2 §.

L andra stycket anges pd vilket sitt andelsklasser far skilja sig dt bl.a.
nir det giller ekonomiska rittigheter (se punkterna 1 a-g). Villkoren
1andra stycket 1 a—g och 2 har sin motsvarighet 1 4 kap. 10 § andra
stycket LVF (i dess lydelse enligt SOU 2025:60).

Villkoren far skilja sig 3t f6r utdelning, avgifter och ligsta teck-
ningsbelopp samt 1 vilken valuta andelarna tecknas (punkterna 1 a1 ¢
och 1e).

Att andelsklasser kan vara férenade med villkor f6r distribution
enligt punkt 1 d innebir att det ir mojligt att utforma villkoren s8 att
en viss andelsklass dr forbehillen distribution pd ett visst sitt eller
genom en viss distributionskanal. Detta gor det mojligt att ha andels-
klasser med ett forvaltningsarvode beridknat utan distributionskost-
nader for distributionskanaler dir det ir férbjudet att ta emot ersitt-
ning frin tredjepart.

Genom att andelsklasser kan vara férenade med villkor fér valuta-
sikring enligt punkt 1 e kan t.ex. den risk for valutakursférindring
som det innebir att andelsklasser utfirdas 1 olika valutor hanteras.
Ett villkor f6r en andelsklass kan vidare enligt punkt 1 g vara att fond-
andelarna ir upptagna till handel p4 en reglerad marknad eller handlas
pd en MTF-plattform, dvs. att det ror sig om en bérshandlad andels-
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klass. En definition av uttrycken reglerad marknad respektive MTF-
plattform finns 1 1 kap. 12 § 13. Bestimmelsen mojliggor att det kan
finnas tv4 eller flera andelsklasser f6r olika handelsplatser.

I likhet med vad som giller f6r aktiebolag fir andelarnas réstvirde
i olika andelsklasser skilja sig &t (punkten b). Till skillnad frn vad
som giller for aktiebolag finns inte ngon begrinsning nir det giller
skillnaden i réstvirde. Andelar i en och samma andelsklass far dock
inte ha olika rostvirde.

Upprikningen &ver vilka villkor som andelsklasser far vara fore-
nade med ir inte uttdémmande eftersom andelsklasser enligt andra
stycket 2 dven fir vara forenade med villkor som framgir av féreskrif-
ter meddelade med st6d av 21 kap. 1 § 3 Enligt den bestimmelsen
far regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer med-
dela foreskrifter om vilka andra villkor en andelsklass fir férenas
med. Andra villkor dn vad som féljer av punkterna 1 och 2 far dock
inte forekomma.

Paragrafen giller enligt 19 kap. 1 § andra stycket dven f6r associa-
tionsrittsliga specialfonder.

39

Paragrafen innehiller en bestimmelse om att alla andelar som huvud-
regel har lika ritt 1 ett AIF-bolag. Paragrafen har sin motsvarighet
i 4 kap. 1 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.1.

I paragrafen slds den grundliggande s.k. likhetsprincipen fast. Den
innebir som utgdngspunkt att varje andel ska ha lika ritt 1 AIF-bola-
get, om inte annat foljer av lag eller bolagsordning. De rittigheter
som ir knutna till en andel dr dels ekonomiska rittigheter, dels for-
valtningsrittigheter. I férevarande paragraf uttalas huvudregeln att
alla andelar har lika ritt 1 bolaget, om det inte 1 bilagan till ett ATF-
bolags bolagsordning, med stéd 14 §, anges att det 1 bolaget ska
finnas eller kunna ges ut andelar av olika slag.

4§

Paragrafen innehiller bestimmelser om undantag frin likhetsprinci-
pen och ir till viss del utformad efter forebild av 4 kap. 2 § ABL och
4 kap. 10 § andra stycket LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.1.
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Av forsta stycket framgdr att det ir tillitet gora avsteg frén huvud-
regeln om andelars lika ritt i bolaget. Principen att andelarna i en
ATF-bolag ska vara lika stora och medféra lika ritt giller inte nir
det finns andelsklasser 1 fonden. D3 giller i stillet, enligt andra stycket,
att andelarna 1 en andelsklass ska vara lika stora och medféra lika
ritt, det giller dels ekonomiska rittigheter, dels férvaltningsrittig-
heter.

Att andelarna i en och samma fond inte behéver vara lika stora
eller medféra lika rite till fondegendomen nir det finns andelsklasser
sammanhinger med att andelarna i en andelsklass kan vara férenade
med villkor som péverkar berikningen av fondandelsvirdet. Av 6 §
framgir att virdet av en fondandel i en andelsklass ska bestimmas
med beaktande av de villkor som ir férenade med andelsklassen.
Dessa villkor ska enligt tredje stycket framga av bilagan till ett AIF-
bolags bolagsordning.

Principen om likabehandling innebir att villkoren inom en och
samma andelsklass ska vara lika, det giller dels ekonomiska rittig-
heter, dels f6rvaltningsrittigheter. I regleringen finns, till skillnad
mot vad som giller f6r investeringsbolag, inte ndgra bestimmelser
om sirskilda begrinsningar for vilka olikheter som far finnas. Av
lagens grunder foljer emellertid att vissa typer av skillnader inte kan
godtas. Ingen andelsigare kan t.ex. berévas ritten att delta 1 bolags-
stimma. Till skillnad frin vad som giller fér aktiebolag (jfr 4 kap.
5§ ABL) finns emellertid inte nigon begrinsning nir det giller skill-
nader 1 andelarnas rostvirde.

Vidare bér noteras att det av 8 kap. 19 § tredje stycket LAIF
foljer att en investerare 1 en alternativ investeringsfond inte far ges
formanligare villkor dn dvriga investerare, om det inte framgar av
fondens fondbestimmelser, bolagsordning eller motsvarande regel-
verk. Genom tredje stycket i forevarande paragraf uppfylls det kravet.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om ett fondandelsbolags andels-
kapital. Paragrafen ir delvis utformad efter f6rebild av 4 kap. 10 §
tredje stycket LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.3.

I forsta stycket anges hur ett fondandelsbolags andelskapital ska
beriknas. Till skillnad frin ett aktiebolag vars aktiekapital ir fast, har
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fondandelsbolag ett rorligt andelskapital. Med andelskapital avses
skillnaden mellan bolagets tillgdngar och skulder som ska beriknas
enligt de grunder som anges 1 bilagan till bolagets bolagsordning
(jfr 5 kap. 2 och 4 §§). Det 8ligger investeringsbolag och AIF-bolag
att iaktta god redovisningssed nir det giller klassificering och vir-
dering av fondens tillgdngar och skulder. AIF-férvaltare och fond-
bolag har dven annan niringsrittslig reglering, 1 bl.a. LVF och LATF,
att forhilla sig till nir det giller virdering av tillgingar och skulder.

For investeringsbolag motsvarar bestimmelsen vad som giller for
berikning av andelsvirdet i en virdepappersfond (4 kap. 10 § fjirde
stycket LVF).

Foér ATF-bolag motsvarar bestimmelsen som utgdngspunkt vad
som giller for berikningen av nettotillgingsvirdet (jfr 8 kap. 7 §
LAIF).

ATF-bolag omfattas av BFL och ska for varje rikenskapsdr avsluta
bokféringen med en rsredovisning, se forfattningskommentaren
till 6 kap. 1 § BFL. I drsredovisningen ska AIF-bolagets eget kapital
anges som andelskapital. I samband med bokslutet ska alltsd andels-
kapitalet faststillas och anges 1 drsredovisningen. Vid upprittande
av drsredovisningen giller virderingsreglerna i 4 kap. ARL i tillimp-
liga delar fér ATF-bolag pd samma sitt som for aktiebolag. Det ir
inte omojligt att andelskapitalet beriknas pd ett annorlunda sitt 1
rsredovisningen in vid berikningen enligt de grunder som anges
1 bilagan till bolagets bolagsordning.

Ett fondandelsbolag kan inte bedriva nigon annan verksamhet
in att med kapital géra kollektiva investeringar (jfr 1 kap. 3 och
4 §8). Landra stycket anges dirfor att alla tillgdngar 1 bolaget utgor
fondtillgingar.

Av tredje stycket framgir att investeringsbolag s& snart som moj-
ligt ska betala avgifter och andra kostnader som direkt eller indirekt
avser fondfoérvaltningen. Bestimmelsen innebir att forvaltaren inte
kan lta avgiften ackumuleras till en skuld 1 investeringsbolaget. Syf-
tet dr att hindra missbruk av den foreslagna skatteregleringen for
investeringsbolag. Se sirskilt vervigandena i 5.1.3 gillande f6rhal-
landet mellan denna bestimmelse och skattefriheten for avkastning
pa fondtillgdngar i 6 kap. 5 § IL. Bestimmelsen hindrar inte att ett
fondbolag stir for initiala kostnader vid bildande av ett investerings-
bolag och dirmed fir en fordran pd investeringsbolaget. Fordran
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ska dock regleras s snart som mojligt, det vill siga nir det finns lik-
viditet i investeringsbolaget.

Av 19 kap. 1 § framgdr att denna bestimmelse dven giller AIF-
bolag som utgér specialfonder.

Tredje stycket giller dock inte 6vriga AIF-bolag. Aven om till-
gingarna i ett sidant bolag enligt andra stycket utgor fondtillgdngar
som ingdr i berikningen av andelskapitalet finns det inga hinder mot
att avgifter ackumuleras som en skuld och att en del av férmogen-
hetsmassan hills avskild for tickning av skulden.

Bolagets andelskapital dr bl.a. av betydelse vid utdelning (se 16 §).

6§

Paragrafen innehéller bestimmelser om ett fondandelsbolags fond-
andelsvirde. Paragrafen ir delvis utformad efter forebild av 4 kap.
10 § tredje stycket LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.3.

I forsta stycket foreskrivs att virdet pd en fondandel ir det berik-
nade andelskapitalet enligt 5 § delat med antalet andelar. I bilagan
till ett AIF-bolags bolagsordning ska grunderna {6r virdering av
bolagets tillgingar, berikningen av nettotillgdngsvirdet per andel
och virderingsintervall anges (5 kap. 3 §). For investeringsbolag
ska grunderna for berikning av fondens och fondandelarnas virde,
inklusive de virderingsprinciper som anvinds vid virderingen av
onoterade tillgdngar och sddana derivatinstrument anges i bilagan
till investeringsbolagets bolagsordning (5 kap. 2 § denna lag och
4 kap. 8 § andra stycket 5 LVF). Vad som anges i bilagan till bolags-
ordningen ska alltsd beaktas vid berikningen av virdet av en andel.

Enligt andra stycket giller, tor det fall det finns flera andelsklasser,
att det vid berikningen av virdet ska beaktas de villkor som ir fore-
nade med andelsklassen.

Av tredje stycket framgdr att virdet av en fondandel kan pdverkas
av tillimpningen av vissa likviditetshanteringsverktyg. Av 10 kap.
14 § framgdr genom hinvisning till 5 kap. 2 a § LVF (i dess lydelse
enligt SOU 2025:60) att ett investeringsbolag ska vilja minst tv
likviditetshanteringsverktyg. Nir det giller AIF-bolag finns det
bestimmelser om likviditetshanteringsverktyg i 8 kap. 3 b § LAIF
(1 dess lydelse enligt SOU 2025:60). Dessa bestimmelser giller ATF-
forvaltare med tillstdnd och enbart 1 férhdllande till 6ppna alterna-
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tiva investeringsfonder. Likviditetshanteringsverktyg ir allts inte
obligatoriska fér alla AIF-bolag.

Vilka verktyg som fondandelsbolaget har valt ska anges i bilagan
till bolagsordningen enligt 5 kap. 2 § och 4 kap. 8 § forsta stycket 15
LVF (i dess lydelse enligt SOU 2025:60) respektive 5 kap. 3 § 7. Om
ett fondandelsbolag tillimpar ndgot av de 1 bilagan till bolagets bo-
lagsordning angivna likviditetshanteringsverktygen ska fondandels-
virdet enligt tredje stycket bestimmas med beaktande av de villkor
som ir férenande med det likviditethanteringsverktyg som anvinds.

Som utgdngspunkt motsvarar virdet av en andel det nettotillgings-
virde (NAV) per andel eller aktie som ska beriknas for alternativa
investeringsfonder enligt 8 kap. 7 § LAIF och det fondandelsvirde
som ska beriknas for en virdepappersfond enligt 4 kap. 10 § tredje
stycket LVF. Begreppet fondandelsvirde i svensk ritt ir i sak det-
samma som NAYV per andel eller aktie, dvs. fondens nettovirde (till-
gdngar minus skulder) dividerat med antalet andelar eller aktier (se
prop. 2012/13:155 s. 276). Virdet av andelarna 1 ett bolag kan med
hinsyn till de villkor som giller for andelar 1 olika andelsklasser
komma att skilja sig &t.

Virdet av en andel dr bl.a. av betydelse f6r teckningskursen av
nya andelar (se 11 §) samt, som utgdngspunkt, en andelsigares eko-
nomiska rittighet t.ex. vid inlsen av en andel i ett investeringsbolag
pd andelsigarens begiran enligt 15 §.

79

Paragrafen innehéller bestimmelser om hur ofta ett investeringsbolags
fondandelsvirde ska beriknas och offentliggoras. Paragrafen ir delvis
utformad efter f6rebild av 4 kap. 10 § sista stycket LVF och genom-

for artikel 76 i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.3.

Fondandelsvirdet 1 ett investeringsbolag ska enligt forsta stycket
beriknas l6pande och minst vid de tidpunkter som fonden dr 6ppen
for inlosen. I bilagan till bolagsordningen ska anges hur ofta fonden
ir 6ppen for forsiljning och inlésen av fondandelar.

I bilagan till bolagsordningen ska ocks& anges nir och var forsilj-
nings- och inlésenskursen fér fondandelarna ska offentliggéras.
Enligt artikel 76 f6rsta stycket 1 UCITS-direktivet ska fondforetag
vid varje tillfille d det emitterar, siljer, dterkdper eller 16ser in andelar
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pa limpligt sitt, och dtminstone tvd ginger per minad, offentliggora
emissions-, forsiljnings-, dterképs- och inldsenpriserna. Av bestim-
melsens andra stycke framgr att de behdriga myndigheterna dock
far medge att fondforetag offentliggor sddana uppgifter endast en
gdng per minad, férutsatt att andelsigarnas intressen inte hirigenom
3sidositts. I 15 § finns bestimmelser om inlésen av andelar 1 ett inve-
steringsbolag. I andra stycket 1 forevarande paragraf finns dirfér en
bestimmelse om att offentliggérandet dd ska ske dtminstone en ging
varannan vecka.

8§

Paragrafen innehéller bestimmelser om andelars dverltbarhet. Para-
grafen ir utformad efter forebild av 4 kap. 7 § ABL forsta stycket
och 4 kap. 14 § LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.2.

Forsta stycket ger uttryck f6r den grundliggande principen om
andelars fria 6verldtbarhet. Principen kan begrinsas genom att for-
behill om att det inte dr mojligt att 6verldta fondandelar till ndgon
annan tas in 1 bilagan till bolagsordningen. Det motsvarar vad som
giller f6r en virdepappersfond.

Andpra stycket innebir att om en andel som inte ir kontoférd dver-
1ats, krivs att fondandelsbolaget eller forvaltaren som férvaltar de
forvaltarregistrerade andelarna denuntieras 1 enlighet med 31 § SkbrL.
Utan en sidan underrittelse ir 6verldtelsen inte sakrittslig giltig.
Det motsvarar vad som giller {or virdepappersfonder (se 4 kap.
14§ LVE).

9§

Paragrafen innehdller bestimmelser om férbehill om samtycke, hem-
bud och férkép som fir tas in i ett ATF-bolags bolagsordning. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.6.2.

Forbehillen motsvaras av forbehdll som giller for aktiebolag enligt
4 kap. ABL samtyckesforbehall (8 §), forkopsforbehdll (18 §) och
hembudsférbehdll (27 §). For férbehillen i férevarande bestimmelse
giller aktiebolagens bestimmelser 1 4 kap. 8-36 §§ ABL. I paragrafen
har det inte tagits in nigon hinvisning till omvandlingsférbehill
(4 kap. 6 § ABL). I ett fondandelsbolag ir det inte méjligt att utan
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stdd 1lagen omvandla en andel 1 en andelsklass till en andel 1 en annan
andelsklass. Detta pdverkar dock inte méjligheten att reglera detta
pa kontraktsrittslig vig eller att en andel 1 en andelsklass l6ses in
och en ny andel tecknas i en annan andelsklass.

10§

Paragrafen innehdller bestimmelser om utfirdande och inlésen av
andelar. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.4 och 4.6.5.

Enligt forsta stycket far fondandelsbolag 16pande utfirda nya andelar
och l6sa in andelar om inte annat framgar av lagen eller bolagsord-
ningen. Det krivs normalt inte att bolagsstimma hélls. Forvaltaren
ir den som foretrider bolaget 1 alla frigar och uppgiften att utfirda
nya andelar och f6r bolagets rikning 16sa in andelar ligger dirfor
forvaltaren. Forvaltaren ska beakta vad som anges 1 bolagets bolags-
ordning och vad som foreskrivs 1 lagen. I 15 § finns sirskilda bestim-
melser om inlésen och utfirdande av andelar i ett investeringsbolag.
For AIF-bolag finns sirskilda bestimmelser i 8 kap. 3 f och 3 g §§
LAIF (lydelse enligt SOU 2025:60).

Enligt andra stycket fir ett bolag inte teckna eller férvirva egna
andelar som nigon annan innehar.

I tredje stycket regleras ett férbud mot att utfirda nya andelar eller
16sa in andelar om likvidation av bolaget har inletts.

11-13 §§

Paragraferna innehiller sirskilda bestimmelser om utfirdande och
inlésen av andelar. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.4 och 4.6.5.

I 71 § anges att om inget annat foreskrivits 1 bilagan till fondandels-
bolagets bolagsordning fir teckningskursen for en andel inte sittas
ligre in fondandelsvirdet. Som utgdngspunkt motsvarar alltsd teck-
ningskursen fondandelsvirdet. Virdet kan dock avvika utifrin vill-
kor som anges 1 bolagsordningen. Regleringen syftar till att undvika
utspidning.

En andel f&r enligt 72 § bara utfirdas om det ir sikerstillt att
betalning tillférs fondandelsbolaget inom rimlig tid. Med betalning
avses dven apportegendom. Bestimmelsen motsvarar vad som giller
vid utfirdandet av andelar i en virdepappersfond enligt 4 kap. 10a §
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LVEF. Betalning behover inte ha tillforts fonden for att en fondandel
ska fa utfirdas, utan det ricker med att det sikerstills att betalning
kommer att tillféras fonden inom rimlig tid. Det innebir att forval-
taren pd limpligt sitt ska sikerstilla att en kdpare kommer att erligga
likvid inom den tidsram som utgér praxis for clearing och avveckling
pd marknaden. Det kan ske p3 olika sitt, exempelvis genom att bo-
laget kontrollerar kdparens finansiella status och betalningsférmaga
eller genom att kriva bankgaranti f6r betalningen. Skulle betalning
trots detta inte inflyta ska de utfirdade andelarna annulleras. Alla
kostnader som kan uppst3 till f6ljd av detta, sdsom kostnader fér
administrativ hantering, transaktionskostnader och eventuella kurs-
forluster ska d& biras av forvaltaren. Bestimmelsen innebir att for-
valtaren fir avgdra om det bor accepteras att andelar utfirdas innan
betalning tillférs fonden eller om utfirdande ska ske forst efter det
att betalning tillférs fonden.

En andel behéver inte vara hel for att kunna utfirdas. Liksom for
virdepappersfonder kan fraktioner av andelar utfirdas. Det innebir
att en andelsigare kan t.ex. dga 0,035 andelar. Hur stora eller sm3 de
utfirdade andelarna kan vara beror pd ligsta teckningsbelopp for
fonden och det belopp som tillférs fonden vid kép av andelar.

Nir ett bolag har 16st in en andel ska andelen enligt 13 § omedel-
bart annulleras. Ett bolag kan alltsd inte inneha egna andelar, se dven
10 § avseende f6rbud mot att forvirva egna andelar.

14§

Paragrafen innehiller bestimmelser om méjlighet for AIF-bolag att
utfirda teckningsoptioner och konvertibler. Overvigandena finns i
avsnitt 4.6.4.

Forsta stycket innebir att ett AIF-bolag, likt ett aktiebolag, kan
ge ut teckningsoptioner och konvertibler. Begreppen motsvarar det
som anges 1 11 kap. 4 § ABL. Eftersom bolaget inte far férvirva egna
andelar kan det inte heller férvirva teckningsoptioner eller konver-
tibler.

Bestimmelsen i andra stycket innebir att ett AIF-bolag likt ett
aktiebolag i bolagsordningen kan ta in f6rbehdll om foretridesritt
vid utgivande av andelar, vilket ocks3 d& dven inbegriper konvertibler
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och teckningsoptioner. Om sd gors miste de nirmare villkoren f6r
ett sddant forbehdll anges 1 bolagsordningen.

15§

I paragrafen foreskrivs att en dgare av en andel 1 ett investeringsbolag
ska ha ritt att [6sa in sin andel under vissa forutsittningar. Paragra-
fen genomfor artikel 84.1, 84.2 a och 84.2 b samt delvis artikel 76 i
UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.5, 4.6.6 och 4.18.

I forsta stycket forsta meningen, som har sin motsvarighet i 4 kap.
13 § forsta stycket LVF (i dess lydelse enligt SOU 2025:60), finns
den grundliggande bestimmelsen om ritt till inlsen av andelar 1
investeringsbolag. Kinnetecknande f6r sidana fonder ir nimligen
att de dr 6ppna, dvs. att en fondandelsigare som huvudregel har ritt
att f sina fondandelar inlésta.

I forsta stycket andra meningen finns hinvisningar till vissa paragra-
fer i LVF som innehéller nirmare reglering av utfirdande och inlésen
av andelar och som giller dven {or investeringsbolag.

Hinvisningen till 4 kap. 13 § andra stycket LVF (i dess lydelse
enligt SOU 2025:60) innebir att fonden som huvudregel ska vara
oppen for inloésen minst tvd gdnger per minad. Det ska vara ett ski-
ligt mellanrum mellan dessa tillfillen. Kravet ir inte uppfyllt om fon-
den t.ex. endast ir 6ppen for inlésen den forsta och den andra bank-
dagen varje minad eller nigot liknande arrangemang, eftersom det
da blir ett for kort mellanrum mellan inlésendagarna.

Finansinspektionen kan dock ge tillstdnd till att fonden fir vara
dppen for inlésen endast en dag per manad. Vid prévningen av en
ansokan om sddant tillstdnd ska inspektionen beakta de likviditets-
risker som finns i fonden med tanke pd dess likviditetsprofil, de
likviditetshanteringsverktyg som fér tillimpas enligt 5 kap. 2 a §
LVF (i dess lydelse enligt SOU 2025:60), investerarnas intresse av
att inte 1 onddan hindras frin att 16sa in sina andelar samt eventuella
risker f6r den finansiella stabiliteten.

Bestimmelsen 1 4 kap. 13 § andra stycket LVF (i dess lydelse enligt
SOU 2025:60) innebir vidare att det fr uppstillas ett krav pd att
fondandelsigaren siger upp sin andel for att ha ritt till inlésen. Upp-
signingstiden reglerar den tidpunkt di en uppsigning miste ha skett
for att inldsen ska kunna ske vid nistkommande inlésentillfille.
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Det ir endast om fondens likviditetsprofil medfér ett behov av
att kunna planera flodet av likviditet som det finns anledning att
tillimpa en uppsigningstid. Uppsigningstiden fir inte vara lingre in
fem bankdagar, vilket vanligtvis motsvarar en kalendervecka (se dock
5 kap. 2 a § forsta stycket 2 LVF ([dess lydelse enligt SOU 2025:60],
angdende forlingning av den ordinarie uppsigningstiden).

Utbetalning ska géras si snart som mojligt efter inlésendagen.
Om det finns likvida medel tillgingliga i fonden kan utbetalning i
regel ske kort tid efter inlgsendagen. Om medel {6r inldsen behdver
anskaffas genom f6rsiljning av egendom som ingdr i fonden, ir det
tillrickligt att utbetalning sker s& snart som mojligt efter att forsilj-
ningslikviden har influtit.

I andra stycket finns ett undantag till forsta stycket. Ett investe-
ringsbolag behover inte 16sa in fondandelar pa begiran av andelsigare
om fondandelarna ir upptagna till handel p4 en reglerad marknad
eller en MTF-plattform och det ir sikerstillt att andelarnas noterade
virde inte 1 visentlig mén avviker frin det verkliga fondandelsvirdet.

Hinvisningen i tredje stycket till 4 kap. 13 a § LVF gor det mojligt
for investeringsbolaget att 1 undantagsfall senareligga f6rsiljning
eller inlosen av fondandelar om det behovs av hinsyn till andels-
dgarnas intresse. Det kan t.ex. behdvas om, till {6ljd av sirskilda
omstindigheter, fondf6rmégenheten och dirmed fondandelarna
inte kan virderas till sitt marknadsvirde. Nir bolaget beslutat om
senareliggning ska bolaget utan dréjsmél underritta Finansinspek-
tionen, berérda investerare och andelsigare om detta. Om andelarna
marknadsfors 1 ndgot annat land inom EES ska den behoriga myndig-
heten 1 det landet underrittas om dtgirden. Finansinspektionen ska
ocksd underrittas nir orsakerna till senareliggningen upphért, dvs.
nir investeringsfonden &ter dr dppen for inlésen eller tecknande av
fondandelar.

Av hinvisningen till 4 kap. 13 b § LVF (i dess lydelse enligt
SOU 2025:60) foljer att Finansinspektionen far besluta att ett inve-
steringsbolag ska senareligga antingen f6rsiljning eller inldsen av
andelar eller bdde ock. Det fir ske om det foreligger exceptionella
omstindigheter, det dr 1 andelsigarnas intresse och det finns risk for
investerarskyddet eller den finansiella stabiliteten.
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16 §

Paragrafen innehdller bestimmelser om utdelning i ett fondandels-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.6.7.

Enligt forsta stycker fir ett fondandelsbolag l16pande, om inget
annat foreskrivits 1 bolagsordningen, genomfora utdelningar i enlig-
het med bestimmelser i denna lag och 1 bolagsordningen. Till skill-
nad frin ett aktiebolag krivs som huvudregeln inte ndgot beslut av
bolagsstimman for att utdelning ska kunna genomféras. P4 s8 sitt
tillgodoses behovet f6r ett fondandelsbolag att pd ett effektivt och
flexibelt sitt kunna gora utdelningar till sina andelsigare. Forvalta-
ren dr den som foéretrider bolaget i alla frigor och uppgiften att for
bolagets rikning besluta om utdelning till andelsigarna tillkommer
forvaltaren. Forvaltaren ska beakta vad som anges 1 bolagets bolags-
ordning och vad som féreskrivs i lagen vid beddmning av om utdel-
ning ska ske.

I andra stycket anges forutsittningar for att utdelning ska kunna
goras. Som utgdngspunkt giller att utdelning bara fir ske s linge
bolagets andelskapital efter utdelning ir positivt. Med andelskapital
avses skillnaden mellan bolagets tillgdngar och skulder (jfr 6 §). Det
ska sikerstillas att en skuldsatt fond inte téms p3 tillgingar utan att
borgenirernas ritt tas tillvara. Det innebir att bolaget aldrig far gora
utdelningar i stérre utstrickning dn att det 1 bolaget finns tillgingar
kvar som ticker alla utestiende skulder.

Dessutom krivs att bolaget efter utdelningen inom kort tid inte
kan antas hamna pd obestind. Denna sikerhetsmarginal kan jimféras
med férsiktighetsprincipen 1 17 kap. 3 § andra stycket ABL. Med
obestind avses detsamma som 1 1 kap. 2 § konkurslagen.

17§

Paragrafen inneh&ller en bestimmelse om utévande av rittigheter som
ir knutna till andelarna och har sin motsvarighet 1 4 kap. 37 § forsta
stycket férsta meningen ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.7.3.

En andelsigare f&r utéva de rittigheter gentemot bolaget som
andelarna ger forst nir dgaren ir infoérd i andelsigarregistret. Den
som vill utéva férvaltnings- eller ekonomiska rittigheter 1 bolaget
maste siledes bide vara rittmitig dgare till andelar i1 bolaget och vara
inférd 1 andelsigarregistret.
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18§

Paragrafen innehiller bestimmelser om utdvande av vissa ekonomiska
rittigheter 1 ett fondandelsbolag och ir utformad efter férebild av
4 kap. 39 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.7.3.

Paragrafen innebir att den som vid en viss tidpunkt ir inférd 1 an-
delsigarregistret som andelsigare eller forvaltare av forvaltarregistre-
rade andelar ska antas vara behorig att ta emot utdelning, betalning
1 samband med inlésen och utskiftning vid likvidation samt tecknings-
ritter. Med viss tidpunkt avses som utgingspunkt den tidpunkt begi-
ran om inldsen gors eller den tidpunkt nir utdelning ska betalas. Den
som d& ir inford 1 registret dr ocksd den som ir behérig att ta emot
inlésenlikvid respektive utdelning. Detta motsvarar en s.k. avstim-
ningsdag. Det finns inget som hindrar att férvaltaren bestimmer att
den s.k. avstimningsdagen ska vara vid en viss tidpunkt. Ett sddant be-
hov kan t.ex. finnas nir det giller punkt 4. Paragrafen reglerar endast
sddana ekonomiska rittigheter som en andelsigare kan gora gillande
mot bolaget.

Enligt 8 kap. 2 § fors andelsigarregistret av en svensk virdepap-
perscentral om kontoféringslagen ir tillimplig p8 andelarna i fon-
den. Registret ir dd ett avstimningsregister som regleras i den lagen.
Paragrafen omfattar dven de fall nir ett avstimningsregister fors av
en virdepapperscentral.

19§

Paragrafen innehiller en bestimmelse om utdvande av rittigheter
i visst fall och motsvarar 4 kap. 40 § ABL. Overvigandena finns i
avsnitt 4.7.3.

Av bestimmelsen framgdr att i vissa fall tillkommer behorigheten
att utdva de rittigheter som avses 1 18 § nigon annan in andelsigaren.
Det giller t.ex. panthavare, férmyndare och den som pd grund av
uppdrag eller villkor i testamente eller gdvobrev har ritt att 1 stillet
for den i andelsigarregistret inférde andelsigaren utdva ritten (se
vidare 4 kap. 18 § kontoféringslagen och kommentaren till den para-
grafen).
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20§

Paragrafen innehéller bestimmelser om utlimnande eller utbetalning
till fel mottagare. Paragrafen har sin motsvarighet 1 4 kap. 41 § ABL.
Overvigandena finns i avsnitt 4.7.3.

I paragrafen regleras effekten av att ett bolag eller virdepappers-
centralen gor ett felaktigt utlimnande eller en felaktig utbetalning.
Huvudregeln finns 1 paragrafens forsta stycke. Den innebir i korthet
att bolaget ska anses ha fullgjort sin skyldighet, t.ex. att betala ut
beslutad utdelning, om betalning har skett till den som var upptagen
1 avstimningsregistret eller andelsigarregistret. Den relevanta tid-
punkten ir tidpunkten f6r utbetalningen, dvs. avstimningsdagen.
Huruvida mottagaren ocksd ir den rittmitige dgaren spelar enligt
huvudregeln ingen roll. Skulle s3 inte vara fallet, blir det den ritte
mottagarens sak att vinda sig till den faktiske mottagaren och &stad-
komma rittelse.

Andra stycket innehdller ett undantag frén huvudregeln. Om bo-
laget eller virdepapperscentralen inte ir 1 god tro nir den aktuella
tgirden — exempelvis en utbetalning — vidtas, fir bolaget eller cen-
tralen inte tillgodorikna sig &tgirden, dvs. prestationen har d inte
befriande verkan. Bolaget eller virdepapperscentralen miste 1 sddant
fall betala ett felsint utdelningsbelopp dnnu en ging eller pd annat
sitt hdlla den som bort bli registrerad f6r en rittighet skadeslés.

Tredje stycket innehdller ytterligare ett undantag frin huvudregeln.
Det innebir att bestimmelsen 1 forsta meningen inte giller om mot-
tagaren var omyndig — dvs. underdrig utan ritt att férfoga éver aktien
eller dess avkastning — eller hade en férvaltare enligt f6rildrabalken
med uppdrag att férvalta hans eller hennes aktier. I dessa fall blir
bolaget skyldigt att betala utgivet belopp etc. till ritt mottagare,
oavsett om bolaget och virdepapperscentralen har varit 1 god tro
eller inte.
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7 kap. Delfonder
1§

Paragrafen reglerar méjligheten for ett investeringsbolag att ha flera
delfonder. Overvigandena finns i avsnitt 4.16.

Bestimmelsen 1 forsta stycket innebir att ett investeringsbolag kan
bestd av delfonder med olika placeringsinriktning som riktar sig till
olika investerarkollektiv. Regleringen grundar sig pd artikel 1.2 andra
stycket 1 UCITS-direktivet som mojliggdr f6r medlemsstaterna att
tillita att UCITS-fonder bestdr av flera delfonder.

Om ett investeringsbolag bestdr av flera delfonder utgér varje
delfond en separat enhet i investeringsbolaget. Bolaget méste bestd
av fler dn en delfond, dvs. minst tvd delfonder. Varje delfond utgér
1 egentlig mening en egen fond vid tillimpningen av bestimmelserna
1 detta kapitel och ska ha en egen beteckning. Enligt 3 § ska det till
ett investeringsbolags bolagsordning fér varje delfond bifogas en
sddan bilaga som anges 1 5 kap. 2 §. I den bilagan ska delfondens
namn anges.

Bestimmelsen i andra stycket innebir att kostnader som dr hinfér-
liga till en specifik delfond enbart ska belasta den delfonden. Kostna-
den f6r forvaltningen av en delfond ska alltsd inte belasta vriga del-
fonder i investeringsbolaget. Diremot ska gemensamma kostnader
belasta samtliga delfonder. Det kan t.ex. handla om kostnader i inve-
steringsbolaget som avser kostnader for styrelsen 1 ett investerings-
bolag och vissa avgifter till Finansinspektionen. Fér dessa kostnader
finns dock inte nigot solidariskt ansvar.

I 4 § finns bestimmelser om att tillgdngarna hinférliga till en del-
fond ska hillas separerade frin tillgdngar hinférliga till andra delfon-
der. Tillgingarna som hinfors till en delfond fir inte utmitas eller
tas 1 ansprik for betalning av en annan delfonds skulder.

2§

Paragrafen innehdller bestimmelser om andelsklasser i en delfond.
Overvigandena finns i avsnitt 4.16.

I forsta stycket foreskrivs att det till varje delfond ska kopplas minst
en for delfonden specifik andelsklass.
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Enligt 6 kap. 1 § ska alla andelar 1 ett investeringsbolag ha lika ritt
i bolaget. Om ett investeringsbolag bestar av flera delfonder giller
i stillet vad som foreskrivs 1 denna paragraf, nimligen att andelarna
endast ska ha ritt till egendomen 1 delfonden.

I 6 kap. 2 § finns ett undantag till 6 kap. 1 §, nimligen att det 1
ett investeringsbolag far finnas andelar av olika slag (andelsklasser).
Andelarna i en och samma andelsklass ska vara lika stora och bl.a.
ge lika rite till den egendom som ingdr 1 bolaget. For varje andels-
klass finns det mojlighet att ha vissa ekonomiska villkor.

I forsta stycket foreskrivs att det till varje delfond ska kopplas minst
en for delfonden specifik andelsklass.

Nir ett investeringsbolag bestdr av flera delfonder kommer varje
andelsklass 1 bolaget att vara kopplad till en specifik delfond. En och
samma andelsklass kan alltsd inte kopplas till flera olika delfonder.
Om t.ex. ett investeringsbolag bestdr av tre delfonder ska till varje
delfond kopplas minst en andelsklass.

I praktiken innebir regleringen att en andelsigare kan sigas ha
en andel i en delfond.

I andra stycket anges att andelarna i en och samma andelsklass
som dr kopplade till en delfond ska vara lika stora och medfora lika
ritt till den egendom som ingdr i delfonden. Andelsklasserna fir
vara forenade med olika villkor enligt vad som anges 1 6 kap. 2 §
andra stycket 1 a—g och 2. Inom varje delfond kan det alltsd finnas
olika andelsklasser med olika ekonomiska rittigheter. Som exempel
kan delfond A ha kopplat till sig en andelsklass som dr utdelande
(A1), en andelsklass som inte ir utdelande (A2) och en andelsklass
som ir avsedd fér institutionella investerare (A3).

39

Paragrafen innehdller bestimmelser om att det till ett investerings-
bolags bolagsordning for varje delfond ska bifogas en bilaga. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.16.

For varje delfond ska det finnas en sidan bilaga till investerings-
bolagets bolagsordning som anges 1 5 kap. 2 §. For varje delfond ska
bilagan innehilla de uppgifter som anges 1 den bestimmelsen. I bila-
gan ska bland annat de andelsklasser som ir kopplade till delfonden
och delfondens namn anges.
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Bestimmelsen innebir att det for ett investeringsbolag som bestr
av flera delfonder ska tas fram en bilaga for respektive delfond. En
ny delfond 1 ett befintligt investeringsbolag bildas genom att en ny
bilaga till bolagets bolagsordning tas fram. Detta utgor en dndring
enligt 5 kap. 7 § som kriver Finansinspektionens godkinnande. En
ny delfond godkinns alltsd genom att Finansinspektionen godkin-
ner bilagan i enlighet med 5 kap. 7 §.

49

Paragrafen innehéller bestimmelser om separation av delfonders till-
gingar. Overvigandena finns 1 avsnitt 4.16.

En delfond ir inte en egen juridisk person utan utgér endast del
av den juridiska personen som ir investeringsbolaget. I paragrafen
regleras att 1 ett investeringsbolag ska tillgdngarna hinférliga till en
delfond hillas separerade frén tillgdngarna hinforliga till 6vriga del-
fonder. Med ”tillgdngar som hinfér sig till en delfond” avses de till
gdngar i ett investeringsbolag som forvaras i delfondens namn hos
ett férvaringsinstitut.

I ett investeringsbolag kan det inte finnas nigra andra tillgingar
in fondtillgingar. Om ett investeringsbolag bestdr av flera delfonder
ir alla fondtillgdngar hinférliga till olika delfonder.

Tillgdngarna i en delfond ska hillas 3tskilda 1 enlighet med de vill-
kor som stills upp 1 3 kap. 5-7 §§ LVF. Detta kan liknas vid att till-
gdngarna f6r de virdepappersfonder som ett och samma fondbolag
forvaltar hills dtskilda hos férvaringsinstitutet. Forvaringsinstitutet
ska alltsd registrera de tillgdngar som ir att hinfora till en delfond pd
ett sirskilt konto 1 delfondens namn. Genom detta hills tillgdngarna
avskilda och sammanblandning utesluts. Varje delfond ska ses som
en sirskild formogenhetsmassa vars tillgdngar inte fr tas 1 ansprik
for betalning av andra skulder dn sddana som ir direkt hinforliga il
delfonden. Férmodgenhetsmassan ir alltsd redovisningsmedel som
ska hillas avskilt (jfr lagen [1944:181] om redovisningsmedel).

I andra stycket f6reskrivs att tillgdngarna som ir hinforliga till
en delfond inte f&r utmitas eller tas i ansprik for betalning av en
annan delfonds skulder. Denna ordning hinger samman med vad
som anges 1 § andra stycket, nimligen att kostnader som ir hinfor-
liga till en viss delfond endast ska belasta den delfonden. Bestim-
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melsen ir lex specialis till 5 kap. 10 § utsékningsbalken som regle-
rar att férbud mot utmitning 1 andra fall in de som anges i balken
kan gilla enligt sirskilda foreskrifter. Bestimmelsen hindrar diremot
inte att det sker en utmitning nir det giller en andel av ett investe-
ringsbolagets gemensamma kostnader.

Enligt 3 kap. 3 § konkurslagen riknas till ett konkursbo endast
sddan konkursgildeniren tillhérig egendom som kan utmitas. En
foljd av att delfondens egendomen inte f&r utmitas f6r skulder som
hinfor sig till andra delfonder eller investeringsbolaget och att f6r-
mogenhetsmassan i en delfond ir att jimstilla med redovisningsmedel
som héllits avskilt dr att den inte heller kan dras in 1 investeringsbola-
gets konkurs. Utmitningsférbudet innebir att en andelsigare i en
delfond ir skyddad frin den ekonomiska risk som skulle kunna
finnas 1 en annan delfond i investeringsbolaget. Andelsigare i en
delfond paverkas allts inte av att ett investeringsbolag bildar nya

delfonder.

5§

Paragrafen inneh8ller bestimmelser om férvaltningen av en delfond.
Overvigandena finns i avsnitt 4.16.

En delfond ir inte en egen juridisk person utan utgér en del av
den juridiska personen som ir investeringsbolaget. Vid ingdende av
forpliktelser for delfonden agerar alltsd forvaltaren i investerings-
bolagets namn och ska d& enligt forsta stycket ange delfondens beteck-
ning. Det ir investeringsbolaget genom forvaltaren som ir skyldigt
att infria férpliktelser som ingdtts f6r en delfonds rikning med medel
som hinfor sig till den delfonden s ldngt dessa ricker till.

Eftersom en delfonds foérpliktelser enbart kan infrias med den
aktuella delfondens tillgdngar (se dven kommentaren till 1 och 4 §§)
krivs det att forvaltaren ir tydlig i sin kontakt med tredje man att
det 1 investeringsbolaget finns flera delfonder. I andra stycket fore-
skrivs dirfor att det ska framga att investeringsbolaget bestdr av
flera delfonder nir férvaltaren har kontakter med tredje man.
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6§

Paragrafen innehéller bestimmelser om vilken information som ska
tillhandah&llas investerare i investeringsbolag som ska tillhandah&llas
sirskilt for varje delfond. Overvigandena finns i kapitel 4.16.

I forsta stycket hinvisas till 10 kap. 12 § och féreskrivs att vad som
dir sigs om kraven pd investeringsbolaget att tillhandahlla faktablad,
information om kostnader, riskhantering och information om aktivi-
tetsgrad 1 fondférvaltning ska anges specifikt for varje delfond. For
ett investeringsbolag som bestér av flera delfonder kommer det dir-
med att finnas flera faktablad, ett for varje delfond (jfr artikel 78.7 b 1
UCITS-direktivet). For investeringsbolaget giller att bolaget ska ta
fram en informationsbroschyr och en drsberittelse. Sdana hand-
lingar behover dock inte tas fram {6r varje delfond separat. Diremot
ska uppgifter om bolagets delfonder finnas med i informationsbro-
schyren, inklusive uppgift om hur byte till en annan delfond ska g&
till och avgifterna for detta (se 10 kap. 13 § och artikel 69.2 och 1.3
och 1.13 1 bilaga I, modul A ull UCITS-direktivet).

7§

Paragrafen foreskriver att placeringsbestimmelserna 1 10 kap. 14 § ska
tillimpas separat p3 varje delfond. Overvigandena finns i avsnitt 4.16.

Bestimmelsen innebir att delfonder i ett och samma investerings-
bolag kan ha olika placeringsinriktningar. Det som giller {6r placer-
ing av medlen 1 ett investeringsbolag respektive en virdepappersfond
kommer alltsd att gilla separat f6r placering av medlen i respektive
delfond.

Regleringen genomfor artikel 49 1 UCITS-direktivet som fore-
skriver att, om ett fondféretag bestdr av fler dn en delfond, ska
varje delfond anses vara ett separat fondforetag vid tillimpningen
av direktivets placeringsbestimmelser. Det finns inga hinder mot
att olika delfonder har vitt skilda investeringsinriktningar sett till
exempelvis geografi eller tillgdngsslag, pd samma sitt som ett fond-
bolag kan forvalta virdepappersfonder med vitt skilda investerings-
inriktningar.
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8§

I paragrafen finns bestimmelser om fusion och delning f6r delfonder.
Overvigandena finns i avsnitt 4.16.

P& motsvarandet sitt som ett investeringsbolag ska en delfond
bide kunna delas upp 1 tvi eller flera fonder och liggas samman med
andra fonder. Det innebir att en delfond t.ex. kan fusioneras med
en virdepappersfond och tvirt om.

Bestimmelsen genomfér delvis artikel 37 1 UCITS-direktivet som
foreskriver att regleringen av fusioner mellan fondféretag dven in-
begriper delfonder inom fondféretag.

99

Av paragrafen framgir forutsittningarna fér att férvaltaren efter till-
stind av Finansinspektionen fir avveckla en delfond. Overvigandena
finns i avsnitt 4.16.

Paragrafen innebir ett forenklat férfarande f6r avveckling av en
delfond nir alla andelar som ir kopplade till en delfond har 16sts in
och det saknas tillgdngar som ir hinférliga till delfonden. T sddant
fall ska forvaltaren ansoka hos Finansinspektionen om att fonden
ska f3 avvecklas utan att férvaltningen av fonden behover 6vertas av
en likvidator. Till ansékan ska enligt 11 § fogas ett intyg frin inve-
steringsbolagets revisor om att alla andelar som ir kopplade till del-
fonden har 16sts in och att det saknas tillgingar som ir hinférliga till
delfonden. For avveckling krivs tillstdnd frén Finansinspektionen
(se iven kommentaren till 17 kap. 23 §). Detta motsvarar i sak vad
som giller for en férenklad avveckling av en virdepappersfond 1 9 kap.
1 § tredje stycket LVF.

10§

Paragrafen innehdller en bestimmelse som ger en forvaltare en moj-
lighet att upphéra med férvaltningen av en delfond och avveckla den.
Overvigandena finns i kapitel 4.16.

For delfonder giller inte de allmiinna bestimmelserna om avveck-
ling enligt 16 kap. som giller {6r investeringsbolag. Paragrafen ger
i stillet en forvaltare méjlighet att avveckla en delfond om forval-
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taren vill upphéra med férvaltningen. Det kan t.ex. handla om fall
nir det med hinsyn till antalet dgare av andelar 1 andelsklasser som
ir kopplade till delfonden saknas ekonomiska férutsittningar att
fortsitta med forvaltningen. Forvaltaren ska 1 sddana fall enligt forsta
stycket ansdka hos Finansinspektionen om att fonden ska {8 avveck-
las. Avvecklingen fir i likhet med det som det som regleras 19 kap.
1 § femte stycket LVF ske forst tre madnader efter att avvecklingen
har kungjorts, om inte Finansinspektionen beslutar att det fir ske
udigare.

Delfonden ska direfter enligt andra stycket avvecklas genom att
tillgdngarna i delfonden siljs, delfondens skulder betalas och netto-
behillningen i fonden skiftas ut till delfondens andelsigare.

Enligt tredje stycket ir delfonden upplost nir forvaltaren har skif-
tat ut de tillgdngar som ir hinforliga till delfonden. Forvaltaren ska
d3 genast anmila detta till Finansinspektionen. Till en anmilan ska
enligt 11 § forvaltaren limna ett intyg frin investeringsbolagets revisor
om att det inte finns nigra andelar 1 andelsklasserna som ir kopplade
till delfonden och att det inte finns nigra tillgdngar eller skulder som
ir hinforliga till delfonden. Vid utskiftningen av tillgdngar 16ses nim-
ligen andelarna in och annulleras direfter (jfr 6 kap. 13 §). Finans-
inspektionen ska i sin tur underritta Bolagsverket (se 12 §).

11§

Paragrafen inneh8ller en bestimmelse om intyg frin revisorn vid av-
veckling av en delfond. Overvigandena finns 1 avsnitt 4.16. Se kom-
mentaren till 9 och 10 §§.

12§

Paragrafen innehdller en bestimmelse om kungorelse vid avveckling
av en delfond och r utformad efter forebild av 9 kap. 4 § LVF. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.16.

Enligt paragrafen ska foérvaltaren utan dr6jsmél efter Finans-
inspektionens tillstdnd till avveckling kungéra att fonden ska upp-
l6sas enligt 10 §.
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13§

Paragrafen innehdller en bestimmelse om underrittelse till Bolags-
verket. Overvigandena finns i kapitel 4.16.

Nir en delfond har avvecklats enligt 9 och 10 §§ ska Finansinspek-
tionen genast anmila detta f6r registrering hos Bolagsverket. Nir
en delfond avvecklas ska bilagan till investeringsbolagets bolagsord-
ning med uppgifter om delfonden makuleras.

8 kap. Andelsigarregister
1§

Paragrafen innehdller bestimmelser om andelsigarregistret nir det
fors av forvaltaren. Paragrafen ir utformad efter férebild av 5 kap.
1 och 2 §§ ABL och har sin motsvarighet 1 4 kap. 11 § forsta stycket
LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.7.3.

Av forsta stycket framgr att férvaltaren har en skyldighet att fora
eller 13ta fora ett andelsigarregister och vad som ir indamélet med
registret. Andamailet har betydelse (jfr 5 §) vid tillimpningen av
bestimmelserna i1 Europaparlamentets och rddets férordning (EU)
2016/679 av den 27 april 2016 om skydd for fysiska personer med
avseende pd behandling av personuppgifter och om det fria flodet
av sidana uppgifter och om upphivande av direktiv 95/46/EG (all-
min dataskyddsférordning) Personuppgifter fir tillforas registret
endast om det ir férenligt med det angivna indamadlet. De person-
uppgifter som har tillforts registret far direfter inte anvindas fér
ndgot dndamil som ir oférenligt med det indamalet. Dataskydds-
férordningen innehller 4ven andra principer fér personuppgifts-
behandling som kan {3 betydelse vid upprittandet av en medlems-
foérteckning och vid anvindandet av de uppgifter som har férts in
i forteckningen.

I andra stycket anges pa vilket sitt registret ska foras. Kravet pa
automatiserad behandling motsvarar vad som giller enligt 5 kap. 2 §
ABL. Av andra stycket framgdr ocksd att Finansinspektionen ska
ha insyn i registret.

Enligt tredje stycket ska andelsigarregistret 1 ett AIF-bolag, 1 fore-
kommande fall, innehilla uppgifter om utgivna teckningsoptioner,
konvertibler och féretridesritter.
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2§

Paragrafen innehdller bestimmelser om att andelsigarregistret i vissa
fall fors av en virdepapperscentral. Paragrafen ir delvis utformad
efter forbild av 4 kap. 11 § andra stycket LVF. Overvigandena finns
1avsnitt 4.7.3.

Férsta stycket innebir att 1 de fall kontoféringslagen ir tillimplig
pd andelarna i fonden {6rs andelsigarregistret 1 stillet av forvaltaren
av fondandelsbolaget av en virdepapperscentral.

Forvaltaren av fondandelsbolaget har enligt andra stycker ritt till
insyn 1 registret.

Av tredje stycket framgdr att férvaltaren ir skyldig att informera
den aktuella virdepapperscentralen som beslut som innebir férind-
ringar 1 andelsigarregistret. Virdepapperscentralen kommer sedan
att vidta registreringsdtgirder 1 andelsigarregistret och 1 avstimnings-
registret enligt kontoforingslagen. Regleringen motsvarar informa-
tionsskyldigheten som giller aktiebolag enligt bl.a. 13 kap. 18 § och
14 kap. 36 § ABL. Enligt 8 kap. 1 § ska andelsigarregistret i ett AIF-
bolag, i férekommande fall, innehilla uppgifter om utgivna teck-
ningsoptioner, konvertibler och foretridesritter. Det innebir att
informationsskyldigheten i férevarande paragraf dven giller sddana
Instrument.

39

Paragrafen innehdller en bestimmelse om sirskilda anteckningar som
ska goras i ett andelsigarregister. Regleringen motsvarar 4 kap. 17 § 7
kontoforingslagen.

Av den bestimmelsen framgdr att det i ett andelsigarregister, som
ir ett avstimningsregister enligt den lagen, ska antecknas sirskilda
inskrinkningar. Det giller alltsd {6r virdepapperscentraler och avser
inskrinkningar i en férmyndares, god mans eller férvaltares ritt att
forfoga 6ver andelarna utan 6verférmyndarens samtycke. Genom
forevarande bestimmelsen stills samma krav nir det giller ett fond-
andelsregister som en forvaltare for eller l3ter fora.
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45

Paragrafen innehéller bestimmelser om bekriftelse av registrering
och ir delvis utformad efter f6rbild av 4 kap. 11 § fjirde stycket LVF.
Overvigandena finns i avsnitt 4.7.3.

Forsta stycket innebir att férvaltaren nir en andel emitteras skrift-
ligen till den som registrerats ska bekrifta att denna har blivit inférd
1andelsigarregistret. Den som registrerats kan antingen vara andels-
dgaren eller en forvaltare av andelarna som 1 andelsigaren stille har
registrerats i andelsigarregistret. Av bekriftelsen ska framgd fond-
andelsbolagets och, 1 férekommande fall, andelsklassens beteckning
samt namnen p3 férvaltaren av fondandelsbolaget och férvarings-
institutet. Detta krav giller alla fondandelsbolag.

I andra stycket finns ett tilligg som enbart giller f6r investerings-
bolag. Utéver den information som ska limnas enligt forsta stycket
ska information 1 ett investeringsbolag ocksd ges om var informa-
tionsbroschyren, faktabladet samt rsberittelsen och halvirsredo-
gorelsen enligt 4 kap. 15, 16 a respektive 18 §§ LVF finns att tillga.
Ett sddant krav foljer av UCITS-direktivet.

Bestimmelserna i1 forsta och andra styckena motsvarar det som
giller for virdepappersfonder och krav pd bekriftelse till fondandels-
dgarna av en sddan fond. Skyldigheten att informera fondandelsigare
ir det sitt som anvinds 1 UCITS-direktivet f6r att uppritthilla ect
skydd for andelsidgarna vid stora férindringar. Det giller sdvil vid
fusion av fondféretag som vid omvandling till matarfondféretag
eller byte av mottagarfondforetag. I skilen till kommissionens direk-
tiv 2010/44/EU pépekas att informationen bér tillstillas andelsigarna
personligen, eftersom de bor {8 vetskap om att fondféretaget genom-
gdr en genomgripande forindring. Det pdpekas vidare att fondfore-
tagen inte bor 3liggas att informera sina andelsigare direkt, utan att
vederborlig hinsyn bor tas till specifika férhillanden 1 medlemsstater
dir fondforetag eller deras forvaltningsbolag av juridiska eller prak-
tiska skil inte kan ha direktkontakt med andelsigarna. Fondféretagen
bér ha méjlighet att tillhandahilla informationen genom att limna
den till mellanhinder, om det sikerstills att alla andelsigare sedan
far den (skil 5).

Av 6 § framgir att den skyldighet att informera andelsiigarna som
dvilar forvaltaren av fondandelsbolaget — t.ex. att bekrifta att inne-
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havet registrerats — vid forvaltarregistrering fullgérs genom informa-
tion till férvaltaren av de f6rvaltarregistrerade fondandelarna.

Tredje stycket innebir att det i ett AIF-bolags bolagsordning far
foreskrivas att bekriftelsen ska ha ett annat innehll in vad som fram-
gdr av forsta stycket andra meningen. AIF-bolag vinder sig 1 huvud-
sak till professionella investerare och bestimmelserna i denna del
ir dirfor dispositiva och giller endast om nigot annat inte foreskrivits
1 bolagsordningen.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om personuppgiftsansvar. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.7.3.

I paragrafen har tagits in en erinran om att férvaltaren av ett fond-
bolag som huvudregel ir personuppgiftsansvarig fér behandlingen
av personuppgifter. For det fall registret fors av en virdepappers-
central dr det centralen som ir personuppgiftsansvarig under férut-
sittning att det ir en svensk virdepapperscentral som f6r uppgifterna.

6§

Paragrafen innehiller bestimmelser om forvaltarregistrering. Para-
grafen ir delvis utformad efter forebild av 4 kap. 12 § LVF. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.7.3.

Forsta stycket innebir att 1 stillet for andelsigaren fir den forval-
tare som forvaltar fondandelarna registreras. Detta ska sirskilt framgd
av registret.

Andelarna i fondandelsbolaget kan av fondandelsigaren ha éver-
limnats till férvaltarregistrering av en annan férvaltare in den som
forvaltar fondandelsbolaget och som fér andelsigarregistret. Forval-
taren av fondandelsbolaget kiinner d3 inte till vem som ir fondandels-
dgare. Den information som ska limnas enligt 4 § méste dirfor i stil-
let limnas till den foérvaltare som ir registrerad som férvaltare av
fondandelarna. Andra stycket innehdller dirfor ett krav pd den for-
valtare som forvaltar de forvaltarregistrerade fondandelarna att vidare-
befordra informationen till fondandelsigaren. Det finns dock inget
som hindrar att férvaltaren av de forvaltarregistrerade fondandelarna
avtalar med fondandelsigaren om att s inte ska ske.
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Skyldigheten for forvaltaren som férvaltar de f6rvaltarregistrerade
fondandelarna att vidarebefordra information frdn fondandelsbolaget
ska fullfoljas skyndsamt och ske till andelsigaren eller den som fér-
valtaren har antecknat 1 andelsigarens stille. Bestimmelsen motsva-
rar dven vad som giller enligt 9 kap. 19 § LVM och ska sikerstilla
att andelsigare erhdller information frin fondandelsbolaget dven
nir det finns en kedja av mellanhinder mellan fondandelsbolaget och
andelsigaren.

Tredje stycket innebir att den generella méjligheten f6r andelsigare
att avtala bort information begrinsas. En forvaltare som forvaltar de
forvaltarregistrerade fondandelarna ska alltid limna information om
fusion och delning samt information om kallelse till bolagsstimma
antingen till andelsigaren eller den som ir registrerad 1 andelsigarens
stille. Med bolagsstimma avses bide ordinarie och extra bolags-
stimma. Vidare ska dven information vid vissa dndringar av bolags-
ordningen alltid limnas. Det handlar om information om inlésen
vid en visentlig indring av bilagan till bolagsordningen enligt 5 kap.

8 § eller 20 kap. 3 §.

7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om férvaltarregistrerade andelar.
Paragrafen ir delvis utformad efter férebild av 4 kap. 12 § LVE. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.7.3.

Forsta och andra styckena motsvarar vad som giller enligt 4 kap.
12 § andra och tredje styckena LVF. Kraven for att registreras som
forvaltare av fondandelar ir desamma som i LVF. Férvaltaren kan
vara en juridisk person som avses i 3 kap. 7 § kontoféringslagen; t.ex.
virdepappersinstitut, fondbolag och ATF-férvaltare. Vid en forsil;-
ning eller inlésen av forvaltarregistrerade fondandelar férmedlar den
registrerade férvaltaren uppdraget till forvaltaren av fondandels-
bolaget.

Tredje stycket innebir att om en forvaltare har fate tillstdnd enligt
4 kap. 12 § LVF att forvalta férvaltarregistrerade virdepappersfonds-
andelar behovs inget nytt tillstind enligt forevarande lag f6r att for-
valtaren dven ska 3 forvalta forvaltarregistrerade fondandelar i ett
fondandelsbolag.
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8§

Paragrafen innehéller bestimmelser om rostrittsregistrering och ir
utformad efter forebild av 5 kap. 15 § ABL. Overvigandena finns i
avsnitt 4.7.3.

En andelsigare har inte sjilv méjlighet att hos forvaltaren av fond-
andelsbolaget eller av virdepapperscentralen begira att tillfilligt £3
foras in 1 andelsigarregistret. De saknar kinnedom om dganderitten
ull forvaltarregistrerade andelar och kan dirfér inte genomfora rost-
rittsregistreringar pd begiran av en andelsigare. I stillet miste en si-
dan begiran goras av férvaltaren av de f6rvaltarregistrerade andelarna.

9 kap. Bolagsstimma

1§

Paragrafen innehdller bestimmelser om andelsigarnas ritt att besluta
1 bolagets angeligenheter och ir utformad efter férebild av 7 kap. 1 §
ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.3.

I paragrafen finns den grundliggande regeln att andelsigarnas
ritt att besluta 1 bolagets angeligenheter utévas pa bolagsstimma.
For att en andelsigare ska {8 delta i stimman och dir utéva sin rost-
ritt krivs dock, som framgir av 2 §, dven att han eller hon p3 visst
sitt ir legitimerad som andelsigare.

Bolagsstimman ir bolagets hégsta beslutande organ. Den ska
besluta 1 viktiga frigor som giller bolagets organisation, ex. tillsitta
respektive avsitta styrelse och revisorer. Att tillsitta och entlediga
forvaltaren ankommer dock exklusivt pd styrelsen (se 10 kap. 3 §).

Stimman ska ocks3 faststilla bolagets resultat- och balansrikning.
Vidare ska stimman besluta om upplésning av bolaget genom fri-
villig likvidation (17 kap. 1 §), samt om dndringar av bolagets bolags-
ordning samt, om inget annat foreskrivits 1 bolagsordningen, bilagan
till bolagsordningen (5 kap. 4 §).

Férvaltningen av bolagets angeligenheter tillhér diremot inte
bolagsstimmans primira kompetensomride utan ingdr i férvaltarens
kompetensomride (se 10 kap. 7 §) Vare sig bolagsstimman eller
styrelsen har befogenhet att fatta beslut om olika investeringsdtgir-
der, det tillkommer férvaltaren exklusivt. Férvaltaren har ocks3 ett
strikt skadestdndsansvar gentemot bolaget och dess dgare 1 denna
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del (se forfattningskommentaren till 18 kap. 4 §). Till skillnad frin
vad som giller for ett aktiebolag kan alltsd stimman inte ge direktiv
i forvaltningsfrigor. Sddana direktiv skulle innebira att férvaltaren
forlorade sin stillning som ansvarig foér forvaltningen.

2§

Paragrafen innehiller bestimmelser om andelsigarnas ritt att delta
1 bolagsstimman och ir delvis utformad efter férebild av 7 kap. 2 §
ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.3.

I forsta stycket regleras vem som har ritt att delta och utéva andels-
dgarnas befogenheter pd bolagsstimman. Ritten att delta 1 bolags-
stimma tillkommer i fondandelsbolag den som ir inférd i andelsigar-
registret viss dag fére stimman, nirmare bestimt sex bankdagar fore
stimmen. Det giller alltsd att bdde vara andelsigare och legitimerad
som sddan. For att vara legitimerad miste andelsigaren enligt 6 kap.
17 § vara inférd 1 andelsigarregistret.

Andra stycket innehdller bestimmelser om s.k. féranmilan. Bolaget
far genom foreskrifter 1 bolagsordningen kriva att andelsigaren an-
miler att dgaren tinker delta 1 stimman. I bolagsordningen eller 1
styrelsebeslut kan nirmare anvisas viss form for foranmilan.

I 4 kap. 35 § ABL finns sirskilda bestimmelser om aktier som
omfattas av hembudsférbehill. Den som har férvirvat en sidan aktie
far inte foras in i aktieboken férrin det str klart att hembudsritten
inte utnyttjas. Under tiden fram till dess (hembudstiden) kan dirfor
— som huvudregel — varken 6verldtaren eller forvirvaren utdva rost-
ritten. I bolagsordningen kan emellertid tas in bestimmelser om
att antingen overldtaren eller forvirvaren kan utéva réstritten for
aktien under hembudstiden. Finns det en foreskrift om att rostrit-
ten ska utévas av 6verlitaren, kan denne alltsi utdva rostritten trots
att han eller hon inte ir aktieigare. Anger bolagsordningen att rost-
ritten ska utdvas av forvirvaren, kan denne utéva rostritten trots
att han eller hon aldrig har férts in 1 aktieboken. Enligt 6 kap. 9 §
forevarande lag giller detta for AIF-bolag genom hinvisningen till
4 kap. 35 § ABL.
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3§

Paragrafen innehiller bestimmelser om dotterbolags innehav av
andelar 1 fondandelsbolaget vid bolagsstimman. Paragrafen ir delvis
utformad efter forebild av 7 kap. 7 § ABL. Overvigandena finns i
avsnitt 4.4.3.

Enligt paragrafen fir en andel som innehas av bolagets dotter-
foretag inte foretridas vid bolagsstimman. Varken rostritt eller
nigon annan ritt som tillkommer en andel ska kunna utévas pa bo
lagsstimma f6r sddana andelar. Nir det for giltigheten av beslut ford-
ras viss réstmajoritet av de vid bolagsstimma féretridda andelarna
eller samtliga andelar 1 bolaget ska andelar som tillhér dess dotter-
foretag inte riknas med. Skillnaden mot bestimmelsen i ABL ir att
ett fondandelsbolag inte kan inneha ndgra egna andelar (jfr 6 kap.
10 och 13 §§) varfor det inte behdvs ndgon bestimmelse om rost-
ritten for dessa.

4§

Paragrafen innehiller en bestimmelse om ordinarie bolagsstimma i
fondandelsbolag och ir delvis utformad efter forebild av 7 kap. 10 §
forsta stycket ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.3.

Varje &r méste det bdde 1 investeringsbolag och 1 AIF-bolag héllas
minst en bolagsstimma. En ordinarie stimma i ett investeringsbolag
ska hillas inom fyra manader frin rikenskapsirets utging. Tiden ir
bestimd med beaktande av den tidsfrist som giller for att ta fram
arsberittelsen. (se 10 kap. 12 § och hinvisningen diri till 4 kap. 18 §
LVF). For AIF-bolag giller i stillet tidsfristen sex manader.

Regler i bolagsordningen som preciserar tiden f6r bolagsstimman
ar tillitna, men bolagsordningen behéver inte innehilla ndgon nir-
mare angiven tidsperiod under vilken bolagsstimma ska hillas. Sir-
skilda regler om kallelse giller enligt 8 § nir bolagsstimman ska hillas
pd annan tid in den som ir utsatt 1 bolagsordningen.
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5§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om handlingar som styrelsen
1 ett fondandelsbolag ska ligga fram vid den ordinarie bolagsstimman
och ir delvis utformad efter forebild av 7 kap. 10 § férsta stycket ABL.
Overvigandena finns i avsnitt 4.4.3.

Vid ordinarie bolagsstimma i ett AIF-bolag ska drsredovisning
och revisionsberittelse liggas fram. I moderbolag som ir skyldigt
att uppritta koncernredovisning och koncernrevisionsberittelse ska
idven dessa handlingar liggas fram. I investeringsbolag ir det &rsberit-
telsen enligt LVF 1 stillet f6r 8rsredovisningen som ska liggas fram.
Ett investeringsbolag kan inte vara moderbolag i en koncern.

I ett investeringsbolag ska &rsberittelsen skrivas under av samt-
liga styrelseledaméter. Arsberittelsen ska dateras och innehlla upp-
gift om den dag d3 den undertecknades. Detta motsvarar vad som
giller for en stiftelse med anknuten férvaltning (se 2 kap. 7 § ARL).

I ett AIF-bolag giller motsvarande regler f6r drsredovisning och
koncernredovisning (se 2 kap. 7 § ARL).

6§

Paragrafen innehiller bestimmelser om beslut som ska fattas vid
bolagsstimman. Paragrafen ir delvis utformad efter forebild av 7 kap.
11 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.3.

Enligt punkt 1 ska pd drsstimman fattas beslut om faststillelse
av resultatrikningen och balansrikningen samt, 1 férekommande
fall, om faststillelse av koncernresultatrikningen och koncernbalans-
rikningen. Det innebir att stimman ir skyldig att ta stillning till
dessa redovisningshandlingars riktighet och eventuellt ritta felaktig-
heter i dem. Skulle ett misstag ha begitts nir balansrikningen eller
resultatrikningen upprittades, utan att det observeras vid den gransk-
ning som bolagsstimman ska géra i samband med faststillandet,
ska det korrigeras 1 den balans- eller resultatrikning som faststills
vid nistkommande &rsstimma.

Enligt punkt 2 ska ocks8 frigan om ansvarsfrihet for styrelsens
ledaméter alltid tas upp till avgorande pd drsstimman. Frigan om
kritik kan riktas mot styrelsen pd grund av férvaltningen bér inte
hillas 6ppen under fér ling tid, eftersom det kan verka stérande pd
bolagets verksamhet. Styrelsen beviljas inte ansvarsfrihet som kollek-
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tivt organ, utan beslutet i ansvarsfrihetsfrigan avser styrelseleda-
moterna var och en for sig.

Arsstimmans ansvarsfrihetsbeslut ska avse tgirder under den
rikenskapsperiod som de vid stimman behandlade redovisnings-
handlingarna avser, dvs. normalt det senast avslutade rikenskaps-
dret. Beslutet far alltsd i princip inte avse dtgirder som avser tiden
efter foregiende rikenskapsirs utging. An mindre ir det mojligt
att besluta om ansvarsfrihet for framtida dtgirder.

Punkt 3 innebir att 8rsstimman dven ska fatta beslut 1 annat drende
som det enligt férevarande lag eller bolagsordning ankommer pd
stimman att besluta om. I bolagsordningen kan t.ex. féreskrivas att
val av styrelse och eventuellt ocksd andra drenden ska tas upp p8 ars-
stimman. Sidana bestimmelser hindrar naturligtvis inte att beslut
om komplettering av styrelseledamot eller revisor tas pd extra stimma.
Det finns sjilvfallet inte heller ndgra hinder mot att en drsstimma
tar upp andra drenden, som varken finns omnimnda i férevarande
paragraf eller 1 bolagsordningen. En friga som bolagsstimman enligt
lag ska behandla och som limpligen kan tas upp p& drsstimman ir
faststillande av arvoden och annan ersittning for styrelseuppdrag.

7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om fortsatt bolagsstimma och
har sin motsvarighet i 7 kap. 14 § ABL. Overvigandena finns i av-
snitt 4.4.3.

I forsta stycket stadgas att en bolagsstimma alltid kan besluta att
stimman ska ajourneras och dterupptas en annan dag. Det beslutet
ir giltigt om det har bitritts av enkel majoritet, dvs. hilften av andels-
dgarna (se 10 § forsta stycket). En fortsatt bolagsstimma ir sjilvstin-
dig 1 férhillande till den ursprungliga stimman. S3ledes ska nytt
ordférandeval ske och dven andelsigare som inte deltagit i det forsta
stimmotillfillet har ritt att delta 1 den fortsatta stimman. Av 15 §
framgdr att vissa bestimmelser om bolagsstimma i1 ABL idven giller
for stimma 1 fondandelsbolag. Om uppskovet ir fyra veckor eller
mer miste t.ex. en ny kallelse utfirdas (7 kap. 21 § ABL). Ny rost-
lingd kan dven behova upprittas enligt 29 § tredje stycket ABL.

I andra stycket finns en bestimmelse om uppskov for att besluta
om redovisningshandlingar och beslut om ansvarsfrihet till fortsatt
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bolagsstimma. Det kan, férutom av en enkel majoritet av ledaméterna
vid bolagsstimman, iven beslutas av andelsigare som tillsammans
dger minst en tiondel av samtliga andelar 1 bolaget. Den nirmare tid-
punkten f6r den fortsatta stimman ska d& faststillas av stimman,
men hillas minst fyra och hdgst dtta veckor efter beslutet. Bestim-
melsen kan inte sittas ur spel genom bestimmelse 1 bolagsordningen.

Skilet till bestimmelsen ir att férhillandena bakom den framlagda
drsredovisningen kan vara komplicerade och fordra en nirmare under-
sokning dn vad som varit mojligt under kallelsetiden. Genom upp-
skovsmojligheten skapas ocks3 en forhandlingsfrist. Overilade aktio-
ner frin minoritetens sida kan férekommas. Minimitiden p8 fyra
veckor ir given 1 andelsigarnas intresse och det finns ingenting som
hindrar att ajourneringen goérs kortare om det accepteras av de andels-
dgare som Onskar fortsatt stimma. I andra stycket sista meningen
klargors att ett nytt uppskovsbeslut inte ir méjligt. Bestimmelsen
torde dock inte utesluta att det vid den fortsatta stimman enhilligt
beslutas om ny fortsatt stimma under forutsittning att samtliga
andelsigare samtycker till det och den senare fortsatta stimman halls
inom 4tta veckor frin det forsta uppskovsbeslutet.

Om 4rsredovisning eller revisionsberittelse inte har givits in inom
sju mdnader frin rikenskapsirets utging eller om drsredovisningen
saknar bevis om faststillande av balans- och resultatrikning kan bola-
get enligt 8 kap. 5 § ARL paforas forseningsavgift. Fragor om fast-
stillande av balans- och resultatrikning kan emellertid skjutas upp
till fortsatt stimma. Har det fattats ett sidant beslut kan nigon f6r-
seningsavgift inte paforas férrin nio manader har férflutit efter riken-
skapsirets utging (8 kap. 6 § forsta stycket ARL). Styrelsen ska dir-
for enligt tredje stycket underritta Bolagsverket nir bolaget har beslutat
att skjuta upp frigan om faststillande av resultat- och balansrikningar
till en fortsatt bolagsstimma.

89

Paragrafen innehiller bestimmelser om sammankallande av bolags-
stimma och har sin motsvarighet i 7 kap. 17 § ABL. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.4.3

Enligt f6rsta stycket dr det 1 ett fondandelsbolag styrelsen som
ska sammankalla bolagsstimma. I vissa fall ska dock enligt Bolags-
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verket efter ansokan kalla till bolagsstimma, nimligen om en stimma
som ska hillas enligt lagen, bolagsordningen eller ett bolagsstimmo-
beslut inte sammankallas i féreskriven ordning. Sidant sammankal-
lande kan t.ex. bli aktuellt nir revisor eller andelsigarminoritet har
begirt extra bolagsstimma med stod av reglerna 1 7 kap. 13 § andra
stycket ABL (se 15 §). Nir Bolagsverket utfirdar kallelse, ska detta
ske pd bolagets bekostnad.

I tredje stycket anges vem som fir ansdka om att Bolagsverket ska
kalla till bolagsstimma.

9§

Paragrafen innehéller bestimmelser om kallelse till bolagsstimma
och ir delvis utformad efter férebild av 7 kap. 23 § ABL. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.4.3

I bolagsordningen ska enligt 5 kap. 1 § andra stycket 4 anges pd
vilket sitt kallelse ska utfirdas. I vissa fall ska det dock alltid utfirdas
en skriftlig elektronisk kallelse, nimligen om ordinarie bolagsstimma
ska hillas pd annan tid in som anges 1 bolagsordningen, indring av
bolagsordningen som kriver sirskild kvalificerad majoritet enligt
12-14 §§, eller bolagsstimman ska ta stillning till om fonden ska gi
i likvidation. I de angivna fallen ska skriftlig kallelse med e-post till-
stillas varje andelsigare vars e-postadress ir kind for bolaget. Alter-
nativt ska kallelsen publiceras pd férvaltarens hemsida om sd inte
redan gors inom ramen f6r det ordinarie kallelseférfarandet. Om
annat kallelsesitt in vad om foreskrivs 1 paragrafen anges 1 bolagsord-
ningen ska kallelsen dven utgd pé det sittet.

10§

Paragrafen innehdller bestimmelser om majoritetskrav vid andra be-
slut dn val och dr delvis utformad efter férebild av 7 kap. 40 § ABL.
Overvigandena finns i avsnitt 4.4.3.

I forsta stycket regleras de ordinira réstningsreglerna vid bolags-
stimman. Om det inte ir ett drende om val giller som huvudregel
enkel majoritet. Det innebir att det for beslut krivs att ett férslag
samlat mer dn hilften av avgivna roster. Huvudregeln om enkel majo-
ritet kriver att det vid omrostning — nir sddan foretas — kan ordnas
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s& att varje rostning bara giller tvd forslag. Vid lika rostetal avgors
irendet genom ordférandens utslagsrost.

I 7 kap. 41 § ABL finns bestimmelser om majoritetskrav vid val.
Genom hinvisning 1 15 § giller den bestimmelsen dven f6r val i ett
fondandelsbolag.

Det ricker alltsd som regel med enkel majoritet for giltigt bolags-
stimmobeslut. Hogre eller ligre krav kan dock enligt andra stycket
forsta meningen folja av bestimmelser 1 férevarande lag eller 1 bolags-
ordningen. Detta giller dock inte f6r de beslut som riknas upp i
styckets andra mening. Det idr beslut dir det krivs mer dn enkel
majoritet for giltigt stimmobeslut, s.k. kvalificerad majoritet. Nir
det giller dessa beslut kan 1 bolagsordningen avvikas endast i skir-
pande riktning. I 11-14 §§ finns krav pa kvalificerad majoritet f6r
vissa beslut.

11§

Paragrafen innehdller bestimmelser om kvalificerat majoritetskrav
vid beslut om dndring av bolagsordningen. Paragrafen har sin mot-
svarighet i 7 kap. 42 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.5.5.
Av paragrafen framgir vad som krivs for att en bolagsstimma
ska kunna indra bolagsordningen. Fér att en indring av bolagsord-
ningen ska bli giltig krivs att indringen bitrids av minst tvi tredje-
delar av svil de avgivna résterna som de vid stimman foretridda
andelarna. Vilka andelar som ir féretridda vid stimman ska framg8
av den godkinda réstlingden (jfr 15 § och hinvisningen till 7 kap.
29 § ABL). Hinsyn tas alltsd bade till andelen 1 andelskapitalet och
till den hégre rostritt som kan finnas for vissa andelar i ett bolag.
Kravet uppfylls inte genom ett stort andelsinnehav, om andelsigare
med firre andelar men med s8 hog rostritt att rostetalet dverstiger
en tredjedel av rostetalet for alla féretridda andelar, réstar mot. Det
gir 4 andra sidan inte att genomdriva dndringen genom enbart hogre
rostvirde pd andelarna, eftersom innehavare av mer in en tredjedel
av antalet foretridda andelar kan motsitta sig indringen. Inget hindrar
att det 1 bolagsordningen uppstills ytterligare villkor fér dndringens
giltighet, sisom exempelvis hégre andelsinnehav, beslut pd tv stim-
mor eller medgivande av ndgon utomstiende institution. Som fram-
gir av 10 § andra stycket far bolagsordningen inte innehilla bestim-
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melser som uppstiller lindrigare krav fér indring av bolagsordningen
in de som anges i denna paragraf.

12§

Paragrafen innehéller bestimmelser om kvalificerad majoritet vid
beslut om vissa dndringar av bilagan till bolagsordningen. Paragrafen
ir delvis utformad efter férebild av 7 kap. 43 § ABL. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.5.5.

Paragrafen omfattar enbart ATF-bolag och inte investeringsbolag
eftersom en dndring av bilagan till ett investeringsbolags bolagsord-
ning kriver Finansinspektionens godkinnande. Vid prévningen pro-
var inspektionen om innehillet 1 bilagan till bolagsordningen dven
efter indringarna ir skilig for andelsigarna (se 5 kap. 7 §).

For att vissa dndringar av bilagan till bolagsordningen i ett AIF-
bolag ska vara giltiga krivs beslut av en bolagsstimma som bitrids
av samtliga andelsigare som ir nirvarande vid stimman och att dessa
tillsammans féretrider minst nio tiondelar av samtliga andelar och
kapitalet i bolaget. Detta krivs enligt punkt 1 om andelsigarnas ritt
till vinst eller 6vriga tillgingar minskas. Det kan t.ex. ske genom att
villkoren fér en andelsklass dndras till nackdel f6r andelsigarna pd
s& sitt att ritten till bolagets egendom eller vinst begrinsas.

Det kvalificerade majoritetskravet giller ocksa, enligt punkt 2,
for inférande av samtyckes-, forkdps- eller hembudsférbehill enligt
6 kap. 9 §. Det ir enbart AIF-bolag som kan inféra sddana férbehall.

Reglerna i denna paragraf tillimpas inte p& bolagsordningsind-
ringar avseende andelar som ska ges ut i framtiden. Beslut om t.ex.
ett hembudsférbehill som ska tillimpas endast pa en dnnu inte ut-
given andelsserie kan dirmed fattas enligt 11 §.

Kravet pd kvalificerad majoritet giller dven nir det dr friga om en
skirpning av ett redan befintligt f6rbeh8ll. Forbehillen kan diremot
tas bort eller mildras genom ett bolagsstimmobeslut med réstetal
enligt 11 §.

Enligt punkt 3, giller kravet ocksd f6r sidana dndringar som med-
for att ritesforhillandet mellan redan utgivna andelar rubbas. Denna
bestimmelse korresponderar med likhetsprincipen i 6 kap. 1 och
3 §§, dvs. att andelarna i ett fondandelsbolag, 1 den mén annat inte
ir bestimt 1 lag eller bolagsordning, dger lika ritt. Som en rubbning
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av rittsférhillandet mellan andelar riknas ocks3 att icke likaberitti-
gade aktier blir likaberittigade.

Enligt punkt 4 giller kravet ocksd f6r sidana dndringar som inne-
bir en rostrittsbegrinsning. Genom sidana begrinsningar kan en
andelsigares inflytande i bolaget visentligt reduceras.

Trots de pluralitetskrav som lagen uppstiller kan naturligtvis
ibland intriffa att enskilda andelsigare eller andelsigargrupper fir
std tillbaka for majoritetens énskema3l. Mot verkligt maktmissbruk
som innebir att den beslutande majoriteten skaffar sig otillborlig
fordel pa minoritetens eller bolagets bekostnad ir det meningen att
generalklausulen ska ge skydd (se 15 § och hinvisningen till 7 kap.
47§ ABL).

13§

Paragrafen innehiller bestimmelser om kvalificerat majoritetskrav
vid beslut om dndring av bolagsordningen. Paragrafen ir delvis ut-
formad efter forebild av 7 kap. 45 § ABL. Overvigandena finns i
avsnitt 4.5.5.

Beslut om indring av bilagan till bolagsordningen 1 ett AIF-bolag
av de slag som avses 1 12 § dr 1 vissa fall gillande om det fattas med
den kvalificerade majoritet som krivs enligt 11 §, dvs. bitrids av
andelsigare med minst tvd tredjedelar av sdvil de avgivna rosterna
som de andelar som ir féretridda vid bolagsstimman. Fér detta krivs
att samtycke limnas av samtliga vid bolagsstimmans nirvarande
idgare av de andelar som férsimras och dessa andelar tillsammans
foretrider minst nio tiondelar av alla andelar vars ritt férsimras.

Om bilagan till bolagsordningen t.ex. dndras s att forbehdll om
hembudsskyldighet inférs endast fér vissa andelar, medfér regeln att
ett stimmobeslut som bitrids av andelsigare med tva tredjedelar av
sdvil de avgivna rosterna som de vid stimman féretridda andelarna
blir gillande, om de andelsiigare som berérs av férbehillet och dr
foretridda vid stimman samtycker. Dessa andelsigare ska ocksd
foretrida nio tiondelar av de berérda andelarna.

Forsimras en hel andelsklass ritt ska enligt punkr 2 dgare ull half-
ten av alla sddana andelar och nio tiondelar av de pd stimman fore-
tridda andelarna av denna klass samtycka till indringen. Om en ind-
ring 1 vissa fall kan medféra forsimring av en andelsklass ritt och
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under andra férhillanden férsimra en annan andelsklass ritt, ska de
hir givna bestimmelserna tillimpas p4 bigge andelsklasserna.

14§

Paragrafen innehiller bestimmelser om upptagande av vinst- och
kapitalandelsldn f6r AIF-bolag och har utformats efter férebild i
11 kap. 11 § forsta stycket ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.4.

Enligt forsta stycket krivs som huvudregel att ett beslut om vinst-
och kapitalandelslin fattas av bolagsstimman. Ett vinstandelslin ir
ett 18n dir rintan ir helt eller delvis beroende av utdelningen till aktie-
dgare 1 bolaget, kursutvecklingen pd bolagets aktier, bolagets resultat
eller bolagets finansiella stillning. Ett kapitalandelslin ir ett 1an dir
kapitalbeloppet som ska dterbetalas ir knutet till nigon av dessa fak-
torer.

Bolagsstimman kan 1 bolagsordningen ge férvaltaren ritt att be-
sluta om att ta upp sidana lan.

Av bestimmelsen f6ljer motsatsvis att andra 1in dn vinst- eller
kapitalandelslin fir beslutas av forvaltaren. Forvaltaren kan alltsd
besluta om l8n dir rintan eller dterbetalningsbeloppet knyts till
exempelvis bolagets vinst pd en viss produkt eller ett rivaruindex,
eller dir avkastningen utgdrs av nigon annan form av fast eller rorlig
rinta eller motsvarande.

Andpra stycket ir en skyddsregel som innebir att om det 1 bilagan
till bolagsordningen ska tas in féreskrifter om att férvaltaren far be-
sluta om vinst- och kapitalandelsldn s giller motsvarande sirskilda
rostningsregler som vid dndring av t.ex. ekonomiska rittigheter fér
andelsigarna (se 12 och 13 §§). Om bolagsstimman beslutar om vinst-
eller kapitalandelslin krivs enkel majoritet enligt huvudregeln i 10 §
forsta stycket om inte annat foreskrivs i bolagsordningen enligt
andra stycket.

5§

Paragrafen inneh8ller bestimmelser om att vissa bestimmelser 1 ABL
om bolagsstimma i aktiebolag ska gilla ocksd vid bolagsstimma i ett
fondandelsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.3.
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I forsta stycket gors en hinvisning till ett antal bestimmelser om
bolagsstimma 1 aktiebolag 1 7 kap. ABL som giller for bolagsstimma
i ett fondandelsbolag. Det handlar bland annat om regler avseende
nirvaroritt vid en bolagsstimma och om férfarandet vid en bolags-
stimma. Dessa bestimmelser giller dven f6r bolagsstimma i fond-
andelsbolag. Med 1 tillimpliga delar avses att enbart de delar av be-
stimmelserna som kan tillimpas p& fondandelsbolag ska gilla. Vissa
delar av bestimmelserna som det hinvisas till giller t.ex. dven den
verkstillande direktdren. Eftersom ett fondandelsbolag saknar en
verkstillande direktor kan den del av bestimmelserna sjilvklart inte
tillimpas pa fondandelsbolag.

I andra stycket anges att det vid tillimpning av bestimmelserna
1 forsta stycket ska vad som sigs om aktieboken avse andelsigar-
registret.

10 kap. Bolagets ledning och férvaltning
)

Paragrafen innehiller bestimmelser om styrelsen i ett fondandels-
bolag och ir utformad efter férebild av 8 kap. 1 § ABL. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.4.4.

I alla fondandelsbolag ska det enligt forsta stycket finnas en styrelse
med minst tre ledamoter. Kravet pd styrelse kan inte dsidosittas ens
om samtliga andelsigare ir ense om det. I andra meningen finns en
upplysningsbestimmelse om att det 1 bolagsordningen ska anges
det hogsta och ligsta antal styrelseledaméter. Det ligsta antalet fir
dock inte vara ligre in tre.

Lagen uppstiller inte nigra uttryckliga krav pd att styrelseleda-
moter ska ha viss kompetens. I styrelseuppdragets sysslomannalika
karaktir ligger dock att en styrelseledamot méste skaffa sig den
kompetens m.m. som uppdraget kriver och dgna det erforderlig tid
(se 6 § och diri gjord hinvisning till bestimmelser 8 kap. 9-12 §§
ABL om hinder mot att vara styrelseledamot och bosittningskrav).

For att sikerstilla att styrelsen pd ett objektivt sitt kan fullgora
sin uppgift anges 1 andra stycket att fler in hilften av styrelseleda-
moterna ska vara oberoende 1 férhdllande till forvaltaren. En styrelse-
ledamot ir inte att anses om oberoende 1 férhillande till forvaltaren
om den ir stillforetridare for forvaltaren eller anstilld hos férval-
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taren. Aven i 6vrigt torde en styrelseledamot som enligt jivsbestim-
melserna ir jivig nir en friga om férvaltaren behandlas av styrelse
inte vara att se som oberoende 1 férhillande till f6rvaltaren. Syftet
med andra stycket ir alltsd att sikerstilla att styrelsen pd ett objektivt
sitt kan fullgéra den uppgift som f6ljer av 3 § forsta och andra stycket
och dven vara beslutsfor 1 denna del.

29

Paragrafen innehiller en bestimmelse om foérvaltningen av ett fond-
andelsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.5.

En associationsrittslig UCITS-fond och en alternativ investe-
ringsfond kan enligt unionsritten férvaltas antingen internt eller
externt, se AIFM-direktivet och UCITS-direktivet. Med intern
forvaltning avses att fonden (investeringsbolaget eller ATF-bolaget)
sjilv skéter forvaltningen av fonden. Beslut om hur fondens till-
gdngar ska investeras och om férsiljning och inlésen av andelar tas
av fondens egen personal som ocksd utfér besluten och skéter dvrig
administration. Nigot utomstiende férvaltningsbolag (motsvarande
de svenska fondbolagen) finns inte i ett sddant fall.

En virdepappersfond ir enligt svensk ritt inte ndgon juridisk
person och kriver dirfor alltid extern férvaltning.

For fondandelsbolag giller enligt paragrafen att sidana bolag
ska forvaltas av en extern forvaltare. Den externa f6rvaltaren ir en
juridisk person, annan in fonden sjilv, som har utsetts till férvaltare
av fonden och dirigenom ir ansvarig fér fondens férvaltning (se 7 §).

Bestimmelser om vilka som fir utses som externa forvaltare finns

111 § for investeringsbolag och 1 15 § f6r AIF-bolag.

3§

Paragrafen innehéller bestimmelser om styrelsens uppgifter i ett fond-
andelsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

Enligt forsta stycket har styrelsen det dvergripande ansvaret fér
fondandelsbolagets angeligenheter. I det vergripande ansvaret for
bolagets angeligenheter ingdr att det ir styrelsen som utser férval-
taren.
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Ett fondandelsbolag har till enda syfte att gora kollektiva investe-
ringar f6r investerarna. Ndgon annan verksamhet fir inte ett fond-
andelsbolag bedriva (jfr 1 kap. 3 och 4 §§, se iven kommentaren till
1 kap. 4 §). Bolagets uppgift nir det giller driften av verksamheten
ir att utse en forvaltare som ir den som faktiskt driver verksamheten.
For bide investeringsbolag och AIF-bolag finns det 1 LVF respektive
LAITF bestimmelser om en férvaltares uppgifter och ansvar. De upp-
gifter och det ansvar som tillkommer en forvaltare enligt dessa lagar
giller dven for forvaltningen av ett fondandelsbolag (se 11-14 §§
sdvitt avser investeringsbolag samt 15 § sdvitt avser AIF-bolag). Det
ir forvaltaren som féretrider bolaget 1 alla frigor som ror bolaget
och tecknar dess firma (7 §).

Styrelsen fir inte fatta beslut i drenden och uppgifter som ligger
inom ramen for forvaltarens ansvar och behorighet. Styrelsen kan
t.ex. inte fatta beslut om en annan investeringsinriktning eller ta beslut
om att silja eller kopa tillgingar.

Att styrelsen har det 6vergripande ansvaret innebir att styrelsen
har en kontrollerande funktion i1 férhillande till f6rvaltaren. Till
styrelsens dvergripande ansvar f6r bolagets angeligenheter hor att
utdva tillsyn éver att forvaltaren fullgor sina uppgifter. Om forval-
taren inte gor det, ir styrelsen skyldig att ingripa. Ar det friga om
allvarlig misskotsel av uppdraget kan det 6vergripande ansvaret inne-
bira att styrelsen méste fatta beslut om byte av férvaltare. Det kan
t.ex. vara fallet nir forvaltaren 1 ont uppsét agerar i strid med andels-
dgarnas intresse, det forekommer oegentligheter eller nir férvalta-
rens agerande utgdr brott mot gillande reglering. I dessa fall har dven
styrelsen en rapporteringsskyldighet till Finansinspektionen (se
vidare 4 §).

Bestimmelserna i paragrafen ir tvingande. Andelsigarna kan inte
besluta att styrelsen i nigot visst hinseende inte ska ha det ansvar
och den behorighet som anges 1 paragrafen. Inte heller kan styrelsen
genom delegation eller pd annat sitt avborda sig det yttersta ansvaret
for de uppgifter som enligt paragrafen ankommer p3 styrelsen.

For att styrelsen ska kunna fullgéra sin tillsynsplikt dr det n6d-
vindigt att den hiller sig underrittad om rorelsens ging. I andra
stycket finns dirfér en bestimmelse om att styrelsen fortldpande ska
folja forvaltarens arbete och fondandelsbolagets verksamhet. En
sidan skyldighet kan 1 och fér sig anses f6lja redan av férsta stycket
och av vad som dir sidgs om styrelsens dvergripande ansvar fér bo-
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lagets angeligenheter, men fortydligas 1 andra stycket genom en
uttrycklig bestimmelse. Skyldigheten att fortlépande f6lja forval-
tarens arbete och fondandelsbolagets verksamhet &vilar styrelsen

som kollektiv.

For att styrelsen ska kunna inhdmta de upplysningar som behovs
for att kunna f6lja upp f6rvaltarens arbete krivs ett rapporterings-
system 1 bolaget. Styrelsen har ansvaret for att ett sidant rapporter-
ingssystem byggs upp. Med hinsyn till de skiftande forhillanden
som rider 1 fondandelsbolag ir det inte limpligt att 1 lagen precisera
hur rapporteringssystemen ska vara uppbyggda eller vad som ska
rapporteras. Eftersom det ir f6rvaltaren som ansvarar for bolagets
forvaltning ir det naturligt att det ocks3 ir denne som ansvarar fér
rapporteringen. Det dr dock styrelsen som ska ange vad som ska
rapporteras, nir det ska ske och i vilken form uppgifterna ska limnas.

Styrelsens ansvar 1 detta hinseende behover inte alltid innebira
ndgon nirmare granskning av férvaltaren arbete. Om styrelsen genom
16pande rapporter o.d. frin forvaltaren ser att denne utfér uppgifter
1 enlighet med vad som stadgas i férevarande lag och 1 de andra lagar
som giller for férvaltningen och det inte har framkommit ngot som
tyder pd brister 1 arbetets utférande, behover oftast nigon ytterligare
kontroll inte ske. Om forvaltaren diremot inte redovisar nigot resul-
tat av sitt arbete eller om det finns indikationer pd att arbetet inte
utfors pd ett tillfredsstillande sitt, m3ste styrelsen agera. En bristande
uppféljning frén styrelsen av forvaltarens arbete kan medféra att
styrelsen i dess helhet kan anses brista i sitt ansvar.

Av 4 kap. 2 § framgdr att uppgift om utsedd férvaltare ska anmiilas
till Bolagsverket for registrering 1 fondandelsbolagsregistret. Tredje
stycket innebir att ett beslut om att utse en férvaltare — liksom ett
beslut om att utse en styrelseledamot (jfr 6 § fjirde strecksatsen)
och sirskild firmatecknare (jfr 19 §) — har verkan tidigast frén den
tidpunkt di anmilan om beslutet kom in till Bolagsverket.

Uppgifter om férvaltaren ir uppgift som ingdr 1 bilagan till bolags-
ordningen. Av 5 kap. 7 § framgar att en indring av en uppgift i bi-
lagan i bolagsordningen kriver godkinnande frin Finansinspektio-
nen. For investeringsbolag innebir detta alltsd att beslut om byte av
forvaltare kriver godkinnande frin Finansinspektionen. Av 5 kap.
5 § tredje stycket framgdr att en dndring av ett sddant férhillande
anmils till Bolagsverket genom en underrittelse frin Finansinspek-
tionen.
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For ett AIF-bolag ir det inte reglerat de fall dir en férvaltare vill
upphora med sin férvaltning. I de fallen ankommer det pd styrelsen
att utse en annan forvaltare. Detta kriver dock inte Finansinspektio-
nens godkinnande.

Enligt 4 kap. 3 § finns det méjlighet for en forvaltare att sjilv an-
miila till Bolagsverket f6r avregistrering. Har bolaget d& inte utsett
en ny forvaltare ska ett tvingslikvidationsférfarande inledas (jfr
17 kap. 2 §).

4§

Paragrafen innehéller bestimmelser om underrittelseskyldighet for
styrelsen i ett fondandelsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

Paragrafen behandlar styrelseledaméters rapporteringsplike till
Finansinspektionen.

Med visentlig 6vertridelse 1 punkt 1 avses inte rent formella fel
som visserligen kan vara en 6vertridelse av foreskrifter, men som
inte dr av sddan omfattning att det kan f beaktansvirda konsekven-
ser. Rapporteringsskyldigheten intrider exempelvis 1 situationer dir
bolaget kan riskera att forlora sitt tillstdnd pa grund av att férvalta-
ren agerar i strid med lagar och regler eller visentligt bryter mot
bolagets placeringsinriktning.

I punkt 2 knyts rapporteringsskyldigheten till de uttalanden som
en revisor ska gora 1 vissa situationer enligt 9 kap. 34 § ABL. Styrelse-
ledamoterna ska alltsd omedelbart rapportera om forvaltaren inte
fullgjort fondandelsbolagets skyldighet att

1. gora skatteavdrag enligt skatteférfarandelagen (2011:1244),

2. anmila sig f6r registrering enligt 7 kap. 2 § skatteférfarande-
lagen,

3. limna skattedeklaration enligt 26 kap. 2 § eller 37 kap. 4 §
skatteforfarandelagen, eller

4. 1ritt tid betala skatter och avgifter som omfattas av skatte-
forfarandelagen.
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5§

Paragrafen innehéller bestimmelser om styrelsen ordférande och
har sin motsvarighet 1 8 kap. 17 § férsta och andra styckena ABL.
Overvigandena finns i avsnitt 4.4.4.

Enligt forsta stycket ska en av ledaméterna 1 styrelsen vara ord-
forande som har till uppgift att leda styrelsens arbete. Det innebir
bl.a. att som foreskrivs 1 8 kap. 18 § ABL se till att det halls styrelse-
sammantriden nir det behovs (se 6 §). Av hinvisningen 1 lagtexten
till 3 § framgdr att ordféranden ocks3 har ett ansvar for att bevaka
att styrelsen fullgér de uppgifter som anges 1 den paragrafen.

I andra stycket regleras hur styrelsens ordférande viljs.

6§

Paragrafen innehéller bestimmelser om att vissa bestimmelser i ABL
om styrelsen i aktiebolag giller ocks3 styrelsen 1 ett fondandelsbolag.
Overvigandena finns i avsnitt 4.4.4.

I forsta stycket gors en hinvisning till ett antal bestimmelser om
styrelsen i aktiebolag i ABL som giller dven for styrelsen 1 ett fond-
andelsbolag. Det handlar bland annat om regler om hur styrelsen utses
och vissa krav pa styrelseledaméterna, om férfarandet vid styrelsens
sammantriden samt om jiv for styrelseledamot.

Av andra stycket framgdr att det vid tillimpning av bestimmelserna
1 forsta stycket ska vad som sigs om aktiebolag avse fondandelsbolag.

7§

Paragrafen innehdller bestimmelser om férvaltaren i ett fondandels-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I forsta stycket fastslds principen att det ir férvaltaren som svarar
for ett fondandelsbolags forvaltning, féretrider bolaget och tecknar
dess firma. Det avser alla frigor som rér bolaget. Det innebir att for-
valtaren ir den som ansvarar {6r den [8pande férvaltningen av bola-
gets angeligenheter. Forvaltningen omfattar 1 princip alla de uppgif-
ter 1 bolaget dir stimman eller styrelsen inte ir exklusiv beslutsfattare.

Ett fondandelsbolag har till enda syfte att gora kollektiva investe-
ringar f6r investerarna. Ndgon annan verksamhet dr inte mojligt att
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bedriva (jfr 1 kap. 3 och 4 §§). Till skillnad frin ett aktiebolag kan
alltsd inte ett fondandelsbolag bedriva ngon egentlig rorelseverksam-
het. I ett fondandelsbolag ir det férvaltaren som har som uppdrag
att férvalta bolagets tillgingar. Utdver bestimmelser i1 denna lag finns
det i LVF respektive LAIF bestimmelser om en forvaltares uppgifter
och ansvar som giller for frvaltningen av investeringsbolag och AIF-
bolag (se t.ex. 11-14 §§ for investeringsbolag respektive 15 § for AIF-
bolag).

For att forvaltaren ska kunna fullgéra sina uppgifter krivs att fr-
valtaren ensam fir foretrida bolaget och teckna dess firma. I dessa
delar behéver férvaltaren, som 1 minga fall bedriver tillstdndspliktig
verksamhet eller 1 vart fall stdr under tillsyn, kunna agera och fére-
trida fondandelsbolaget. Konstruktionen kan liknas vid s.k. anknuten
forvaltning av en stiftelse enligt 2 kap. 2 § stiftelselagen (1994:1220).

Firmateckningsritten ger behérighet att representera fondandels-
bolaget vid avtalstecknande och andra rittshandlingar och att fére-
trida bolaget infér domstolar och andra myndigheter. Ritten kan
inte bara utdvas genom skriftlig firmateckning utan ocksd muntligen,
exempelvis vid ingdende av muntliga avtal.

Att forvaltaren foretrider fondandelsbolaget och tecknar dess
firma innebir att det organ eller de fysiska personer som enligt lag
eller annan férfattning eller enligt praxis ir foretridare f6r férval-
taren automatiskt ocksg har ritt att féretrida fondandelsbolaget.

Eftersom det ir forvaltaren for ett fondandelsbolag som svarar
for bolagets forvaltning, féretrider bolaget och tecknar dess firma
ir det forvaltaren som foretrider bolaget i alla frigor om inte annat
sirskilt anges 1 lagen. Om en uppgift t.ex. tillkommer styrelsen eller
bolagsstimman anges detta sirskilt 1 lagen. Det 8ligger alltsd férval-
taren att sikerstilla att bolaget fullgér sina skyldigheter enligt lag
och annan forfattning. I vissa fall fortydligas 1 lagens paragraf att
forvaltaren sirskilt ska vidta viss dtgird.

Enligt andra stycket tir en férvaltare inte ha hand om egendom
som ingdr i ett fondandelsbolag som férvaltaren f6rvaltar. Bestim-
melsen motsvarar vad som giller for ett fondbolags f6rvaltning av
en virdepappersfond (se 4 kap. 3 § LVF).

Egendom som ingdr i ett fondandelsbolag ska handhas av ett
forvaringsinstitut. Aven betalningar till andelsigarna vid utdelning
och inldsen ska alltsd ske direkt frin forvaringsinstitutet och inte
mellanlanda hos férvaltaren. Skilet till detta idr att tillgdngarna ska
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vara sikrade om fondandelsbolaget eller forvaltaren skulle hamna
pd obestind.

89

Paragrafen innehiller bestimmelser om vem som ansvarar {6r att
fondandelsbolaget uppfyller sin bokféringsskyldighet. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.9.1.

Av forsta stycket framgdr att forvaltaren svarar f6r att bolagets bok-
foringsskyldighet fullgors.

Andpra stycket ir en upplysningsbestimmelse om arsredovisning
och arsberittelse. I 2 kap. 1 § BFL finns en allmin bestimmelse som
bokforingsskyldighet som dven omfattar fondandelsbolag. Enligt
6 kap. 1 § BFL ska ett AIF-bolag for varje rikenskapsar avsluta bok-
féringen med en drsredovisning som ocksi ska offentliggéras. Detta
giller dock inte AIF-bolag som ir en associationsrittslig specialfond
(se 19 kap. denna lag och 1 kap. 13 § 8 BFL). For investeringsbolag
och AIF-bolag som ir associationsrittsliga specialfonder ska i stillet
den I6pande bokforingen avslutas med en drsberittelse enligt LVF
(6 kap. 13 § BFL).

99

Paragrafen innehdller bestimmelser om jiv for férvaltaren respektive
foretridare for férvaltaren. Paragrafen dr utformad efter forebild av
2 kap. 21 § stiftelselagen (se prop. 2024/25:8). Overvigandena finns
1avsnitt 4.4.7.

Bestimmelsen i forsta stycket 1 innebir att forvaltaren inte fir
handligga frigor som ror avtal mellan fondandelsbolaget och forval-
taren. Med “frdga om avtal” avses dven ensidiga rittshandlingar som
har betydelse f6r ett avtals uppkomst, indring eller upphérande, t.ex.
anbud, accept och uppsigning eller hivning av kontrakt.

Bestimmelsen i forsta stycket 2 handlar om intressejiv. Den inne-
bir att forvaltaren f6r ett fondandelsbolag t.ex. inte fir fatta beslut
om att fondandelsbolaget ska ingd ett avtal med ett dotterféretag
till férvaltaren.

Forsta stycket 3 reglerar s.k. stillféretridarjiv och omfattar situa-
tioner di en forvaltare av ett fondandelsbolag ingdr avtal med en
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annan juridisk person som férvaltaren foretrider, exempelvis som
forvaltare f6r ett annat fondandelsbolag eller som bolagsman i ett
handelsbolag.

Av det andra stycket framgdr att bestimmelserna 1 forsta stycket
dven ir tillimpliga vid rittegdng eller annan talan samt att de ocksd
ska tillimpas pa forvaltarens foretridare. Med foretridare for forval-
taren avses den som ensam eller tillsammans med andra féretrider
forvaltaren.

Det tredje stycket innebir ett undantag frén bestimmelsen om still-
foretridarjiv. Det ir inte jiv om fondandelsbolagets motpart ir ett
foretag i en koncern som avses 1 1 kap. 9 §, dvs. om forvaltaren fore-
trider ett motpartsbolag som ingdr i samma koncern som fondandels-
bolaget. Liknande bestimmelser finns 1 8 kap. 23 § andra stycket
ABL och 7 kap. 23 § andra stycket lagen om ekonomiska féreningar
(se prop. 1997/98:99 s. 94, 95 och 213-215 och prop. 2015/16:4
s. 131, 132, 227 och 228).

10§

Paragrafen innehiller en bestimmelse om en generell inskrinkning
1 ett fondandelsbolags stillféretridares kompetens. Paragrafen ir
utformad efter forebild av 8 kap. 41 § forsta stycket ABL. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.4.7.

Styrelsen, f6rvaltaren eller en sirskild firmatecknare fir inte foreta
rittshandling eller annan dtgird som ir dgnad att ge nigon andels-
igare eller annan en otillbérlig férdel till nackdel f6r fondandels-
bolaget eller nigon annan andelsigare. Fordelarna och nackdelarna
kan vara av ekonomisk natur, men kan ocksi avse t.ex. inflytande 1
bolaget. Ett avtal om att fondandelsbolaget ska bedriva en viss typ
av verksamhet som stdr 1 strid med bolagets syfte kan ocksd omfattas
av forbudet.

Bolagsorganen ir skyldiga att handla lojalt mot andelsigarminori-
teten. Rostbegrinsningsregler kan innebira att investerarna i ett
fondandelsbolag utgér en dgarminoritet dven om de svarar fér mer-
parten av kapitalet som férvaltas. Genom hinvisningen 1 9 kap. 15 §
till 7 kap. 47 § ABL giller en motsvarande begrinsning dven for bo-
lagsstimman.
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Om styrelsen, forvaltaren eller en sirskild firmatecknare for bo-
laget skulle foreta en rittshandling i strid mot bestimmelsen ir ritts-
handlingen ogiltig (se vidare 22 §).

11§

Paragrafen innehdller bestimmelser om férvaltningen av ett investe-
ringsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.5.

Ett fondandelsbolag ska enligt 2 § forvaltas av en extern forval-
tare, se vidare kommentaren till den paragrafen.

I forsta stycket treskrivs att enbart ett fondbolag eller férvaltnings-
bolag far utses till férvaltare. Med fondbolag och férvaltningsbolag
avses bolag enligt definitionen i LVF (1 kap. 11 § 4 och 6).

Andra stycket, som utgér ett s.k. mlvaktsférbud, innebir ett f6r-
bud mot att utse en forvaltare som inte avser att ta del av sidan verk-
samhet som enligt denna lag ankommer pa férvaltaren. Genom hin-
visningen 1 6 § till 8 kap. 12 § ABL giller motsvarande bestimmelse
for styrelseledaméter.

12§

Paragrafen innehdller bestimmelser om information om investerings-
bolag. Bestimmelsen genomfor delvis artiklarna 68-82 1 UCITS-
direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.8.

I forsta stycket gors en hinvisning till ett antal bestimmelser 1
LVF om information som ska tillhandah8llas andelsigare 1 en virde-
pappersfond. Nir det giller 4 kap. 16 a § LVF avser detta bestim-
melsens lydelse enligt SOU 2025:60. Dessa bestimmelser giller dven
for forvaltningen av ett investeringsbolag vilket innebir att en andels-
dgare 1 ett investeringsbolag kommer att tillhandahéllas motsvarande
information som en andelsigare 1 en virdepappersfond.

Den information som ska limnas till andelsigarna motsvarar
informationskraven 1 UCITS-direktivet och giller oavsett om fon-
den i friga ir en kontraktsrittslig fond, sdsom svenska virdepappers-
fonder, eller en associationsrittslig fond, sdsom ett investeringsbolag.
Handlingarna som ska tillhandahillas ir prospekt, rsberittelse och
halvirsrapport samt basfakta for investerare (i svensk lagstiftning
benimnda informationsbroschyr, &rsberittelse och halvirsredogorelse
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respektive faktablad). Innehéllet i handlingarna samt pa vilket sitt
informationen ska tillhandah&llas regleras 1 artiklarna 68-75.

Enligt artikel 71 i direktivet ska fondbestimmelserna eller inve-
steringsbolagets bolagsordning utgéra en integrerad del av prospek-
tet och bifogas detta. Huvudprinciperna fér vad som ska ingd 1 fakta-
bladet och pd vilket sitt informationen ska limnas till investerarna
regleras i artiklarna 78-82 och 94. Detaljerade bestimmelser om inne-
héllet finns dven i faktabladsférordningen'. Ett fondforetag ska vidare
vid varje tillfille d3 det emitterar, siljer, dterképer eller l6ser in an-
delar dtminstone tvd ginger per manad p limpligt sitt, offentliggora
emissions-, forsiljnings-, dterkdps- och inlésenpriserna (artikel 76).

Artiklarna 69-82 har i svensk ritt genomférts 1 4 kap. LVF
(prop. 2002/03:150 s. 177-181 och prop. 2010/11:135 s. 137-142,
se dven prop. 2022/23:8 s. 17-21). I 4 kap. 15-16 a §§ regleras inne-
hillet 1 informationsbroschyren och faktabladet. Informationsbro-
schyren ska bland annat innehélla fondens fondbestimmelser. Fakta-
bladet ska p4 ett littbegripligt sitt och i sammanfattning innehélla
den grundliggande information som behévs for att investerare ska
kunna bedéma fonden och den risk som ir férenad med att investera
1den.

Ett fondbolag ska dven enligt 4 kap. 18 § LVF limna en &rsberit-
telse och en halvirsredogérelse for varje virdepappersfond som det
forvaltar.

Enligt 21 kap. 1 § 6-9 har regeringen eller den myndighet som
regeringen bestimmer mojlighet att meddela féreskrifter om det
nirmare innehdllet i de informationshandlingar som ska tillhanda-
hillas for ett investeringsbolag.

Av andra stycket framgdr att det vid tillimpning av bestimmel-
serna i forsta stycket ska med virdepappersfond eller ett fondbolag
som foérvaltar en virdepappersfond avses investeringsbolag och med
fondbestimmelser avses bilagan till bolagsordningen.

I tredje stycket fortydligas att férvaltaren ska vidta de 8tgirder
som krivs for att bolaget ska uppfylla de krav som féljer av forsta
stycket.

! Kommissionens Férordning (EU) nr 583/2010 av den 1 juli 2010 om genomférande av
Europaparlamentets och ridets direktiv 2009/65/EG rérande basfakta fér investerare och
villkor som ska uppfyllas nir faktablad med basfakta fér investerare eller prospekt tillhanda-
hills pd annat varaktigt medium in papper eller pd en webbplats.
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13§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om information om investe-
ringsbolag. Bestimmelsen genomfor artikel 69.2 1 UCITS-direktivet.
Overvigandena finns i avsnitt 4.8.

Enligt artikel 69.2 UCITS-direktivet och modul A i bilaga I till
direktivet giller olika krav pa vad som ska anges i en associations-
rittslig fonds prospekt respektive en virdepappersfonds prospekt.
Paragrafen kompletterar 12 § nir det giller innehillet i den informa-
tionsbroschyr som ska tillhandahillas for ett investeringsbolag och
innebir att férvaltaren ska sikerstilla att informationsbroschyren
utdver det som anges i LVF ocks3 innehdllsmissigt uppfyller de
krav som stills enligt UCITS-direktivet.

Enligt artikeln ska ett prospekt innehdlla minst den information
som anges i modul A 1 bilaga I, sivida inte informationen redan fram-
gdr av de fondbestimmelser eller den bolagsordning som ska bifogas
prospektet enligt artikel 71.1. Ett investeringsbolags informations-
broschyr behéver alltsd enbart kompletteras 1 den min uppgiften
inte redan anges 1 bolagsordningen enligt kraven 1 5 kap. 2 §§.

146

Paragrafen inneh8ller bestimmelser om placeringsregler for investe-
ringsbolag. Bestimmelsen genomfor artiklarna 49-57 1 UCITS-direk-
tivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.1.

I forsta stycket gors en hinvisning till bestimmelser om placer-
ingsregler i 5 kap. 1-25 §§ LVF som giller f6r placeringen av med-
len i en virdepappersfond. Hinvisningen avser 5 kap. 1 dess lydelse
enligt SOU 2025:60. Bestimmelserna giller dven investeringsbolag
och forvaltarens férvaltning av ett sddant bolags och innebir att
medlen 1 ett investeringsbolag far placeras pd samma sitt som med-
len 1 en virdepappersfond. Detta innebir t.ex. att medlen i ett inve-
steringsbolag enligt 5 kap. 15 § LVF pd motsvarande sitt som medlen
i en virdepappersfond kan placera i virdepappersfonder och andra
investeringsbolag.

I artiklarna 49-57 1 UCITS-direktivet finns bestimmelser om pla-
ceringsregler for fondféretag. Reglerna giller oavsett om en fond ir
kontraktsrittslig eller associationsrittslig. Placeringsbestimmelserna
innebir begrinsningar av vilka tillgdngsslag fondens medel far placeras
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1 och vilka riskkoncentrationer som en virdepappersfond fir ha.
Artiklarna har f6r virdepappersfonder genomforts 1 5 kap. LVF.

I UCITS-direktivet ir placeringsreglerna direkt riktade till inve-
steringsbolaget. I andra stycket fortydligas att férvaltaren ska vidta
de dtgirder som krivs for att bolaget ska uppfylla de krav som foljer
av forsta stycket.

I 20 kap. 1 § finns sirskilda placeringsregler f6r matarfonder och
mottagarfonder.

15§

Paragrafen innehéller bestimmelser om férvaltningen av ett AIF-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.5.

En alternativ investeringsfond kan enligt unionsritten forvaltas
antingen internt eller externt. Med extern férvaltning avses att en
extern forvaltare férvaltar fonden. Den externa forvaltaren dr en
juridisk person, annan in fonden sjilv, som har utsetts till forval-
tare av fonden eller f6r fondens rikning och dirigenom ir ansvarig
for fondens forvaltning.

Med intern férvaltning avses att fonden (den alternativa investe-
ringsfonden) sjilv skoter férvaltningen av fonden.

Av 2 § framgir att ett fondandelsbolag ska férvaltas av en extern
forvaltare. Forsta stycket 1 forevarande paragraf reglerar vem som kan
vara en sidan extern forvaltare. Det kan dels vara en AIF-forvaltare
som har tillstind enligt 3 kap. 1 § lagen LAIF eller ir registrerad
enligt 2 kap. 3 § samma lag, dels en utlindsk EES-baserad AIF-for-
valtare som 1 sitt hemland har tillstind som avses i AIFM-direktivet.

Andpra stycket, som ir ett s.k. mdlvaktsférbud, innebir att det dr
forbjudet att utse en forvaltare som inte avser att ta del av sddan verk-
samhet som enligt denna lag ankommer p4 f6rvaltaren. Motsvarande
bestimmelser finns avseende styrelseledamoter 1 ABL och stiftelse-
lagen, se 8 kap. 12 § ABL och 2 kap. 10 § stiftelselagen.

I tredje stycket har det tagits in en upplysningsbestimmelse om att
det i LATF finns bestimmelser om férvaltningen av ett AIF-bolag.
Den lagen reglerar férvaltare av alternativa investeringsfonder och
deras forvaltning av sddana fonder. Ett AIF-bolag ir en alternativ
investeringsfond, se 1 kap. 4 §. For en registrerad AIF-forvaltare
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giller dock enbart delar av bestimmelserna 1 LAIF (jfr 2 kap. 1§,
se dven prop. 2012/13:155 s. 250 och 251).

16 §

Paragrafen innehéller en upplysningsbestimmelse om Eltif-fonder.
Overvigandena finns 1 avsnitt 5.3.

Ett AIF-bolag kan auktoriseras som en europeisk ldngsiktig inve-
steringsfond (Eltif-fond). I paragrafen har det tagits in upplysnings-
bestimmelser om att det i Europarlamentets och rddets férordning
(EU) 2015/760 av den 29 april 2015 om europeiska langsiktiga inve-
steringsfonder finns sirskilda bestimmelser for ett sddant bolag.

17§

Paragrafen innehller bestimmelser om férvaringsinstitut. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.4.6.

Enligt forsta stycket forsta meningen ska ett fondandelsbolag som
huvudregel ha ett férvaringsinstitut. Bestimmelsen giller bide inve-
steringsbolag och AIF-bolag. Att ett investeringsbolag respektive
en alternativ investeringsfond (som ett AIF-bolag ir) ska ha ett for-
varingsinstitut foljer av artikel 22.1 1 UCITS-direktivet respektive
artikel 21.1 1 AIFM-direktivet.

Ett fondandelsbolag far inte ha flera férvaringsinstitut. Namnet
ska enligt 5 kap. 2 och 3 §§ anges 1 bilagan till bolagsordningen. Med
stdd av 5 kap. 4 § andra stycket kan i bolagsordningen foreskrivas
att férvaltaren fir besluta om indringar av uppgifter i bilagan och
dirmed ocksd om byte av forvaringsinstitut.

Eftersom en indring av bilagan till ett investeringsbolags bolags-
ordning kriver godkinnande av Finansinspektion enligt 5 kap. 7 §
krivs ett sddant godkinnande dven vid byte av férvaringsinstitut.

I andra stycket finns ett undantag till forsta stycket som innebir
att vissa AIF-bolag ir undantagna frin kravet om att ha ett forvar-
ingsinstitut, nimligen de AIF-bolag som forvaltas av en AIF-f6rval-
tare som ir registrerad efter anmilan enligt 2 kap. 3 § LAIF.

I forsta stycket andra meningen anges att férvaltaren ska handla
oberoende av férvaringsinstitutet. Den har sin motsvarighet i 4 kap.
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2 § fjirde stycket LVF som reglerar ett fondbolags férvaltning av

en virdepappersfond, se kommentaren till den bestimmelsen.
Tredje stycket ir en upplysningsbestimmelse om att bestimmelser

som giller for férvaringsinstitutet finns 1 LVF respektive 1 LATF.

18§

Paragrafen innehdller bestimmelser om sirskilda firmatecknare och
har sin motsvarighet i 8 kap. 37 § ABL. Overvigandena finns i av-
snitt 4.4.7.

Av 7 § forsta stycket framgdr att bolagets firma tecknas av forval-
taren. Att forvaltaren foretrider fondandelsbolaget och tecknar dess
firma innebir att det organ eller de fysiska personer som enligt lag,
annan férfattning eller praxis dr foretridare for forvaltaren (den juri-
diska personen) automatiskt ocks3 har ritt att féretrida den juridiska
personen som férvaltare av ett fondandelsbolag. Paragrafen mojlig-
gor att ett fondandelsbolag kan ha en sirskild firmatecknare som
inte samtidigt tecknar forvaltarens firma.

Forsta stycket innebir att forvaltaren kan utse en eller flera sirskilda
firmatecknare. Uppdraget som sirskild firmatecknare ir personligt.
Det kan alltsd inte 6verldtas pd annan. En sirskild firmatecknare har
—1 egenskap av firmatecknare — ingen egentlig ritt att fatta beslut
om bolagets verksamhet. Nir den sirskilda firmatecknaren utévar
sin firmateckningsritt, fir han eller hon alltsi férutsittas ha ett upp-
drag frén férvaltaren. Den sirskilda firmatecknaren kan dock binda
bolaget gentemot en tredje man i god tro, oavsett om ndgot uppdrag
har limnats eller ej. Behorigheten anses d& 1 princip sammanfalla med
forvaltarens. I 20 § finns en bestimmelse om mojlighet f6r f6rvalta-
ren att inskrinka firmateckningsritten.

Forvaltaren far 1 princip utse vilken fysisk person som helst till
sirskild firmatecknare. Enligt andra stycket miste dock minst en av
dem vara bosatt inom EES. Om det finns sirskilda skil, fr Bolags-
verket 1 ett enskilt fall besluta om undantag frin bosittningskravet.
Vid prévningen av om det foreligger sirskilda skil ska en samlad
bedémning av relevanta omstindigheter goras. Det kan skilja sig at
beroende pd exempelvis vilket behov det finns av att befattningshava-
ren bor inom EES. Inom ramen {6r vad som dr mojligt att utreda
och préva av Bolagsverket kan utsikterna till verkstillighet av privat-
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rittsliga domar och beslut mot befattningshavare ocksd ha betydelse
for beddmningen.

Som framgdr av hinvisningarna till 8 kap. 11 och 23 §§ ABL giller
bestimmelserna i dessa paragrafer om obehérighet pd grund av under-
drighet, konkurs eller niringsférbud samt om jiv dven {6r en sirskild
firmatecknare som inte ir styrelseledamot. Av 6 § framgar att mot-
svarande bestimmelser giller f6r den som ir styrelseledamot 1 bolaget.

I tredje stycket stadgas att forvaltare nir som helst far dterkalla ett
beslut om att utse ndgon till sirskild firmatecknare.

19§

Paragrafen innehéller bestimmelser om sirskilda firmatecknare och
har sin motsvarighet i 8 kap. 38 § ABL. Overvigandena finns 1 av-
snitt 4.4.7.

Ett beslut om att utse en sirskild firmatecknare har — liksom ett
beslut om att utse forvaltare (jfr 3 §) eller en styrelse (jfr 6 § fjirde
strecksatsen) — verkan tidigast frn den tidpunkt d4 anmilan om be-
slutet kommer in till Bolagsverket. Ett beslut att entlediga en sirskild
firmatecknare har p& motsvarande sitt verkan tidigast frdn den tid-
punkt nir dterkallelsen kommer in till verket. I bemyndigandet eller
beslutet om &terkallelse kan dock anges en senare tidpunkt nir de
ska {3 verkan.

20§

Paragrafen innehiller bestimmelser om inskrinkningar i firmateck-
ningsritten for en sirskild firmatecknare. Paragrafen ir utformad
efter forebild av 8 kap. 39 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

Paragrafen innebir att firmateckningsritten for en sirskild firma-
tecknare kan inskrinkas genom féreskrift om s.k. kollektiv firma-
teckning. En sddan féreskrift innebir att bolagets firma fir tecknas
endast av tvd eller flera personer tillsammans. S8dana foreskrifter
far, 1 vart fall sedan de har registrerats i fondandelsbolagsregistret,
verkan mot tredje man (jfr 22 §). Ndgon annan inskrinkning fir inte
forekomma. Aven om en sidan inskrinkning beslutats kan den inte
registreras och far dirfor inte verkan mot tredje man.
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21§

Paragrafen innehller bestimmelser om sirskild delgivningsmottagare.
Paragrafen ir utformad efter forebild av 8 kap. 40 § ABL. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.4.7.

Som utgingspunkt ir forvaltaren delgivningsmottagare f6r fond-
andelsbolaget. Enligt 8 kap. 9 § och 37 § andra stycket ABL finns
det inget som hindrar att samtliga styrelseledaméter och sirskilda
firmatecknare i det bolag som ir férvaltare dr bosatta utanfor Sverige.
Minst hilften av styrelseledaméterna respektive minst en av firma-
tecknarna méste dock vara bosatta inom EES.

Motsvarande giller enligt 18 § andra stycket 1 férevarande lag
for en sirskild firmatecknare i fondandelsbolaget. Detta kan f6rsvira
delgivning av bolaget. Av den anledningen finns ett krav att fond-
andelsbolag maste utse en sirskild delgivningsmottagare som ir bosatt
1 Sverige, om det inte finns nigon som ir behorig att ta emot delgiv-
ning som ir bosatt hir. Befattningen som delgivningsmottagare ger
ingen annan behorighet dn ritten att med verkan f6r bolaget ta emot
delgivning.

Ett bolag som ir skyldigt att ha en sirskild delgivningsmottagare
men inte utser nigon sddan kan tvingas gi 1 likvidation, se 17 kap.
2 § forsta stycket 1.

22§

Paragrafen innehéller bestimmelser om kompetenséverskridande.
Paragrafen ir utformad efter forebild av 8 kap. 42 § ABL. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.4.7.

Paragrafen behandlar konsekvenserna av att bolagets styrelse,
forvaltare eller sirskilda firmatecknaren 6verskrider sin behorighet
respektive befogenhet. Begreppet "behérighet” avser den besluts-
kompetens eller ritt att foretrida bolaget som lagen ger bolagsorga-
nen, annorlunda uttryckt vad bolagsorganen kan géra med bindande
verkan. Begreppet "befogenhet” tar sikte pd vad ett bolagsorgan
med beaktande av bl.a. de uppdrag och inskrinkande foreskrifter
som Sverordnade bolagsorgan har limnat fdr gora.

I forsta stycket sls fast att om styrelsen, forvaltaren eller sirskilda
firmatecknare handlar i strid med lagens bestimmelser om bolags-
organens behorighet (“behorighetsdverskridande”) giller rittshand-
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lingen inte mot bolaget. Rittshandlingen ir inte bindande mot
bolaget, ens om bolagets motpart var i god tro betriffande behérig-
hetséverskridandet. Bestimmelsen innebir for det forsta att bolaget
inte dr bundet om styrelsen eller férvaltare har gitt utéver den kom-
petens som lagen tillerkidnner dem. Styrelsen kan exempelvis inte
besluta om investeringsdtgirder, eftersom sidana beslut enligt 7 §
endast kan fattas av férvaltaren. En férvaltare kan exempelvis inte
med verkan mot bolaget besluta om frivillig likvidation, eftersom
sddana beslut enligt 17 kap. 1 § forsta stycket 1 endast kan fattas av
bolagsstimman.

Bestimmelsen innebir vidare att bolaget inte dr bundet om still-
foretridaren har handlat i strid med férbudsregler i lagen.

Andpra stycket behandlar vad som giller om styrelsen, férvaltaren
eller en sirskild firmatecknare visserligen inte har gdtt utdver vad
han eller hon kunnat (varit behorig att”) géra, men har gjort ndgot
som han eller hon inte fdst gora. Det handlar hir om situationer nir
stillforetridaren antingen helt saknar uppdrag att genomfora det
som stillforetridaren har gjort eller har gdtt lingre vid genomféran-
det in vad uppdraget medger.

Huvudregeln vid befogenhetséverskridanden ér att det krivs att
motparten var 1 ond tro f6r att bolaget inte ska bli bundet av ritts-
handlingen. En situation som omfattas ir nir férvaltaren har dvertritt
befogenhetsinskrinkningar som féljer av lag. Exempel pd sidana
legala befogenhetsbegrinsningar utgor javsreglerna for forvaltare i
9 § samt férbudet om otillbérligt gynnande av en andelsigare till
nackdel f6r bolaget eller ndgon annan andelsigare 1 10 §. Om bolagets
motpart insdg eller bort inse de férhillanden som gjorde stillfore-
tridaren jivig eller rittshandlingen otillborlig, kan rittshandlingen
inte goras gillande mot bolaget.

En annan situation som faller in under huvudregeln 1 andra stycket
ir om en sirskild firmatecknare dvertrider givna instruktioner, t.ex.
om han eller hon képer en viss tillging till ett hégre pris dn férval-
taren har beslutat.

For att ond tro ska foreligga fordras inte att tredje man verkligen
kinde till det ritta férhillandet. Ond tro kan foreligga ocksd om
tredje man varit okunnig om férhéllandet, men borde ha forsttt att
det inte stod ritt till och dirfér kan anses ha forfarit oaktsamt. Ndgon
plikt att nirmare undersoka stillforetridarens befogenhet kan dock
tredje man inte anses ha. Vad han eller hon ”bort inse” fir i stillet
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bedémas mot bakgrund av den information som var tillginglig fér
honom eller henne, inbegripet den information som var inférd i
aktiebolagsregistret.

Huvudregeln 1 andra stycket att bolaget inte ir bundet gentemot
ondtroende motpart, giller inte nir stillforetridaren har dvertritt
sin befogenhet genom att handla 1 strid med féreskrifter 1 bolags-
ordningen inklusive i férekommande fall dess bilaga. T dessa fall kan
bolaget 6ver huvud taget inte dberopa befogenhetsoverskridandet
mot motparten, oavsett om denne ir i god eller ond tro. Det kan
exempelvis réra sig om ett fall nir ett fondandelsbolag som har Sverige
som placeringsinriktning képer tillgingar 1 ett annat land.

23§

Paragrafen innehéller bestimmelser om férvirvsférbud, tystnadsplikt,
uppgiftsskyldighet och meddelarférbud. Overvigandena finns i av-
snitt 4.10.6.

I paragrafen slis genom hinvisning fast att bestimmelserna 1 2 kap.
18 § LVF om forvirvsforbud vid insyn 1 daglig handel, 19 § om tyst-
nadsplikt (i dess lydelse enligt SOU 2025:60), 19 a och 20 §§ om upp-
giftsskyldighet, och 21 § om meddelandeférbud ska gilla ocksd 1 friga
om fondandelsbolag. Motsvarande giller fondbolags férvaltning av
virdepappersfonder. Vid tillimpningen av bestimmelserna ska vad
som sigs om virdepappersfond och fondbolag avse fondandelsbolag.

I 22 kap. 3 § finns en ansvarsbestimmelse vid brott mot meddelar-

forbudet.

11 kap. Revision
1§

Paragrafen innehiller en bestimmelse om skyldighet f6r ett fond-
andelsbolag att ha revisor. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.
Skyldigheten att ha minst en revisor giller bdde investeringsbolag
och AIF-bolag. Till skillnad frin vad som giller {6r vissa aktiebolag
kan ett fondandelsbolag inte genom en féreskrift 1 bolagsordningen
bestimma att bolaget inte ska ha nigon revisor (jfr 9 kap. 1 § ABL).
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I 9-12 §§ finns bestimmelser om vem som kan utses till revisor och
vem som utser revisor.

Lagen anger inte ndgot fixerat antal revisorer. I stillet ankommer
det enligt 5 kap. 1 § forsta stycket 3 pd bolaget sjilvt att i bolagsord-
ningen ange antalet revisorer. I bolagsordningen far dock, i stillet
for ett fixerat antal, anges det ligsta och hogsta antalet revisorer som
ska finnas i bolaget. I sddana fall blir det bolagsstimmans sak att vid
revisorsvalen avgora hur ménga revisorer som — inom de ramar som
bolagsordningen ger — ska finnas 1 bolaget.

2§

Paragrafen innehiller bestimmelser om revisorssuppleanter och har
sin motsvarighet i 9 kap. 2 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

Forsta stycket innebir att det 1 ett fondandelsbolag far finnas revi-
sorssuppleanter. Om suppleanter ska utses — och 1 s8 fall hur minga
— avgodras normalt av bolagsstimman. I bolagsordningen kan dock
foreskrivas att det ska utses suppleanter. Om bolagsstimman d3 inte
vill utse suppleanter krivs dndring av bolagsordningen.

Enligt andra stycket ska vad som sigs 1 lagen om revisor 1 tillimpliga
delar gilla dven suppleant. Redan nir suppleanten utses giller siledes
dessa regler for tillsittning och entledigande, mandattid och kvalifika-
tioner.

3§

Paragrafen innehiller bestimmelser om revisorns uppgifter i ett fond-
andelsbolag och har sin motsvarighet i 9 kap. 3 § ABL. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.9.2.

I forsta stycket anges revisorns huvudsakliga granskningsuppgifter.
Granskningen ska utmynna i en revisionsberittelse. Det dr den ut-
sedda revisorn som ansvarar for att granskningen sker och som under-
tecknar revisionsberittelsen. Revisorn kan dock ta hjilp av bitriden,
t.ex. anstillda revisorsassistenter. Ibland kan det dven vara nédvindigt
att revisorn anlitar utomstdende specialister, t.ex. teknisk expertis.
Revisorn ansvarar f6r personvalet och fér instruktionerna till dem
som anlitas, exempelvis {6r forsikran om att den anlitade personen
inte limnar information om bolagets férhillanden vidare.
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I revisorns uppgifter ingdr att granska investeringsbolagets ars-
berittelse och AIF-bolagets &rsredovisning och bokféring. Om AIF-
bolaget ir ett moderbolag ingdr enligt andra stycket 1 revisorns upp-
drag dven att granska koncernredovisningen. Med granskning av
bolagets bokforing avses granskning av bolagets l6pande rikenskaper
som ska féras enligt BFL. Det innefattar alla uppgifter och handlingar
— utdver drsberittelsen eller drsredovisningen — som framkommer
eller antecknas nir bolaget fullgor sin bokforingsskyldighet, frimst
verifikationer samt grund- och huvudbokféring. Bokforingsskyldig-
hetens omfattning framgar av BFL.

Revisorn ska ocksd granska styrelsens arbete. Hirvid avses sir-
skilt styrelsens uppgift enligt 10 kap. 3 § att styrelsen fortldpande
ska folja forvaltarens arbete och fondandelsbolagets verksamhet.
Nir det giller granskningen av férvaltarens férvaltning omfattar den
som utgdngspunkt uppdraget som férvaltaren har enligt 10 kap. 7
och 8 §§. Det motsvarar 1 huvudsak den granskning som revisorn
gor av styrelsens och den verkstillande direktdrens forvaltning i ett
aktiebolag.

Enligt 9 kap. 33 § ABL ir en revisor som vid sin granskning har
funnit att en styrelseledamot féretagit ndgon &tgird eller gjort sig
skyldig till fdrsummelse, som kan féranleda ersittningsskyldighet,
skyldig att anmirka detta 1 revisionsberittelsen. Den bestimmelsen
giller dven for fondandelsbolag (se 5 §). Revisorn ir ocksd skyldig
att anmirka om en styrelseledamot pd annat sitt har handlat 1 strid
med lagen, tillimplig lag om arsredovisning eller bolagsordningen.
Revisorns granskning av styrelsens férvaltning bor alltsd frimst in-
riktas pd brister och férsummelser av dessa slag. I revisionsuppdraget
ingdr diremot inte att granska och bedéma om de vidtagna férvalt-
ningsdtgirderna har varit de frdn affirsmissig utgingspunkt allra
limpligaste.

I tredje stycket anges att granskningen ska utféras med professio-
nell skepticism och vara s ingdende och omfattande som god revi-
sionssed kriver. Begreppet god redovisningssed syftar bdde p& den
l6pande redovisningen enligt BFL och virderings- och periodiser-
ingsfrigor enligt ARL. Fér investeringsbolag ansvarar Finansinspek-
tionen for att utveckla god redovisningssed (se 8 kap. 1 § BFL). Bok-
féringsnimnden ir statens expertorgan inom redovisningsomradet
och har till uppgift att frimja utvecklingen av god redovisningssed
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1 féretagens bokforing och offentliga redovisning vilket dven inne-
fattar ATF-bolag (jfr 8 kap. 1 § BFL).

Begreppet “professionell skepticism” dr himtat frin EU-ritten
och internationella revisionsstandarder. I revisorsdirektivet anges
att revisorn ska vara medveten om att det kan férekomma visent-
liga felaktigheter, inklusive bedrigeri, dven 1 de fall revisorns tidi-
gare erfarenhet av det granskade foretagets ledning tyder pd irlighet
och integritet hos dessa personer. Revisorn ska alltsd inta en ifriga-
sittande instillning, vara uppmirksam p3 foérhillanden som kan tyda
pa felaktigheter till f6ljd av bla. bedrigeri och géra en kritisk bedém-
ning av revisionsbevis.

Regeringen eller den myndighet som regeringen bestimmer fir
enligt 21 kap. 1 § 34 meddela foreskrifter om redovisning fér inve-
steringsbolag och associationsrittsliga specialfonder.

49

I paragrafen regleras tidpunkt {6r nir rsberittelsen 1 ett investe-
ringsbolag senast ska limnas till revisorn. Overvigandena finns
1avsnitt 4.9.2.

Revisorsgranskningen ska géras 1 anslutning till den bolagsstimma
dir arsberittelsen ska behandlas. Fér AIF-bolag giller att &rsredovis-
ningen eller i férekommande fall koncernredovisningen ska limnas
till revisorerna senast sex veckor fére bolagsstimman (8 kap. 2 och
16 §§ ARL). Motsvarande giller alltsd dven for drsberittelsen i ett
investeringsbolag. Granskningen méste vara firdig senast tre veckor
fore bolagsstimman, vilket utgdr den tidpunkt d& revisionsberittel-
sen ska limnas till styrelsen, se 5 §.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om revisionsberittelse i ett fond-
andelsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

Forsta stycket innehdller den grundliggande bestimmelsen om
revisorns skyldighet att uppritta en revisionsberittelse for varje
rikenskapsar.

Hinvisningarna i andra stycket till 9 kap. 29-31 a §§ och 33-36 §§
ABL innebir att revisionsberittelsen 1 tillimpliga delar ska ha samma
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innehdll som en revisionsberittelse i ett aktiebolag. Det giller bdde
for investeringsbolag (drsberittelse) och AIF-bolag (3rsredovisning).
Med tillimpliga delar avses att revisionsberittelsen endast ska ha det
innehll som ir aktuellt f6r respektive fondandelsbolag.

Hinvisningen till 28 § 1 samma kapitel medfor att revisorn ir skyl-
dig att limna revisionsberittelsen till styrelsen senast tre veckor fore
drsstimman, dvs. den bolagsstimma dir drsredovisningen och revi-
sionsberittelsen ska liggas fram. Detta motsvarar vad som giller for
ett aktiebolag (jfr 9 kap. 28 § ABL). Bestimmelsen ska ses mot bak-
grund av att drsberittelsen, drsredovisningen och revisionsberittel-
sen ska hillas tillgingliga f6r andelsigarna under tvd veckor fore
stimman (se 9 kap. 15 § forsta stycket tolfte strecksatsen denna lag
och 7 kap. 25 § ABL).

Enligt 4 § respektive 8 kap. 2 § ARL ska rsberittelsen respek-
tive drsredovisningen for det férflutna rikenskapsdret limnas till
revisorn senast sex veckor fore drsstimman. I praktiken kan givet-
vis revisionsberittelsen eller drsredovisningen fordrojas dirfor att
styrelsen inte har tillhandahillit revisorn dessa och nédvindigt under-
lag f6r revisionen 1 tid. Revisorn ir skyldig att verka fér att den situa-
tionen inte intriffar.

En revisor ska, efter slutférd granskning, teckna en hinvisning
till revisionsberittelsen pa &rsberittelsen respektive drsredovisningen.
Syftet med denna anteckning ir att identifiera just det exemplar av
drsredovisningen som har varit féremal f6r granskning.

Om bolaget har fler in en revisor ska genom hinvisningen till
9 kap. 28 a § ABL de limna en gemensam revisionsberittelse.

6§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om koncernrevisionsberittelse
i ett ATF-bolag och har sin motsvarighet 1 9 kap. 5 § andra stycket
ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

Nir ett moderbolag ir skyldigt att uppritta en koncernredovis-
ning regleras i 7 kap. 1-3 a §§ ARL. Bestimmelsen giller enbart AIF-
bolag eftersom ett investeringsbolag inte kan vara ett moderbolag
i en koncern, se 1 kap. 9 §. En koncernrevisionsberittelse ska upprit-
tas 1 enlighet med 9 kap. 38 § ABL.
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7§

Paragrafen innehéller bestimmelser om skyldighet for revisor att
framstilla erinringar och pipekanden. Paragrafen ir utformad efter
forebild av 9 kap. 6 § andra stycket ABL. Overvigandena finns i
avsnitt 4.9.2.

Uttalanden som en revisor gor under eller efter en slutférd revi-
sion bestdr av anmirkningar eller upplysningar i revisionsberittelsen,
skriftliga erinringar, eller skriftliga eller muntliga pdpekanden. Revi-
sorns skyldigheter att géra anmirkningar och limna upplysningar
foljer av 5 § genom hanv1sn1ngen till 9 kap. 28 a-31 a §§ och 33-36 §§
ABL. Skyldigheten att gora erinringar och pdpekanden regleras 1
forevarande paragraf.

Revisorn ir skyldig att gora anmirkning nir en styrelseledamot
har féretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon férsum-
melse som kan foranleda ersittningsskyldighet eller har handlat 1
strid med lagen, tillimplig lag om &rsredovisning eller bolagsord-
ningen (9 kap. 33 § andra stycket ABL). Revisorn ska ocksd gora
anmirkning nir bolaget inte har fullgjort vissa skyldigheter enligt
skatteférfarandelagen m.m. (9 kap. 34 § ABL). Anmirkningarna kan
sigas utgora en kritik av visst kvalificerat slag och kommer genom
offentliggdrandet av revisionsberittelsen till omvirldens kinnedom.

Erinringar och pdpekanden utgér yttranden av revisorn som inte
kommer till uttryck i revisionsberittelsen. Erinringar anvinds i férsta
hand f6r att podngtera férhillandevis allvarliga omstindigheter om
foretagets interna kontroll, redovisningen eller férvaltningen 1 6vrigt
och avser ibland férhillanden som gor att revisorn méste dverviga
anmirkning i revisionsberittelsen om bolagsledningen inte vidtar
erforderliga dtgirder.

Erinringar ska goras skriftligen. For att skilja erinringar frin sidana
pipekanden som gors i skriftlig form bor revisorn i handlingen ange
att det dr friga om en erinran. Lagen reglerar inte pd vilket sitt revi-
sorns pipekanden ska framstillas, utan torde kunna ske s&vil skrift-
ligen som muntligen och vara mer eller mindre omfattande.
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8§

Paragrafen innehéller en upplysningsbestimmelse om att det 1 LAIF
finns bestimmelser om ytterligare uppgifter fér revisorn 1 ett AIF-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

Bestimmelsen hinvisar till vissa paragrafer 1 10 kap. LAIF om
revision av drsberittelse i AIF-bolag. En férvaltare av ett AIF-bolag
ska enligt 4 § inom sex manader frin utgingen av varje rikenskapsir
tillhandahilla en drsberittelse for varje fond (dvs. i férevarande lag
ett AIF-bolag) som forvaltaren forvaltar. Arsberittelsen ska precis
som en drsredovisning bl.a. innehélla en balansrikning, en resultat-
rikning och en verksamhetsberittelse (5 § forsta stycket). Enligt
7 § ska rikenskapsinformationen i &rsberittelsen granskas av for-
valtarens eller fondens revisorer. I huvudsak innehéller drsberittel-
sen samma rikenskaper som &rsredovisningen i ett AIF-bolag.

De rikenskaper som ska granskas for drsberittelsen dr samma
som rikenskaper som ligger till grund fér drsredovisningen. Som
utgdngspunkt kommer dirfér de uppgifter som finns i drsredovis-
ningen vara desamma som 1 drsberittelsen. Dock kan det, utifrin de
redovisningsregler som giller enligt ARL, férekomma viss diskrepans
utifrn att AIF-bolaget har ett rérligt andelskapital som beriknas
utifrin gillande marknadsvirde medan det i ARL finns méjlighet
att berikna kapitalet utifrin anskaffningsvirde (se 4 kap. 3 § ARL
och kommentaren till den bestimmelsen samt 6 kap. 6 § denna lag
och kommentaren till den paragrafen).

En AIF-férvaltare som férvaltar en alternativ investeringsfond
som omfattas av ett krav pd att offentliggora en &rsredovisning 1
enlighet med Europaparlamentets och rddets direktiv 2004/109/EG
av den 15 december 2004 om harmonisering av insynskraven anga-
ende upplysningar om emittenter vars virdepapper ir upptagna till
handel pa en reglerad marknad och om indring av direktiv 2001/
34/EG, senast indrat genom direktiv 2010/78/EU, ska enligt 10 kap.
4 § tredje stycket LAIF p8 begiran av fondens investerare limna den
kompletterande information som anges i 5 § 1 det kapitlet om den
inte redan framgdr av drsredovisningen. Se dven kommissions dele-
gerade forordning.

I praktiken innebir detta att en drsberittelse f6r ett AIF-bolag ut-
gors av en arsredovisning enligt ARL med de eventuella justeringar
och tilligg som féljer av 10 kap. 5 § LAIF. Eftersom ett AIF-bolag
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ska limna en &rsredovisning som ir offentlig s3 behéver inte informa-
tionen som framgir av drsredovisningen limnas sirskilt.
Granskningen ska utféras av en revisor med behérighet 1 enlighet
med direktiv 2006/43/EG” (revisorsdirektivet). Revisorsdirektivet
har genomf{érts 1 svensk ritt genom bestimmelser i revisorslagen

(2001:883).

9§

Paragrafen innehiller bestimmelser om hur en revisor ska utses 1 ett
fondandelsbolag och vem som kan utses till revisor. Paragrafen har
sina motsvarigheter i 9 kap. 8 § forsta stycket och 12 § ABL. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.9.2.

Forsta stycket innebir att det ir bolagsstimman som huvudregel
utser revisor i bolaget. I 16 § finns dock bestimmelser om att Finans-
inspektionen fir utse revisor i ett investeringsbolag och 1 11 och
12 §§ att Bolagsverket 1 vissa fall fir férordna revisor.

I andra stycket foreskrivs krav pa auktorisation eller godkinnande
("kvalificerade revisorer”). Kravet pd auktorisation eller godkinnande
omfattar samtliga revisorer i lagen. Stycket innehéller ocksd en upp-
lysningsbestimmelse om att bestimmelser om auktoriserade och
godkinda revisorer finns i revisorslagen (2001:883). Av den lagen
framgar att revisorsinspektionen utévar tillsyn éver de auktoriserade
och godkinda revisorerna och kan besluta om disciplinira pafoljder.

10§

Paragrafen innehiller bestimmelser om revisionsbolag och har sin
motsvarighet i 9 kap. 19 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

Enligt 13 och 14 §§ revisorslagen kan ett handelsbolag eller ett
aktiebolag, som bedriver revisionsverksamhet, registreras som revi-
sionsbolag. Férutsittningarna for registreringen framgir av 13-15 §§
samma lag. Av forevarande paragrafs forsta stycke framgdr att bolaget
kan utse ett sidant registrerat revisionsbolag att vara revisor i fond-
andelsbolaget.

2 Europaparlamentets och ridets direktiv 2006/43/EG av den 17 maj 2006 om lagstadgad revi-
sion av &rsbokslut och sammanstilld redovisning och om dndring av ridets direktiv 78/660/EEG
och 83/349/EEG samt om upphivande av ridets direktiv 84/253/EEG.
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Enligt 17 § revisorslagen ska ett handels- eller aktiebolag som ut-
dvar revisionsverksamhet f6r varje uppdrag som det 4tar sig och som
utgor revisionsverksamhet utse en av de 1 bolaget verksamma revi-
sorerna att vara huvudansvarig for revisionen. Enligt paragrafen ska
den huvudansvarige vara en auktoriserad revisor om det behovs for
att uppfylla foreskrifterna i lag eller annan forfattning. I fondandels-
bolag fir dven godkinda revisorer utses, den huvudansvarige kan
dirtor enligt andra stycket 1 forevarande paragraf dven vara en god-
kind revisor. I andra stycket upplyses ocksd om att bestimmelser
om huvudansvaret finns 1 17 § revisorslagen (2001:883).

Av tredje stycket f5ljer att bestimmelserna om jiv och nirvaro
vid bolagsstimma 1 ABL ska gilla dven f6r huvudansvarig revisor
1 ett fondandelsbolag.

11§

Paragrafen innehiller bestimmelser om nir Bolagsverket ska utse
revisor i ett fondandelsbolag. Paragrafen ir utformad efter forebild
av 9 kap. 25 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

Med hinsyn till vikten av att det finns en behérig revisor i bolaget,
har Bolagsverket fatt till uppgift att f6rordna revisor 1 vissa fall. Ver-
kets skyldighet att agera intrider dock férst sedan ndgon har gjort
en ansdkan. I forsta hand ankommer det pd bolagsstimman att se
till att en revisor viljs. Om sd inte sker och saken anmiils till Bolags-
verket ska verket, 1 vissa fall, utse en revisor.

Forsta stycket 1 3ligger Bolagsverket att utse en revisor nir det
dver huvud taget inte finns ndgon revisor, trots att bolaget enligt
1 § dr skyldigt att ha en sidan. Bolagsverket ska siledes besluta om
ett fondandelsbolag saknar revisor. Bolagsverket ska dessutom utse
ny revisor nir det finns en revisor, men denne inte uppfyller kvali-
fikationskraven, t.ex. om den utsedda revisorn inte ir auktoriserad
eller godkind.

Bolagsverket ska vidare, enligt forsta stycket 2, utse en ny revisor
nir en person som ir obehdrig, pd grund av konkurs, niringsférbud,
forvaltarskap enligt forildrabalken eller jiv enligt 9 kap. 10 eller 17 §§
ABL, utses till revisor eller nir en utsedd revisor pa grund av senare
intriffade férhillanden blir obehorig. Det innebir bl.a. att Bolags-
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verket kan bli skyldig att utse en ny revisor om det kommer fram
att revisorn t.ex. stir i ldneskuld till bolaget.

Bolagsverket fir diremot inte utse ny revisor av det skilet att
revisorn inte anses uppfylla de allminna kvalifikationskraven 1 9 kap.
11 § ABL, dvs. dirfor att revisorn inte har tillricklig insikt och erfa-
renhet f6r att fullgora sitt uppdrag. Enligt 9 kap. 22 a § ABL kan dock
tingsritten efter ansdkan entlediga en olimplig revisor 1 ett bolag
vars 6verldtbara virdepapper dr upptagna till handel pd en reglerad
marknad (se hinvisningen till den paragrafeni 15 §).

Lagen kriver inte 1 ndgot fall att bolaget ska ha mer in en revisor.
I bolagsordningen kan emellertid finnas bestimmelser om att det
ska utses flera revisorer, varvid minimi- och maximiantal kan anges
(5 kap. 1 § forsta stycket 3). Om det inte utsetts s3 mdnga revisorer
som anges i bolagsordningen, ska Bolagsverket enligt forsta stycket 3
utse revisorer si att antalet uppnis.

Ansokan kan, enligt andra stycket, goras av vem som helst. Styrel-
sen dr dock skyldig att gora ans6kan om inte bolagsstimman snarast
mojligt utser en ny revisor. Styrelsen bor férst sammankalla stimman
for val av behorig revisor. Om stimman likvil underldter att utse
revisor, ligger det styrelsen att ansoka hos Bolagsverket.

12§

Paragrafen innehiller bestimmelser om Bolagsverkets handliggning
av en friga om utseende av revisor och har sin motsvarighet 1 9 kap.
27 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

I forsta stycket anges att Bolagsverket innan verket férordnar revi-
sor ska ge styrelsen mojlighet att yttra sig. [ andra stycket toreskrivs
att Bolagsverkets férordnande av revisor ska tidsbegrinsas till dess
att en ny revisor har férordnats pd foreskrivet sitt, dvs. till dess att
bolagsstimman utser en ny behorig revisor. Om Bolagsverket férord-
nar en revisor for att en utsedd revisor ir obehdorig pd grund av kon-
kurs, niringsférbud, férvaltarskap eller jiv, dvs. enligt 11 § forsta
stycket 2, ska verket enligt tredje stycket samtidigt entlediga den
obehérige.
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13§

Paragrafen innehdller bestimmelser om revisorns mandattid i ett
fondandelsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

Till skillnad frin vad som giller for ett aktiebolag finns det inte
ndgon huvudregel om en ettdrig mandattid. Tidpunkten {6r uppdra-
get som revisor inleds vid tidpunkten for beslutet att utse revisorn
om det inte 1 beslutet anges ndgon annan senare tidpunkt. Frin denna
tidpunkt har den valda personen de dligganden som foljer med upp-
draget som revisor fram till dess att tidpunkt bestimts for nir upp-
draget upphér. Forsta stycket innebir att mandattiden fér revisor be-
stams till viss tid eller tills vidare. Det finns alltsd ingen begrinsning
av mandattiden. Om inte det anges nigon tid i samband med att revi-
sorn utses giller alltsd beslutet tills vidare. Av hinvisningen i 14 § fol-
jer att bestimmelserna om avgdng och entledigande i fortid 1 9 kap.
22 § ABL giller f6r uppdraget som revisor.

I andra stycket finns dock en hinvisning till bestimmelsen om
s.k. revisorsrotation 19 kap. 21 a § ABL. Den giller enbart i friga
om fondandelsbolag vars ¢verldtbara virdepapper ir upptagna till
handel p& en reglerad marknad. Ett sidant bolag utgor ett bolag av
allmint intresse och for dessa bolag giller EU:s revisorsférordning.

Det ir artikel 17 1 den férordningen som har genomforts 1 9 kap.
21a§ ABL.

14§

Paragrafen innehiller bestimmelser om att vissa bestimmelser om
revision 1 ett aktiebolag dven ska gilla fér revision 1 ett fondandels-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

De bestimmelser till vilka det hinvisas i forsta stycket handlar bland
annat om kompetenskrav, obehorighetsgrunder, jiv, tystnadsplikt
och om avgdng och entledigande i fértid. Dessa bestimmelser ska
alltsd dven gilla for revision i fondandelsbolag.

Av andra stycket framgdr att 9 kap. 6 a § och 20 § ABL giller ocksi
1friga om revisor och revision i ett AIF-bolag som ingdr i en koncern.

Enligt tredje stycket ska vid tillimpningen av bestimmelserna i
forsta stycket vad som sigs om bolaget 19 kap. 17 § ABL, férutom
fondandelsbolaget, avse dven forvaltaren. I den bestimmelsen anges
en rad javsgrunder som innebir att t.ex. aktiedgare, styrelseledamoter
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eller anstillda 1 ett aktiebolag inte far vara revisorer 1 det bolaget. For
forvaltaren av ett fondandelsbolag giller alltsd att inte heller forval-
tarens aktiedgare, styrelseledaméoter, anstillda m.fl. far vara reviso-
rer i fondandelsbolaget.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om Finansinspektionens ritt
att utse revisor 1 ett investeringsbolag och har sin motsvarighet 1
10 kap. 7 § LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

Finansinspektionen har enligt forsta stycket, pd samma sitt som
giller for fondbolag, ritt att for fondandelsbolag férordna en eller
flera revisorer att tillsammans med 6vriga revisorer delta i revision
av bolaget. Inspektionen fir ocksa nir som helst dterkalla ett sddant
férordnande och utse en ny revisor.

Revisorn har enligt andra stycket ritt att {3 skiligt arvode av bola-
get for sitt arbete. Storleken pd arvodet beslutas av Finansinspek-
tionen. Arvodet ska betalas av bolaget. For revisorn giller 1 6vrigt
bestimmelserna om revisor i detta kapitel 1 tillimpliga delar.

16§

Paragrafen innehiller bestimmelser om en revisors rapporterings-
skyldighet till Finansinspektionen och ir utformad efter f6rebild
av 10 kap. 8 § LVE. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.
Rapporteringsskyldigheten giller forhillanden som revisorn far
kinnedom om nir han fullgér sitt uppdrag i fondandelsbolaget.
Enligt forsta stycket 1 8liggs revisorn att rapportera visentliga
overtridelser av alla de férfattningar som reglerar fondandelsbola-
gets verksamhet, dvs. sdvil lagar och férordningar som foreskrifter
av Finansinspektionen. Overtridelser av rorelseregler ir sidana 6ver-
tridelser som typiskt sett bor medféra rapporteringsskyldighet. For-
hillanden som kan utgora en visentlig 6vertridelse ir t.ex. en 6ver-
tridelse av bestimmelserna som reglerar bolagets risktagande.
Enligt punkt 2 ir revisorn rapporteringsskyldig om revisorn fir
kinnedom om férhillandet som kan paverka bolagets fortsatta drift.
Den rapporteringsskyldigheten gir utéver vad revisorn ir skyldig
att upplysa om i revisionsberittelsen, eftersom en revisor normalt
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inte uttalar sig om bolagets fortsatta drift. Det kan hir réra bide en
enskild affir, exempelvis en kreditforlust eller annan forlust till f6l;d
av en valuta- eller derivataffir, eller mer generella férhillanden. Det
behéver inte vara konstaterade forluster, utan det dr tillrickligt att
det finns en pétaglig risk for forlust.

For att en enskild affir ska antas kunna paverka den fortsatta drif-
ten krivs att det dr frdga om betydande belopp 1 férhdllande till fore-
tagets storlek. Att mirka idr att det endast ir férluster som péverkar
foretagets fortsatta drift som ska rapporteras. Det innebir att hiindel-
ser som — forenklat uttryckt — paverkar foretagets resultat snarare
in stillning normalt inte behéver rapporteras.

Rapporteringsplikt fér generella férhdllanden giller frimst vid
brister i system, rutiner och instruktioner. Aven hir giller som férut-
sittning for rapporteringsplikt att férhillandet mer pdtagligt riske-
rar att allvarligt pdverka foretagets ekonomiska stillning och fé6rmédga
att 1 ritt tid infria féretagets ekonomiska taganden.

I punkt 3 knyts rapporteringsskyldigheten till de anmirkningar
som en revisor enligt 9 kap. ABL ir 8lagd att gora. Dels giller det
en sddan anteckning som revisorn ska géra i drsberittelsen och
drsredovisningen enligt 32 § andra stycket om att revisorn avstyrker
att balans- och resultatrikningen faststills, dels de anmirkningar som
revisorn ska gora i revisionsberittelsen enligt 33 § andra stycket
om férsummelser av styrelseledamot och enligt 34 § om att bolaget
inte fullgjort vissa skyldigheter enligt skattelagstiftningen.

Rapporteringsplikten 1 paragrafen ska fullgéras “omedelbart”,
vilket innebir att revisorn utan onddig tidsutdrikt ska rapportera
forhillanden som han har uppticke.

[ andra stycket utvidgas rapporteringsskyldigheten till att avse dven
forhdllanden som den som ir revisor svil 1 fondandelsbolaget som
i fondandelsbolagets moder- eller dotterforetag, eller i féretag som
har en likartad férbindelse med bolaget, far reda pa vid fullgérandet
av uppdrag i de sistnimnda féretagen.

949



Forfattningskommentar SOU 2025:117

17§

Paragrafen innehdller bestimmelser om registrering och har sin mot-
svarighet i 9 kap. 47 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.2.

Bolaget ir enligt forsta stycket skyldigt att anmila en utsedd revi-
sor, vilken dven kan vara ett registrerat revisionsbolag, f6r registrer-
ing i fondandelsbolagsregistret. Registreringen syftar till att ge offent-
lighet &t uppgiften. Samtidigt ger den — till f6ljd av den prévning
som Bolagsverket gor — en viss garanti for att den som har utsetts
ir behorig. I forsta hand ligger anmilningsskyldigheten pd bolaget
som foretrids av forvaltaren, men dven revisorn har ritt att gora
anmilan.

Anmilan behover dock enligt andra stycket inte goras om det dr
Bolagsverket som utsett revisorn, eftersom Bolagsverket di redan
har de uppgifter som ska registreras.

I tredje stycket finns bestimmelser om vad en registreringsanmi-
lan ska innehilla f6r identifieringsuppgifter utéver namnet pa revi-
sorn. Om revisorn ir ett revisionsbolag ska dven anges vem som ir
huvudansvarig for revisionen. Det ir samma uppgifter som ska regi-
streras for revisorer 1 aktiebolagsregistret.

18§

Paragrafen innehiller en bestimmelse om registrering av revisorer
och har sin motsvarighet i 9 kap. 48 § ABL. Overvigandena finns i
avsnitt 4.9.2.

En anmilan om registrering av revisorer ska goras férsta gdngen
nir bolaget enligt 4 kap. 1 § anmals f6r registrering. Direfter ska en
anmilan géras genast efter det att en dndring har intriffat av det for-
hdllande som har anmilts eller ska anmiilas for registrering. Anmalan
midste alltsd goras ocksd nir en revisor entledigas eller avgdr liksom
nir nigon av de anmilda uppgifterna, t.ex. adress, dndras.
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12 kap. Olaglig virdeoverféring och forbjudna lan
1§

Paragrafen innehéller bestimmelser om olagliga virdesverforingar.
Overvigandena finns i avsnitt 4.10.5.

I punkt 1 f6reskrivs att virdedverforingar endast far ske i form
av vinstutdelning och inlésen av egna andelar enligt bestimmelserna
1lagen. Hir avses virdedverforingar som ir sirskilt reglerade 1 lagen
och som bolaget 6ppet redovisar som bolagsrittsliga transaktioner.
I dessa fall saknar det betydelse om 4tgirden ir affirsmissigt betingad
eftersom en sddan virdedverforing alltid utgor en otilldten virdesver-
féring om den inte sker enligt bestimmelserna 1 lagen.

Med vinstutdelning avses 1 lagen formenligt beslutad utdelning
enligt 6 kap. 16 §. Inlésen av egna andelar avser inlésen av andelar
enligt 6 kap. 10 §§. For investeringsbolag finns dock sirskilda bestim-
melser om inlésen 1 6 kap. 15 §§.

Bestimmelserna om formerna f6r beslut om virdedverforingar
ir minoritetsskyddsregler. Om samtliga andelsigare ir 6verens om
det, ir det tilldtet att besluta om virdedverforing 1 annan form in
vad som anges paragrafen (s.k. fortickt vinstutdelning). Detta foljer
av den grundliggande principen att regler som ir uppstillda uteslu-
tande till andelsigarnas skydd kan dsidosittas med samtliga andels-
dgares samtycke. Regler som ir uppstillda till borgenirers skydd
far diremot aldrig 8sidosittas (se t.ex. 6 kap. 16 § andra stycket om
att utdelning enbart bara fir ske om bolagets andelskapital efter ut-
delningen ir positivt och bolaget efter utdelningen inte kan antas
inom kort tid hamna p4 obestind.). Aven en fértickt vinstutdelning
méste alltsd ske med beaktande av sddana bestimmelser.

Av punkt 2 framgir att olaglig virdedverforing ocksd dr andra
affirshindelser som medfér att bolagets férmogenhet, direkt eller
indirekt, minskar. Med affirshindelser avses alla férindringar i stor-
leken och sammansittningen av bolagets f6rmégenhet som beror
pa foretagets ekonomiska relationer med omvirlden, sisom in- och
utbetalningar samt uppkomsten av fordringar eller skulder. Aven
egna tillskott till och uttag ur verksamheten av pengar eller annat
omfattas (jfr 1 kap. 2 § forsta stycket 7 BFL). "Motparten” kan vara
en andelsigare, men dven nigon annan, t.ex. en anstilld.

For att en affirshindelse ska anses som en olaglig virdedverforing
enligt punkt 2 férutsitts forst och frimst att den far till £6]jd att bo-
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lagets f6rmogenhet minskar. En transaktion som medfor att bolagets
formogenhet forblir oférindrad eller dkar utgor alltsd inte ndgon
virdedverforing. Vilka effekter transaktionen far pd bolagets redo-
visning har ingen avgorande betydelse. Avhindelse av bolagets egen-
dom till ett pris som motsvarar bokfért virde kan falla under virde-
overforingsbegreppet, om egendomens marknadsvirde dverstiger
det bokfoérda virdet. Som en virdedverforing anses alltsd forsiljning
till underpris, férvirv till dverpris, upptagande av 1n till en hogre
rinta in marknadsrintan, avskrivningar av fordringar eller under-
litenhet att se till att fordringar inte preskriberas m.m. Det spelar
inte ndgon roll hur affirshindelsen har betecknats.

En annan nédvindig férutsittning for att en affirshindelse ska
utgora en otilldten virdedverforing dr att den inte har rent affirs-
missig karaktir for bolaget. Frigan om en viss transaktion ska anses
ha affirsmissig karaktir fér bolaget far i det enskilda fallet avgoras
frimst med hinsyn till utit iakttagbara omstindigheter kring hin-
delsen. Sirskild betydelse ska visserligen tillmitas skillnaden mellan
parternas prestationer (virdediskrepansen), men enbart det f6rhal-
landet att transaktionen ir oférménlig fér bolaget och férméanlig for
motparten medfor dock inte att den dr att betrakta som en otilliten
virdedverforing. En ”dalig affir” ir alltsd inte 1 sig ndgon otilldten
virdesverforing. Aven en dilig affir kan ha affirsmissig karakeir,
exempelvis om det hos bolaget uppstir ett behov av att snabbt {4
likvida medel som gor att egendom méste siljas till underpris.

Av stor betydelse ir ocksd om transaktionen framstir som féren-
lig med den placeringsinriktning som bolaget har. Utgér den en
transaktion enligt placeringsinriktningen ir det en stark indikation
pd att den far anses ha affirsmissig karaktir. Vid den bedémningen
bor hinsyn tas till transaktionens rittsliga form och mottagarens
relation till bolaget.

Transaktioner som till viss del har affirsmissig karaktir, men till
annan del inte har sidan karaktir utgor ocksd otilldtna virdesverfor-
ingar, om de medfér att bolagets férmdgenhet minskar.

Den avgdrande tidpunkten f6r nir det ska anses vara en olaglig
virdedverforing ir tidpunkten for beslutet om virdedverforingen
eller den tidpunkt di bolaget forbinder sig att genomféra transak-
tionen.

I 15-17 kap. sirskilda bestimmelser om 6verforing av tillgdngar.
genom fusion, delning, och likvidation. Overféring av tillgingar som
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sker inom ramen f6r dessa slag av férfaranden ir inte en olaglig virde-
overforing som avses i férevarande paragraf.

29

Paragrafen innehdller bestimmelser om terbetalningsskyldighet vid
olaglig virdedvertoring. Paragrafen ir utformad efter forebild av
17 kap. 6 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.5.

Av forsta stycket framgdr att rittsfoljden av en olaglig virdesver-
féring som utgdngspunkt ir dterbiringsskyldighet. Det giller oav-
sett om virdedverforingen har skett till andelsigare eller till ndgon
utomstiende.

Om en virdedverforing har skett i strid med borgenirsskydds-
reglerna 1 6 kap. 16 § andra stycket, behéver mottagaren dterbira
endast vad som motsvarar skillnaden mellan virdet av det som har
mottagits och det virde som lovligen hade kunnat delas ut. Mottaga-
ren ska alltsd &terbira det olagligen 6verforda till bolaget.

Mottagaren blir dterbiringspliktig endast om bolaget visar att
mottagaren var 1 ond tro, dvs. insdg eller hade bort inse att virde-
dverforingen stod i strid med lagen, dvs. var en olovlig virdedver-
foring.

Den avgérande tidpunkten f6r bedémningen av om god tro fére-
legat dr normalt nir egendomen togs emot. Godtrosskyddet innebir
att mottagaren inte behdver dterbira den erhdllna egendomen, exem-
pelvis utdelade vinstmedel. Bolaget far i stillet vinda sig mot den
som enligt 3 § dr bristtickningsansvarig.

Andra stycket anger att rinta enligt 5 § rintelagen (1975:635) ska
betalas pa det dterbiringspliktiga beloppet. Det innebir att rinta som
utgdngspunkt ska erliggas med den av Riksbanken faststillda refe-
rensrintan plus tvd procentenheter frin det att virdedverforingen
igde rum.

Det f6ljer av férvaltarens ansvar for forvaltningen av bolagets
angeligenheter att det ir férvaltaren som fér bolagets talan om 3ter-
biringsskyldighet.
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3§

Paragrafen innehiller bestimmelser om bristtickningsansvar vid
olaglig virdedverféring. Paragrafen ir utformad efter férebild av
17 kap. 7 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.5.

Av forsta stycket framgar att bristtickningsansvaret kan aktuali-
seras 1 vissa fall av medverkan till den olagliga virdedverféringen.
Det giller for det forsta dd nigon har medverkat till beslutet om
virdedverforingen. Som exempel kan nimnas att férvaltaren har
beslutat om en vinstutdelning i strid med bestimmelsen 6 kap. 16 §.
For det andra giller ansvaret den som har medverkat till verkstillan-
det av beslutet. Som exempel kan nimnas den som har verkstillt ut-
betalning av vinstutdelning 1 strid med bestimmelsen 6 kap. 16 §.

Medverkansansvaret kan gilla sdvil ledaméter 1 bolagets organ
som utomstdende. Det kan 1 det senare fallet exempelvis vara friga
om en nirstiende person till en andelsigare som genom ridgivning
eller faktisk hjilp tillsammans med en foretridare for férvaltaren
medverkar till att den olagliga virdesverféringen har kunnat komma
ull stdnd.

Till skillnad fran ett aktiebolag har ett fondandelsbolag ett rérligt
andelskapital. Den balansrikning som faststills 1 &rsredovisningen ut-
gor normalt sitt inte grund {6r mojligheten till vinstutdelning. Det
har dirfér inte funnits behov av inférandet av en bestimmelse mot-
svarande 17 kap. 7 § férsta stycket andra meningen andra ledet ABL.

Andpra stycket innebir att de subjektiva rekvisiten skiljer sig dt
mellan de olika kategorierna av medverkande. Nir det giller styrelse-
ledamot, foretridare f6r forvaltaren eller revisor krivs uppsit eller
oaktsamhet f6r att ansvaret ska intrida. Fér andelsigare och andra
giller krav pd uppsat eller grov oaktsamhet. Att ansvar i sistnimnda
fall intrider forst vid uppsat eller virdsloshet av kvalificerat slag inne-
bir att en utomstiende ridgivare, t.ex. en bank eller advokatbyrd
som bistr vid en virdedverféringstransaktion, inte har nigon ldngt-
giende undersdkningsplikt betriffande transaktionens laglighet. Om
ridgivaren likvil far klart f6r sig att transaktionen ir olaglig eller om
han eller hon har pitaglig anledning att misstinka att s3 ir fallet kan
medverkansansvar diremot komma i friga.

Kravet pd uppsit ir uppfyllt nir den aktuella personen haft vet-
skap om de faktiska forhillanden som innebir att beslutet innefat-
tade en olaglig virdedverforing. Av allminna principer f6ljer att
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okunskap om lagens innehill diremot saknar betydelse for bedom-
ning av uppsatsfrigan. En annan sak ir att den medverkande kan gi
fri frdn ansvar om han eller hon har gjort en rittslig felbedémning
av inneboérden 1 en viss transaktion och denna felbedémning fram-
star som ursiktlig.

Tredje stycket innebir att bristtickningsansvar dven 1 vissa fall kan
3liggas den som utan att sjilv ha medverkat till virdedverforingen
har tagit emot den olovligen éverférda egendomen. Det kan t.ex.
vara friga om att bolagets och andelsigarens gemensamma bank,
sedan banken har erhillit instruktioner om att féra dver medel som
hirror frin en olaglig virdesverforing till andelsigarens konto, tll-
godogor sig det dverforda beloppet genom att amortera ned en kredit
som andelsigaren har 1 banken (jfr NJA 1997 s. 418). Om pengar
som sitts in pd ett bankkonto inte kommer den kontoférande ban-
ken till del, riskerar banken diremot inte ndgot bristtickningsansvar
eftersom banken 1 ett sddant fall inte kan anses vara mottagare av
egendomen.

Nir det giller 1 vilka fall ett mottagande av en olovlig virdeéver-
foring ska hinféras till 2 § forsta stycket (dterbiringsskyldighet)
och i vilka fall det ska hinféras till forevarande bestimmelse (brist-
tickningsansvar) bor det framhillas att 2 § forsta stycket reglerar
mottagande i forsta led medan forevarande paragraf reglerar mot-
tagande i ett senare led.

En férutsittning for bristtickningsansvar enligt tredje stycket dr
att egendomen har tagits emot frén en sddan person som avses 12 §
forsta stycket. Vad som avses ir en person for vilken de objektiva
kriterierna for dterbiringsskyldighet foreligger. Ndgot krav pd att
personen rent faktiskt ir dterbiringsskyldig uppstills diremot inte.

En allmin férutsittning for att bristtickningsansvar enligt férsta
eller andra stycket ska kunna goras gillande 4r att det stdr klart att
beloppet inte kan dterkrivas av den 1 2 § angivne mottagaren av egen-
domen, antingen dirfér att denne inte har varit i sidan ond tro som
sigs dir eller dirfor att han eller hon saknar tillgdngar. Av hinvis-
ningen till 29 kap. 5 och 6 §§ ABL i fidrde stycket framgdr att flera
bristtickningsansvariga ansvarar solidariskt samt att bristticknings-
ansvaret kan jimkas.
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49

Paragrafen innehiller bestimmelser om férbud f6r bolaget att ge ut
lan till andelsigare m.fl. och ir utformad efter forebild av 21 kap. 1§
ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.4.

Ett AIF-bolag f&r inte limna penninglan till nigon av dem som
riknas upp 1 paragrafen. Férbudet giller enligt punkterna 1 och 2
andelsigare eller styrelseledaméter 1 bolaget eller 1 annat bolag i samma
koncern och enligt punkt 3 den som fér forvaltarens rikning fore-
trider fondandelsbolaget. Av 10 kap. 7 § framgdr att bolagets firma
tecknas av forvaltaren. Att forvaltaren féretrider fondandelsbolaget
och tecknar dess firma innebir att det organ eller de fysiska personer
som enligt lag eller annan forfattning eller enligt praxis ir féretridare
for forvaltaren automatiskt ocksg har ritt att féretrida fondandels-
bolaget for forvaltarens rikning. Enligt 10 kap. 18 § finns dven moj-
lighet att utse en sirskild firmatecknare fér fondandelsbolaget. Det
ir alltsd dessa personer som avses 1 punkt 3.

Av punkterna 4 och 5 framgdr att begrinsningarna giller iven
vissa personer, som pd visst angivet sitt dr nirstiende till de i punk-
terna 1-3 avsedda personerna. Begreppet sambo definieras numera
11§ sambolagen (2003:376). Katalogen 6verensstimmer med slikt-
katalogen 19 kap. 17 § ABL om revisorsjiv.

Punkt 6 innebir att AIF-bolaget inte heller fr limna penninglin
till en juridisk person éver vilken nigon som omfattas av férbudet
enligt punkterna 1-5, ensam eller tillsammans med ndgon annan har
ett bestimmande inflytande. Ett bestimmande inflytande foreligger
normalt nir férhillandena ir sidana som avses i 1 kap. 11 § f6rsta
och andra styckena ABL (jfr hinvisningen i1 1 kap. 9 § denna lag).

I 8 a kap. LAIF (lydelse enligt SOU 2025:60) finns sirskilda
bestimmelse om l&ngivningen som giller f6r AIF-férvaltare som
forvaltar AIF-bolag.

Genom hinvisningen 1 10 kap. 14 § till 5 kap. 23 § LVF {éljer att
ett investeringsbolag inte fir ge ut 13n.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om undantag frén férbudet i
4 § f6r AIF-bolag att limna nirstdendeldn och har sin motsvarighet
121 kap. 2 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.4.
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I forsta stycket 1 regleras undantag for s.k. koncernlin. Linefor-
budet giller inte, om gildeniren ir ett foretag i en koncern i vilken
det ldngivande bolaget ingdr. Det innebir att ett bolag kan 18na ut
till sitt moderbolag eller till sitt dotterbolag, liksom till bolag som
har samma moderbolag som AIF-bolaget.

Med begreppet "koncern” avses som utgdngspunkt detsamma som
i1kap. 11 § ABL (se hinvisningen i 1 kap. 9 § denna lag). Av andra
stycket framgdr dock att dven vissa andra foretagsgrupper ska likstillas
med vad som utgér en koncern vid tillimpning av bestimmelsen.
Det giller for det forsta alla foretagsgrupper dir moderforetaget ir
bokféringsskyldigt. Det innebir att undantaget ir tillimpligt nir
moderforetaget utgor ett svenskt handelsbolag eller kommandit-
bolag — oavsett om bolagsminnen ir juridiska eller fysiska personer
— en svensk ekonomisk férening eller en vanlig svensk stiftelse. Kon-
cernundantaget giller dock inte nir staten ir moderforetag eller nir
moderforetaget dr en sidan stiftelse vars tillgdngar far anvindas endast
for bestimda fysiska personer.

Med koncern likstills for det andra dven vissa utlindska “koncer-
ner”, nimligen koncerner dir moderforetaget ir en juridisk person
med hemvist inom EES som motsvarar en svensk juridisk person
som dr bokforingsskyldig. Det bor observeras att bestimmelsen
1andra stycket om nir en foretagsgrupp ska likstillas med en kon-
cern i forsta stycket anknyter till moderforetagets hemvist.

Ett koncernldn kan vara en olaglig virdedverforing enligt 1 §. S&
ir fallet om ett koncernldn limnas till en betalningsoduglig ldntagare
eller limnas under oférménliga villkor f6r det 1ingivande bolaget.

Forsta stycket 2 innebir att penningldn dven fir limnas om linet
uteslutande ir avsett for gildenirens rorelse och bolaget limnar lanet
av rent affirsmissiga skil. Linet ska alltsd vara “avsett uteslutande
for gildenirens rorelse”. Med rorelse avses all niringsverksambhet,
oberoende av om den bedrivs av fysisk eller juridisk person och obero-
ende av om den ir vinstsyftande eller ej. Rorelsen méste existera vid
linetillfillet. Det innebir att 1an i syfte att gildeniren ska starta en
rorelse inte omfattas av undantagsbestimmelsen. Att l8net ska vara
avsett “uteslutande for gildenirens rorelse” ir 1 dvrigt frimst avsett
att férhindra 1an {or privat konsumtion och innebir inte att linets
koppling till den aktuella rérelsen méste vara av mera kvalificerat slag.

For att undantaget ska vara tillimpligt krivs dessutom att linet
ir betingat av affirsmissiga skil. Affirsmissigheten ska bedémas ut-
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ifrén det langivande bolagets intressen. Linet ska alltsd vara dgnat
att, direkt eller indirekt, frimja den verksamhet som bolaget bedriver.
S kan t.ex. vara fallet om l8net limnas for att finansiera en verksam-
het som bolaget sjilvt ska ta del 1.

Forsta stycket 3 innehdller ett undantag f6r 18n som limnas till
Riksgildskontoret enligt budgetlagen (2011:203). Bestimmelsen
innebir att statliga fondandelsbolag har ritt att gora placeringar 1
statsobligationer och att Riksgildskontoret har ritt att ta emot [dn
fran statliga bolag.

Tredje stycket innehiller ett undantag frin lineférbudet om andels-
dgare eller dennes nirstdende endast har litet andelsinnehav. En per-
son som ir styrelseledamot 1 bolaget, omfattas dock av ldneférbudet,
oavsett hur litet hans eller hennes andelsinnehav i bolaget 4r. Undan-
taget innebir att 13n till en andelsigare som ensam eller tillsammans
med nirstiende innehar mer idn en procent eller mer av andelarna 1
bolaget ir tillitet. Om det ir ett spritt andelsigande torde andelskapi-
talet i allminhet vara s3 stort att lintagaren kan utgd frin att andels-
dgaren tillsammans med nirstiende personer inte dger en procent
av andelskapitalet.

6§

Paragrafen innehdller en bestimmelse om stillande av sikerhet och
har sin motsvarighet i 21 kap. 3 § ABL. Overvigandena finns i av-
snitt 4.10.4.

Bestimmelserna i 4 och 5 §§ giller dven for stillande av sikerhet
for 1an. Den situation som avses dr att nigon inom den krets som
anges 1 4 § tar upp ett penninglin hos annan med hjilp av sikerhet
fran bolaget. Med sikerstillande avses bl.a. borgen, pant och olika
former av garantidtaganden.

7§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om férbud mot f6rvirvslén
och har sin motsvarighet 1 21 kap. 5 § ABL. Overvigandena finns
1avsnitt 4.10.4.
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Bolaget far inte stilla medel till forfogande f6r ndgon av de fysiska
eller juridiska personer som avses 1 4 § att férvirva andelar i bolaget
eller i 6verordnat bolag i samma koncern.

Ett 18n som limnas 1 syfte att l3ntagaren ska férvirva andelar i
bolagets moderbolag omfattas siledes av férbudet. Diremot hindrar
inte bestimmelsen att en avyttring av andelar 1 ett dotterbolag fére-
nas med kredit pd forsiljningsbeloppet.

89

Paragrafen innehiller bestimmelser om de civilrittsliga f6]jderna
vid olagligt limnande av ldn eller stillande av sikerhet och ir utfor-
mad efter forebild av 21 kap. 11 § ABL. Overvigandena finns i av-
snitt 4.10.4.

Av forsta stycket framgar att rittsfoljden vid ett olagligt férskott
eller [3n ir ogiltighet med omedelbar &terbiringsskyldighet. Detta
dverensstimmer med vad som giller i friga om olagliga virdedver-
foringar (jfr 3 §). Rittsfoljden giller bdde 1 friga om 6vertridelser
av forbudet mot nirstiendeldn och i friga om dvertridelser av for-
virvsldneforbudet. Till skillnad frin vad som giller i friga om virde-
overtoringar intrider dterbiringsskyldighet oberoende av mottaga-
rens onda tro. Aven vid olagligt stillande av sikerhet ir enligt andra
stycket rittsfoljden ogiltighet, men i detta fall endast om mottagaren
av sikerheten var i ond tro vid mottagandet. Den som har limnat
1an mot sikerhet stilld av bolaget kan alltsd inte 8beropa sikerheten
mot bolaget, om han eller hon insett eller bort inse att lintagaren
ingick i den férbjudna kretsen eller att ldnet skulle anvindas for f6r-
virvande av andelar 1 bolaget eller 6verordnat bolag.

En foretridare for forvaltaren som uppsétligen eller av oaktsam-
het har medverkat till ett beslut om ett olagligt 1dn eller stillande av
sikerhet kan bli skadestdndsskyldig enligt bestimmelserna i 18 kap.
Nigot bristtickningsansvar av det slag som giller vid olagliga virde-
overforingar aktualiseras diremot inte.

De straffrittsliga sanktionerna vid 6vertridelser av 1dneférbudet
regleras 122 kap. 1 §.
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13 kap. Tillsyn
)

Paragrafen innehiller bestimmelser om tillsyn av fondandelsbolag
och genomfor delvis artikel 97 i UCITS-direktivet. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.12.1.

Tillsynen giller bide investeringsbolag och AIF-bolag. For inve-
steringsbolag ir alltsd Finansinspektionen den behériga myndighet
som ska utses enligt artikel 97.1 1 UCITS-direktivet.

Utgdngspunkten for tillsynen ir fondandelsbolaget. Tillsynen om-
fattar dirfor enbart den verksamhet som regleras i fondandelsbolags-
lagen och inte férvaltarens verksamhet 1 dvrigt. For tillsyn av forval-
taren av investeringsbolag och AIF-bolag finns bestimmelser 1 10 kap.
LVF respektive i 13 kap. LAIF.

2§

Paragrafen innehdller bestimmelser om skyldighet for fondandels-
bolaget att limna upplysningar till Finansinspektionen och har sin
motsvarighet 1 10 kap. 2 § LVF. Paragrafen genomfér artikel 97.2 a)
och b) i UCITS-direktivet Overvigandena finns i avsnitt 4.12.1.

Enligt forsta stycket ska de féretag som omfattas av Finansinspek-
tionens tillsyn limna inspektionen upplysningar om sin verksamhet
och dirmed sammanhingande omstindigheter.

I andra stycke anges att bolaget dirutdver ska limna Finansinspek-
tionen de upplysningar som inspektionen begir. Genom uppdel-
ningen av bestimmelsen tydliggors att foretagen dels ir skyldiga att
utan sirskild begiran limna upplysningar till Finansinspektionen 1
enlighet med foreskrifter som meddelats med stéd av lagen, dels ir
skyldiga att 1 enskilda fall limna inspektionen den information som
inspektionen behéver for sin tillsyn.

=K)

I paragrafen foreskrivs att regeringen eller den myndighet regeringen
bestimmer fir meddela féreskrifter om att vissa uppgifter som enligt
2 § forsta stycket ska limnas till Finansinspektionen 1 stillet ska lim-
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nas till Statistiska centralbyrdn. Paragrafen dr utformad efter forebild
av 10 kap. 2 a § LVF. Overvigandena finns 1 avsnitt 4.12.1.

49

Paragrafen innehdller bestimmelser om Finansinspektionens ritt
att begira de upplysningar som behévs f6r att Gvervaka efterlevna-
den av fondandelsbolagslagen och har sina motsvarigheter i 10 kap.
3 § LVF, 13 kap. 7 § LAIF och 23 kap. 3 § LVM. Paragrafen genom-
for delvis artikel 98 i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i
avsnitt 4.12.1.

[ andra stycket finns ett undantag frdn uppgiftsskyldigheten i forsta
stycket for advokater, om uppgiftslimnandet skulle strida mot den
1 lag reglerade tystnadsplikten. Med uttrycket ”uppgiftslimnandet”
avses samtliga de upplysningar som Finansinspektionen kan begira
att ndgon limnar, dvs. sdvil uppgifter och handlingar som annat.

Enligt tredje stycket kan Finansinspektionen féreligga den som
inte foljer en begiran att fullgora sin skyldighet. Ett sidant forelig-
gande fir enligt 22 kap. 6 § forenas med vite.

5§

Paragrafen innehdller en bestimmelse om platsundersdkning. Para-
grafen genomfor delvis artikel 98 i UCITS-direktivet. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.12.1.

Av bestimmelsen framgr att Finansinspektionen nir det ir nod-
vindigt fir genomfora en platsundersékning hos ett fondandels-
bolag. En motsvarande méjlighet har Finansinspektionen dven nir
det giller ett fondandelsbolags forvaringsinstitut och férvaltare (se
10 kap. 4 § LVF och 13 kap. 9 § LAIF). Ritten att utféra platsunder-
sokningar avser inte inspektioner i1 privatbostider.
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6§

Paragrafen innehiller en bestimmelse om samarbete och utbyte av
information. Overvigandena finns i avsnitt 4.12.4.

Genom hinvisningen till 10 kap. 5 § LVF framgar vilka myndig-
heter och institutioner som Finansinspektionen ska samarbeta med,
nimligen andra behériga myndigheter samt Esma, EBA, Eiopa, ESRB
och ECB.

Huvudansvaret {6r tillsynen éver en filial till ett fondféretag som
hér hemma inom EES vilar enligt UCITS-direktivet pd behorig myn-
dighet 1 bolagets hemland. Fér att den behériga myndigheten ska
kunna 3 den information som den behover f6r att uppfylla sitt till-
synsansvar finns genom hinvisningen till 10 kap. 6 § LVF ett krav
pd Finansinspektionen att limna och kontrollera information. Den
utlindska behériga myndigheten ges dven ritt att nirvara vid under-
sokning som utfors av inspektionen.

Genom hinvisningen till 10 kap. 6 a § LVF ska Finansinspektio-
nen limna och kontrollera information iven till en myndighet utan-
for EES-omradet om det finns ett avtal om samarbete som inspektio-
nen, med stéd av regeringens bemyndigande, har ingdtt med den
utlindska myndigheten.

7§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om att Finansinspektionen
har mojlighet att hinskjuta frigor som ror ett férfarande av en annan
behorig myndighet inom EES till Esma fér tvistlosning i de fall som
framgdr av artiklarna 21.5, 101.8 och 108.5 1 UCITS-direktivet. Para-
grafen har sin motsvarighet 1 10 kap. 5 a § LVF och giller bara for
investeringsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.12.4.

8§

Paragrafen innehdller bestimmelser om Finansinspektionens méjlig-
het att sammankalla och delta i styrelsesammantriden eller stimma
1 ett investeringsbolag och har sin motsvarighet 1 10 kap. 10 § LVF.
Overvigandena finns i avsnitt 4.12.5.
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9§

Paragrafen innehéller bestimmelser om de arliga avgifter som fond-
andelsbolag ska betala och om de avgifter som Finansinspektionen
far ta ut fér provning av ansdkningar, anmilningar och underrittelser.
Overvigandena finns i avsnitt 4.12.6.

Motsvarande bestimmelser om avgiftsuttag giller fér fondbolag,
fondforetag och forvaltningsbolag enligt 10 kap. 11 § LVF och for
ATF-forvaltare enligt 13 kap. 15 § LAIF.

Till den del avgiften redan ticks av den avgift som tas ut av for-
valtaren ska avgiften inte tas ut ocksd av fondandelsbolaget.

Regeringen fir meddela foreskrifter om sddana avgifter som avses
1 paragrafen (21 kap. 1 § 20).

14 kap. Ingripande
1§

Paragrafen innehiller bestimmelser om ingripande mot investerings-
bolag och AIF-bolag genom &terkallelse av tillstind respektive for-
bud att fortsitta bedriva verksamhet. Paragrafen ir utformad efter
forebild av 12 kap. 4 § LVF och genomfér artikel 29.4 1 UCITS-
direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.12.3.

I paragrafen anges nir och hur Finansinspektionen ska ingripa
mot ett investeringsbolag och AIF-bolag pd grund av en regelover-
tridelse.

Som utgdngspunkt sker ett ingripande frén Finansinspektionen
mot ett investeringsbolag genom att bolagets tillstdnd dterkallas. Mot
ett AIF-bolag sker ingripandet som utgidngspunkt genom att bolaget
forbjuds att bedriva verksamhet. I vissa fall finns det mojlighet for
Finansinspektionen att i stillet utfirda ett féreliggande (se 3 §).

I punkterna 1-3 anges de tillfillen nir det finns mojlighet att dter-
kalla ett investeringsbolags tillstdnd eller forbjuda ett bolag som har
registrerats som ett AIF-bolag att bedriva verksamhet. For investe-
ringsbolag grundar sig punkterna i de situationer som anges 1 arti-
kel 29.4 1 UCITS-direktivet.

I punkt 3 anges den Aterkallelsegrunden att investeringsbolaget
eller AIF-bolaget allvarligt eller systematiskt har évertritt bestim-
melserna i fondandelsbolagslagen. I sddana fall méste en avvigning
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goras mellan andelsigarnas intressen och vikten av att verksamheten
upphoér. Det kan t.ex. rora sig om att verksamheten riskerar att skada
marknadens integritet genom att anvindas fér marknadsmissbruk
eller att férvaltningen skots sd illa att det mest sannolika ir att andels-
dgarna forlorar sitt kapital. I sidana fall kan den bista 16sningen vara
att verksamheten upphér. For investeringsbolag kan det dven handa
om fall nir bolaget fatt tillstdndet genom att limna falska uppgifter
eller pd annat otillborligt sitt. Andra fall kan dven handla om fall
dir bolaget mot férmodan anvinds till brottslig eller otilliten verk-
samhet, t.ex. skatteundandragande syfte. I dessa fall torde det inte
vara tillrickligt med att enbart kunna ingripa mot férvaltaren. Efter-
som det huvudsakliga syftet hir ir att skyndsamt stoppa verksam-
heten finns det vid sddana tillfillen inte mojlighet att utfirda fore-
ligganden.

I 12 kap. LVF finns bestimmelser om hur Finansinspektionen kan
ingripa (dvs. besluta om sanktioner och andra 3tgirder) mot ett inve-
steringsbolags forvaltare. Finansinspektionen har enligt denna lag
mojlighet att ingripa genom féreliggande om att vidta rittelse inom
viss tid, genom férbud att verkstilla beslut eller genom anmirkning.
Om en overtridelse ir allvarlig, ska tillstindet 3terkallas, eller om
det ir tillrickligt varning meddelas. Foreligganden och férbud kan
forenas med vite. Vid anmirkning och varning kan sanktionsavgifter
paforas. Vidare giller att om ett tillstdnd &terkallas, kan Finansinspek-
tionen forena beslutet om 3terkallelse med ett férbud om att fort-
sitta rorelsen.

I 14 kap. LAIF finns motsvarande bestimmelser om hur Finans-
inspektionen kan ingripa (dvs. besluta om sanktioner och andra it-
girder) mot ett AIF-bolags forvaltare.

Till skillnad frin vad som giller vid ingripande mot férvaltaren
har Finansinspektionen inte samma verktygsldda med sanktioner nir
det giller ingripandet mot ett investeringsbolag eller ett AIF-bolag.
Foérvaltaren dr den som foretrider bolaget och forvaltar bolagets
angeligenheter. I forsta hand torde dirfor ett ingripande ske mot
forvaltaren av ett investeringsbolag eller ett AIF-bolag genom den
mojligheten som finns till ingripande mot férvaltaren enligt LVF
respektive LATF. Endast i undantagsfall torde det finnas behov av
att ingripa mot ett investeringsbolag eller ett AIF-bolag.

Det torde i praktiken sillan bli aktuellt att dterkalla ett investe-
ringsbolag tillstdnd pa grund av att bolaget allvarligt eller systematiskt
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har évertritt bestimmelserna i den nya lagen. Forvaltningen 1 ett
investeringsbolag kommer att skdtas av en férvaltare och en ver-
tridelse torde forutsitta ett agerande av forvaltaren f6r bolagets
rikning, vilket berittigar Finansinspektionen att ingripa mot férval-
taren.

Det finns en avgérande skillnad 1 att ingripa mot ett investerings-
bolag eller ett ATF-bolag och mot férvaltaren av bolaget. Om t.ex.
forvaltaren forlorar sitt tillstdnd kan férvaltningen av fonden tas éver
av en annan forvaltare. P4 s8 sitt drabbar dterkallelsen av f6rvaltarens
tillstdnd inte nédvindigtvis andelsigarna. Om forvaltaren 8liggs att
betala sanktionsavgifter kommer det att drabba just férvaltaren (i
slutinden det bolagets aktieigare) och inte fondandelsbolagets dgare
(motsvarande en virdepappersfonds fondandelsigare). Om diremot
ett investeringsbolag forlorar sitt tillstdnd eller ett AIF-bolag for-
bjuds att bedriva verksamhet drabbar det bolagets andelsigare genom
att fondandelsbolag skulle tvingas att upphora med sin verksamhet.
Det ir dirfor av vikt att investeringsbolaget eller AIF-bolaget inte
blir féremal {6r sanktioner i de fall férvaltaren t.ex. har brutit mot en
regel 1 LVF respektive LATF.

Om ett investeringsbolags tillstdnd har &terkallats ska bolaget
tvdngslikvideras, se 17 kap. 5 §. Detsamma giller om ett AIF-bolag
forbjudits att fortsitta bedriva verksamhet.

29

Paragrafen innehsller en bestimmelse om ingripande i vissa fall. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.12.3.

Paragrafen innebir att om Finansinspektionen ska dterkalla ett
investeringsbolags tillstdnd eller forbjuda ett AIF-bolag att fortsitta
bedriva verksamhet pa grund av s3dana omstindigheter som avses 1
1§ 1 och 2, fir inspektionen forst préva om det finns skil att ingripa
mot bolaget av nigon annan anledning enligt detta kapitel och, om
det finns sidana skil, besluta om ett ingripande.

Bestimmelsen syftar till att bolaget eller dess foretridare inte ska
kunna undgd ansvar genom att upphéra med att bedriva verksamhet.
Paragrafen har utformats efter férebild av 9 kap. 7 § andra stycket
lagen (2018:1219) om forsikringsdistribution och 25 kap. 5 § andra
stycket LVM. Det har samma innebérd som dessa bestimmelser och
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(jfr prop. 2017/18:216 s. 518 och 519 och de hinvisningar som gors
dir).

39

Paragrafen innehéller bestimmelser om mojlighet f6r Finansinspek-
tionen att meddela ett foreliggande. Overvigandena finns i av-
snitt 4.12.3.

I 1§ anges de ullfillen nir Finansinspektionen ska dterkalla ett
investeringsbolags tillstind eller férbjuda ett ATF-bolag att bedriva
verksambhet. I vissa situationer ir det snarare friga om att korrigera
ett fel dn en sanktion pd grund av en regelovertridelse. I de situationer
som anges 1 forevarande paragraf finns det mojlighet f6r Finansinspek-
tionen att i stillet foreligga bolaget att inom viss tid pdborja eller
dteruppta verksamheten. Det handlar om de situationer nir inve-
steringsbolaget respektive AIF-bolaget inte bedrivit verksamhet
inom ett r frin det att tillstindet beviljades respektive bolaget regi-
strerades (1 § 1) eller under en sammanhingande tid av minst sex
ménader inte bedrivit verksamhet (1 § 2).

49

Paragrafen innehiller bestimmelser om samarbete och utbyte av
information och ir utformad efter férebild av 12 kap. 5 § LVF. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.12.4.

Bestimmelsen innebir en skyldighet for Finansinspektionen att
underritta behdriga myndigheter i andra EES-linder om att inspek-
tionen har dterkallat ett investeringsbolags tillstind enligt 1 §.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om underrittelse till Bolagsverket.
Overvigandena finns i avsnitt 4.12.4.

Enligt paragrafen ska Finansinspektionen omedelbart underritta
Bolagsverket om inspektionen beslutat om att dterkalla ett investe-
ringsbolags tillstind eller att férbjuda ett AIF-bolag frn att bedriva
verksamhet. Bolagsverket kan i och med detta anteckna i fondandels-
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bolagsregistret att investeringsbolagets tillstdnd har 3terkallats eller
att AIF-bolaget forbjudits att bedriva verksamhet.

15 kap. Fusion
)

Paragrafen innehiller bestimmelser om fusion av fondandelsbolag
och dr utformade efter férebild av 8 kap. 1 § LVF. Genom paragrafen
genomfoérs delar av artikel 2.1.p 1 och i1 samt delar av artikel 38 1
UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

Med fusion avses enligt forsta stycket att tvi eller flera fondandels-
bolag gdr samman genom att samtliga tillgdngar och skulder i ett
eller flera av bolagen (det eller de 6verldtande bolagen) tas 6ver av
ett annat fondandelsbolag (det &vertagande bolaget) mot vederlag
till andelsigarna i det eller de 6verldtande bolagen. Samtidigt med
detta 6vertagande uppldses det eller de dverlitande bolagen (jfr
18 §). Ett investeringsbolag fir dock enbart liggas samman med ett
annat investeringsbolag. Motsvarande giller {6r ett AIF-bolag.

I 31 och 32 §§ finns bestimmelser om mojligheten att fusionera
en virdepappersfond och investeringsbolag.

Andpra stycket stadgar att fusion kan ske antingen genom absorp-
tion eller kombination. Den férsta fusionsformen (punkt 1) inne-
bir att ett fondandelsbolag (det dverlitande bolaget) gir upp i ett
annat fondandelsbolag (det 6vertagande bolaget). Det 6verlitande
bolaget uppléses dirvid utan likvidation och dess tillgdngar och
skulder 6vertas av det 6vertagande bolaget. Denna fusionsform
brukar kallas absorption. Den andra fusionsformen (punkt 2) inne-
bir att tvd eller flera 6verlitande bolag forenas genom att bilda ett
nytt (6vertagande) fondandelsbolag. Det nya fondandelsbolaget
overtar de 6verlitande bolagens tillgdngar och skulder (jfr 18 §).
De 6verldtande bolagen upphor samtidigt. Denna form av fusion
brukar kallas kombination.

Enligt tredje stycket fattas beslut om fusion av férvaltaren. En
forutsittning for det dr att ndgot annat inte anges 1 bolagsordningen.
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2§

Paragrafen innehdller bestimmelser om fusionsvederlag och ir devis
utformade efter f6rebild av 8 kap. 2 § LVF. Genom paragrafen genom-
fors delar av artikel 2.1 p. i och ii i UCITS-direktivet. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.14.2.

Forsta meningen innehdller huvudregeln att fusionsvederlaget till
andelsigarna i den eller de 6verldtande fondandelsbolagen ska bestd
av andelar 1 det 6vertagande fondandelsbolaget.

I andra meningen anges dock att om det behovs for att genom-
fora fusionen fir vederlaget dven bestd av pengar. Den delen av
vederlaget f&r dock uppga till hogst tio procent av virdet av andels-
dgarnas andelar 1 det ursprungliga fondbolaget. Sidan ersittning
aktualiseras nir vederlaget inte endast kan bestd av andelar 1 det 6ver-
tagande fondandelsbolaget for att virdet pd dessa andelar inte mot-
svarar virdet pd andelarna i den eller de &verlitande bolagen. Fusions-
vederlag i form av pengar torde dock behéva betalas ut endast 1
undantagsfall.

39

I paragrafen finns en bestimmelse om sirskild rittighetshavares
stillning vid fusion som har sin motsvarighet 1 23 kap. 5 § ABL.
Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

Bestimmelsen giller f6r AIF-bolag och innebir att innehavare
av teckningsoptioner, konvertibler eller andra virdepapper med sir-
skilda rittigheter ett 6verlitande bolag, i det 6vertagande bolaget
ska ha minst motsvarande rittigheter som 1 det éverldtande bolaget.
Detta giller dock inte om innehavarna enligt fusionsplanen har ritt
att {4 sina virdepapper inldsta av det dvertagande bolaget.

4§

Paragrafen innehiller bestimmelser om vem som ska uppritta en
fusionsplan och vad den ska inneh&lla. Paragrafen ir utformad efter
forebild av 8 kap. 3 § LVF och genomfér artiklarna 39.2 a och 40 1
UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.
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I forsta stycket anges att den eller de forvaltare som forvaltar de
fondandelsbolag som ska ingd i en fusion ska uppritta en fusions-
plan som dr gemensam for bolagen. Samtliga inblandade férvaltare
ska sdledes godkinna planen.

For investeringsbolag krivs tillstdnd enligt 3 kap. 1 § frdn Finans-
inspektionen for att driva verksamhet som investeringsbolag (se
1 kap. 3 §). For det 6vertagande bolaget som bildas genom fusionen
(kombination) krivs ett motsvarande tillstdnd enligt 12 §.

I andra stycket anges vilka uppgifter fusionsplanen ska innehilla.
Av punkt 1 framgdr bl.a. att det ska anges vilka fondandelsbolag som
ska ingd 1 fusionen. Med detta avses att det ska vara mojligt att iden-
tifiera bolagen 1 friga, varfér namn pa bolaget och eventuella andra
identifikationsuppgifter bor anges.

Vid kombinationsfusion ska fusionsplanen enligt tredje stycket
dven innehilla uppgifter om det nya 6vertagande fondandelsbola-
get, 1 huvudsak de uppgifter som anges i en stiftelseurkund enligt
2 kap. 3 § 1 samt ytterligare uppgifter i enlighet med 4 kap. 2 §. Dess-
utom ska 1 dessa fall fusionsplanen dven innehilla bolagsordningen
for det 6vertagande bolaget. Med bolagsordning inbegrips dven dess
bilaga.

5§

Paragrafen innehéller bestimmelser om tidpunkten vid fusion for
berikning av utbytesférhillandet av andelar och kontant ersittning.
Paragrafen ir utformad efter férebild av 8 kap. 4 § LVF och genomfér
artikel 47 1 UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.
Den eller de forvaltare som upprittar den gemensamma fusions-
planen enligt 4 § ska faststilla tidpunkten f6r berikning av utbytes-
forhillandet mellan andelar i det 6verldtande och det 6vertagande
fondandelsbolaget samt, 1 férekommande fall, kontant ersittning.
I normalfallet kommer datumet {6r genomfdrandet av fusionen inte
att kunna ske samma dag som dagen d& utbytesférhillandet bestimts.
Forvaltaren torde inleda fusionen med att stinga den fond som ska
overldtas ndgon dag innan sjilva fusionen {6r att kunna férbereda
fonden for fusionen. Med hinsyn till att férutsittningarna fér fusion
kan variera bor forvaltaren faststilla tidpunkten f6r berikning av
utbytesforhillandet mellan fondandelar och fondandelsvirdet for
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kontanta betalningar. Tidpunkten ska faststillas till en dag som in-
faller fore den dag di fusionen genomférs.

6§

Paragrafen innehller bestimmelser om utlitande av férvaringsinstitut
och ir utformad efter forebild av 8 kap. 5 § LVF. Paragrafen genom-
for artiklarna 39.2 ¢ och 41 i UCITS-direktivet. Overvigandena finns
1avsnitt 4.14.2.

Det eller de férvaringsinstitut som utsetts for de fondandelsbolag
som ska ingd 1 fusionen ska limna ett utlitande 6ver att uppgifterna
1 fusionsplanen ir férenliga med bestimmelserna i férevarande lag,
LVF respektive LAIF och respektive fondandelsbolags bolagsord-
ning. Ett utlitande ska limnas f6r var och ett av bolagen. I de fall
en och samma férvaltare forvaltar alla de bolag som ska ingd 1 fusio-
nen kommer ofta endast ett férvaringsinstitut att vara inblandat.

I sddana fall behover endast ett utlitande limnas. Ett utlitande be-
héver inte heller limnas f6r det fall nir ett AIF-bolag saknar forvar-
ingsinstitut (jfr 10 kap. 17§ andra stycket). For AIF-bolag som for-
valtas av en registrerad AIF-forvaltare finns nimligen inte ndgot krav
pa att ha ett forvaringsinstitut (jir 2 kap. 1 § LAIF).

7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om revisorsgranskning och ir
utformad efter f6rebild av 8 kap. 6 § LVF. Paragrafen genomfér arti-
kel 42.1-42.2 1 UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

I forsta stycket anges vilka uppgifter som ska granskas av en revisor
vid en fusion och att revisorn ska uppritta ett yttrande éver gransk-
ningen. Revisorn som utfér granskningen ska vara en auktoriserad
eller godkind revisor eller ett registrerat revisionsbolag.

Vid en fusion kan det faktiska utbytesférhdllandet faststillas forst
d3 fusionen har genomférts. Revisorns yttrande, som ska ges in till
Finansinspektionen tillsammans med ansékan om tillstind till fusion
enligt 11 §, kan dirfor inte innehélla denna uppgift. I tredje stycket
anges dirfor att revisorn ska limna uppgifter om det faststillda ut-
bytesférhéllandet till inspektionen nir fusionen har genomférts.
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8§

Paragrafen innehéller bestimmelser om att forvaltarna i vissa fall

ska limna revisorsyttrande till fondandelsigarna. Paragrafen ir ut-

formad efter férebild av 8 kap. 7 § LVF och genomfor artikel 42.3

i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.
Forvaltaren ska limna revisorsyttrandet till de fondandelsigare

som begir det. I 9 § finns bestimmelser om sddan information som

alltid ska limnas till en fondandelsigare.

9§

Paragrafen innehiller bestimmelser om vilken information som fér-
valtaren ska limna till fondandelsigarna och ir utformade efter fore-
bild av 8 kap. 8 § forsta och andra styckena LVF. Paragrafen genom-
for delar av artikel 43.1-3 1 UCITS-direktivet samt artiklarna 5 och
6 1 kommissionens direktiv 2010/44/EU. Overvigandena finns i
avsnitt 4.14.2.

I forsta stycket anges nir foérvaltaren ska limna information till
andelsigarna i de fondandelsbolag som ska fusioneras. Detta ska ske
efter det att Finansinspektionen gett tillstdnd till fusionen. Vidare
anges att informationen ska vara limplig och rittvisande. Till skill-
nad frén ett aktiebolag tas beslut om fusion inte p4 en stimma utan
av forvaltaren. Genom foérevarande paragraf sikerstills att andels-
dgarna fir information om den stundande fusionen.

I andra stycket anges nirmare vilka uppgifter som ska framgd av
informationen.

I 21 kap. 1 § 21 finns ett bemyndigande for regeringen eller den
myndighet som regeringen bestimmer att meddela féreskrifter om
vad informationen ska innehilla, hur den ska utformas, p4 vilket sitt
den ska tillhandahllas och vad som ska bifogas informationen.

I 20 kap. 20 § finns en sirskild bestimmelse om tidpunkten nir
det giller fusion av ett mottagarfondsbolag.
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10§

Paragrafen innehiller bestimmelser om att det évertagande fond-

andelsbolagets faktablad vid en fusion ska limnas tillsammans med

den information som férvaltaren enligt 9 § ska limna till fondandels-
dgarna i det 6verldtande fondandelsbolaget. Paragrafen ir utformade

efter forebild av 8 kap. 8 § tredje och fjirde styckena LVF och genom-
for delar av artikel 43.1-3 1 UCITS-direktivet samt artiklarna 5 och
6 i kommissionens direktiv 2010/44/EU. Overvigandena finns i av-
snitt 4.14.2.

Ett faktablad behéver inte limnas nir ett AIF-bolag forvaltas av
en registrerad AIF-forvaltare eller nir ett AIF-bolag inte vinder sig
till icke-professionella investerare) eftersom det f6r forvaltningen av
dessa fonder inte finns krav pd att ett faktablad ska tillhandah3llas
(jfr 2 kap. 1 § och 10 kap. 2 § LAIF).

Enligt andra stycket ska information limnas till den som innan
fusionen genomférs tecknar andelar i ndgot av de fondandelsbolag
som ska ingd 1 fusionen. Férvaltaren ir alltsd skyldigt att limna infor-
mationen till de andelsigare som tillkommer 1 tiden efter Finans-
inspektionens beslut och fram till dess fusionen genomférs. Detta
inkluderar utéver den information som ska limnas enligt férsta
stycket och 9 § dven informationsbroschyren, rsberittelsen och
halvirsredogérelsen.

11§

Paragrafen innehiller bestimmelser om ansékan om tillstdnd till
fusion och ir utformade efter f6rebild av 8 kap. 9 § LVF. Paragrafen
genomfor delar av artikel 39.2 och 39.5 i UCITS-direktivet. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.14.2.

Forsta stycket anger att det ir den forvaltaren som forvaltar ett
overlitande fondandelsbolag som ska fusioneras som ska anséka om
tillstdnd f6r fusionen hos Finansinspektionen. For det fall flera dver-
litande fondandelsbolag ska ingd i fusionen (t.ex. vid en kombina-
tion) ska en ansokan inges av varje forvaltare som forvaltar ndgon
av fonderna. Av andra stycket framgar vilka handlingar som ska lim-
nas tillsammans med ansékan.
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I tredje stycket anges att Finansinspektionen ska begira att férval-
taren kompletterar ansdkan senast tio arbetsdagar frdn det att en
ans6kan har inkommit om den inte ir fullstindig.

12§

Paragrafen innehdller bestimmelser om nir Finansinspektionen ska
ge tillstdnd till fusion och ir utformad efter forebild av 8 kap. 10 §
LVEF. Paragrafen genomfor delar av artikel 39.1, 4 och 51 UCITS-
direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

I forsta stycket anges vilka kriterier som ska vara uppfyllda f6r att
Finansinspektionen ska ge tillstind till fusionen. Fusionsplanen,
utldtandena av férvaringsinstituten, revisorns yttrande och informa-
tionen till andelsigarna ska uppfylla kraven i 3, 4, 6, 7, 9 och 10 §§
och ansékan ska vara fullstindig.

For investeringsbolag krivs tillstdnd enligt 3 kap. 1 § frdn Finans-
inspektionen for att driva verksamhet som investeringsbolag (se
1 kap. 3 §). For det investeringsbolag som bildas genom en kombi-
nationsfusion ska motsvarande prévning enligt 3 kap. 1 § goras enligt
forsta stycket andra meningen. For det investeringsbolag som bildas
genom en kombinationsfusion ges alltsd motsvarande tillstdnd enligt
forevarande paragraf.

Nir det giller en fusion genom absorption har det 6vertagande
bolaget redan tillstdnd.

Om andelarna i ett fondandelsbolag som ska fusioneras marknads-
fors 1 ett annat land inom EES ska den som foérvaltar fonden ocksd
underritta inspektionen om att andelarna i de nya fonderna ocksd
ska marknadsféras dir (andra stycket).

I tredje stycket anges att Finansinspektionen ska underritta for-
valtaren om sitt beslut 1 tillstdndsfrdgan inom 20 arbetsdagar frin
det att en fullstindig ansékan har limnats in. Med fullstindig ansé-
kan avses att alla handlingar som ska limnas in till inspektionen ir
ingivna och att alla erforderliga uppgifter finns i ansékan, s8 att in-
spektionen kan fatta beslut i irendet. Aven férvaringsinstitut kan
behéva information om tillstindet till fusion. Det blir dock en friga
mellan férvaltaren och forvaringsinstitutet. Avtalet mellan dem ska
reglera vilket informationsutbyte som krivs for att institutet och
bolaget ska kunna fullgéra sina uppgifter, se t.ex. 3 kap. 3 § LVF.
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13§

Paragrafen innehdller bestimmelser om ett investeringsbolags andels-
dgares rittigheter vid en fusion och ir utformade efter forebild av
8 kap. 11 § LVF. Paragrafen genomfér delar av artikel 43.2 samt arti-
kel 45.1 i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

Bestimmelsen ir enbart tillimplig vid fusion av tv eller flera inve-
steringsbolag och giller inte f6r AIF-bolag. Forsta stycket innebir
att andelsigarna i det investeringsbolag som ska ingd i en fusion har
ritt att i sina andelar inl8sta innan fusionen genomférs. Bestimmel-
sen tillforsikrar andelsigarna framfér allt méjligheten att under viss
tid 16sa in fondandelarna utan att behéva exponeras f6r den f6rind-
ring som fusionen kan innebira. Ndgon avgift {or inlésen fir inte
tas ut, bortsett frin vad som motsvarar avvecklingskostnader som
ir en direkt f6ljd av att virdepapper 1 bolaget miste avyttras, t.ex.
courtage. S3dana kostnader far endast tas ut om det ir féreskrivet
i bilagan till bolagsordningen och — med hinsyn till likhetsprincipen
— sidana kostnader normalt tas ut av andelsigarna vid inlgsen.

Bestimmelserna i andra stycket ger andelsigarna mojlighet att
byta ut sina fondandelar mot andelar i en annan virdepappersfond,
investeringsbolag eller ett annat fondféretag med liknande placer-
ingsinriktning som férvaltas av samma forvaltare eller av en annan
forvaltare som direkt eller indirekt har samma ledning eller dgare
som forvaltaren. Sidant byte far ske under forutsittning att det ir
mojligt, dvs. att det finns en fond med liknande placeringsinriktning
som forvaltaren kan erbjuda.

I tredje stycket anges att andelsigarna ska ha mojlighet att begira
inlosen eller utbyte av fondandelar under minst 30 dagar frén den
dag forvaltaren limnar information till andelsigarna om fusionen
med sddant innehll som féreskrivs 1 9 §. Méjligheten ska upphora
senast fem arbetsdagar fére dagen for berikning av utbytesfoérhal-
landet mellan andelarna i det 6verldtande och andelarna i det éverta-
gande fondandelsbolaget. Inlésen kommer att ske enligt de tidpunk-
ter for inlosen som giller enligt bilagan till bolagsordningen.

Eftersom bestimmelsen dven giller fér specialfonder (se 19 kap.
1 §) kan det férekomma att fonden enligt bilagan till bolagsordningen
ir 6ppen t.ex. endast kvartalsvis och att andelsigare ska komma in
med begiran om inlésen en viss tid fore varje inldsentillfille. Oavsett
vid vilka tidpunkter en fond ir ppen f6r inldsen méste andelsigarna
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ha méjlighet att begira inlésen under minst 30 dagar frin det att de
underrittas om fusionen, och inlésen ska kunna ske innan fusionen
genomfors.

14§

Paragrafen innehiller bestimmelser om senareliggning av forsiljning
och inlésen av andelar vid en fusion av tv4 eller flera investerings-
bolag. Paragrafen ir utformade efter f6rebild av 8 kap. 12 § LVF och
genomfor artikel 45.2 i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i
avsnitt 4.14.2.

I forsta stycket anges att Finansinspektionen i samband med en
fusion av investeringsbolag, efter ansdkan eller utan sddan ansokan,
far tillta eller kriva att ett férvaltaren senareligger f6rsiljning och
inlésen av andelar i ett fondandelsbolagen som ska fusionera, om
det dr motiverat med hinsyn till andelsigarnas intressen. En sddan
senareliggning fir inte piverka andelsigarnas ritt till inlosen eller
utbyte av andelar enligt 13 §. Andelsigarna ska sdledes, oavsett om
senareliggning beslutas, ha fitt mojlighet att begira inlésen eller
utbyte under 30 dagar frdn det att de fitt information om fusionen
och att 16sa in andelarna innan fusionen genomférs.

Om andelar i ett investeringsbolag som omfattas av beslutet om
senareliggning marknadsférs 1 ett annat land inom EES framgir av
andra stycket att Finansinspektionen ska underritta de behériga myn-
digheterna i ett sddant land om beslutet. Forvaltaren ska underritta
andelsigarna om inspektionens beslut om senareliggning. I tredje
stycket anges att férvaltaren, s snart orsakerna till senareliggning
upphort, ska anmila detta till Finansinspektionen.

15§

Paragrafen innehiller bestimmelser om kostnader i samband med
fusion och ir utformade efter forebild av 8 kap. 13 § LVF. Paragra-
fen genomfor artikel 46 i UCITS-direktivet. Overvigandena finns
1avsnitt 4.14.2.

Kostnader relaterade till fusionen far inte belasta andelsigarna
eller fondandelsbolaget. Det ir allts férvaltaren som far std for kost-
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naderna. Kostnader 1 samband med en fusion kan t.ex. utgoras av
rittsliga eller administrativa kostnader eller konsultarvoden.

16 §

Paragrafen innehéller bestimmelser om tidpunkt {6r genomférande
av en fusion av tvd eller flera fondandelsbolag. Paragrafen ir utfor-
made delvis efter f6rebild av 8 kap. 14 § LVF och genomfér delar av
artikel 47.1 samt artikel 48.1-48.2 i UCITS-direktivet. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.14.2.

En fusion fir tidigast genomféras tre ménader frin det att Finans-
inspektionen gett tillstind till fusionen. Om det kan antas att det
ligger i andelsigarnas intressen eller det annars finns skil for det far
inspektionen besluta att fusionen fir genomforas tidigare eller senare.

17§

Paragrafen innehiller bestimmelser om registreringsanmilan. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.14.3.

Forsta stycket innebir att det ankommer pd férvaltaren for det 6ver-
tagande bolaget att gora anmilan {6r registrering.

Enligt andra stycket ska anmilan géras inom sex minader frin att
Finansinspektionen meddelat beslut om tillstind till fusion. Hirvid
ska beaktas vad som anges 1 16 § om att fusion fir genomféras tidi-
gast tre manader efter ett sddant beslut. En annan férutsittning for
registrering dr att det 1 registreringsirendet ges in ett revisorsintyg
om att de tillgdngar som ska 6vertas frin 6verldtande bolag har éver-
limnats till det vertagande bolaget som enligt fusionsplanen ska
overta tillgdngarna. Vidare ska dven fusionsplanen bifogas anmilan.
Av 20 § framgdr att Finansinspektionen ska underritta Bolagsverket
nir beslutet om tillstind f6r fusion har meddelats. Fér bolag som
nybildas i samband med fusionen, kommer anmilan dven att inne-

fatta de uppgifter som anges 14 kap. 2 § (jfr 4 §).
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18§

Paragrafen innehéller bestimmelser om rittsverkan av fusion och ir
delvis utformad efter f6rebild av 23 kap. 26 § ABL. Paragrafen genom-
for delar av artiklarna 47.1 och 47.3 samt 48.1-48.2 1 UCITS-direk-
tivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.3.

Enligt forsta stycker 1 gir tillgingar och skulder i det 6verlitande
bolaget Gver till det 6vertagande bolaget. Overgingen sker till det
overtagande bolag som har angetts 1 fusionsplanen.

Enligt forsta stycket 2 blir vid fusion andelsigarna i det eller de 6ver-
latande bolagen andelsigare i det dvertagande bolaget. Fordelningen
av andelarna bestims hirvid av vad som har bestimts i fusionsplanen.

Enligt forsta stycket 3 uppléses alla 6verldtande bolag som ingér 1
fusionen.

Av forsta stycket 4 framgdr att om det ir friga om s.k. kombina-
tionsfusion dir ett dvertagande bolag ska bildas genom fusionen,
far bolagsbildningen verkan i och med registreringen av fusionen.
For det nya bolaget giller den bolagsordning som har tagits in i
fusionsplanen. Av anmilan om registrering framgar ocksa vilka som
ska vara styrelseledaméter och revisorer 1 de nya bolagen (jfr 17 §).

Enligt andra stycket fr en fusion som fatt rittsverkan inte for-
klaras ogiltig. Det motsvarar vad som anges 1 artikel 47.3 1 UCITS-
direktivet betriffande investeringsbolag.

I 4 kap. 5 § andra stycket finns bestimmelser om handliggning
av registreringsirenden och kungérande.

19§

Paragrafen innehiller bestimmelser om frigan om fusionen faller
och ir utformad efter férebild av 23 kap. 27 § 2 och 3 ABL. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.14.3.

Bolagsverket ska forklara att frigan om fusion har fallit, om regi-
streringsanmailan enligt 17 § inte har inlimnats 1 tid eller registrer-
ingsanmilan har avskrivits eller om Bolagsverket har vigrat registrer-
ing (betriffande férutsittningarna for avskrivning respektive vigran
av registrering, se 4 kap. 5 § denna lag och 27 kap. 2 § ABL). Om

fusion fortfarande ir aktuellt m3ste fusionsforfarandet goras om.
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20§

Paragrafen innehiller bestimmelser om underrittelse till Bolagsverket.
Overvigandena finns i avsnitt 4.14.3.

I forsta stycket anges att Finansinspektionen ska underritta Bolags-
verket nir ett beslut enligt 12 § meddelats. Enligt andra stycket ska
Bolagsverket underritta Finansinspektionen nir ett beslut om regi-
strering enligt 17 eller 28 § meddelats.

I 4 kap. 5 § finns bestimmelser om kungorelse vid registrering 1
fondandelsbolagsregistret (jfr hinvisningen till 27 kap. 3 § ABL).

21§

Paragrafen innehdller bestimmelser om underrittelse till forvarings-
institut och om offentliggérande. Paragrafen ir utformad efter fore-
bild av 8 kap. 16 § LVF och genomfor artikel 47.2 1 UCITS-direk-
tivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.3.

Forvaltaren av det 6vertagande fondandelsbolaget ska underritta
férvaringsinstitutet for bolaget nir éverforingen av tillgdngar och
skulder enligt 18 § andra stycket 1 har slutférts. Férvaltaren ska ocksd
offentliggdra genomfoérandet pé sin webbplats. En underrittelse behs-
ver inte limnas for de fall nir ett AIF-bolag saknar férvaringsinstitut
(jfr 10 kap. 17 § andra stycket). Fér AIF-bolag som férvaltas av en
registrerad AIF-forvaltare finns nimligen inte nigot krav pd att ha
ett forvaringsinstitut (jfr 2 kap. 1 § LAIF).

2§

Paragrafen innehéller bestimmelser om grinséverskridande fusion
och ir utformad efter férebild av 8 kap. 17 § LVF. Paragrafen genom-
for artikel 2.1 q samt delar av artikel 38 i UCITS-direktivet. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.14.2.

Bestimmelsen giller inte f6r AIF-bolag. Ett investeringsbolag
far liggas samman med ett fondféretag (se 1 kap. 11 § 5 LVF) som
1 sitt hemland har tillstind enligt UCITS-direktivet (grinséverskri-
dande fusion). Ett investeringsbolag kan vara svil overldtande som
overtagande bolag 1 en grinséverskridande fusion. For fall dir ett
investeringsbolag dr 6verldtande bolag tillimpas bestimmelserna 1
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23-28 §§ och 1 fall dir ett investeringsbolag ir 6vertagande bolag
tillimpas bestimmelserna i 29 och 30 §§.

23§

Paragrafen inneh3ller bestimmelser om tillimpliga bestimmelser vid
en grinsdverskridande fusion dir ett investeringsbolag ir 6verlitande
bolag. Paragrafen ir utformade efter férebild av 8 kap. 18 § LVF.
Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

I forsta stycket anges vilka bestimmelser som ir tillimpliga vid en
grinsoverskridande fusion mellan ett eller flera 6verldtande investe-
ringsbolag och ett 6vertagande fondforetag.

Bestimmelsen giller alltsd inte 1 de fall d investeringsbolaget ir
det 6vertagande bolaget.

Vid en grinsoéverskridande fusion far endast de 1 svensk ritt tillitna
fusionsformerna, absorption och kombination, anvindas. Det ir
Finansinspektionen som ska ge tillstind till en fusion mellan inve-
steringsbolaget och fondforetaget. Finansinspektionens tillstind
omfattar endast att det svenska éverldtande investeringsbolaget
fir ingd i fusionen. I en grinséverskridande fusion med ett verta-
gande fondforetag kan dven overlitande fondféretag ingd. Tillstdnds-
processen sker d3 parallellt i de linder dir det finns ett dverlitande
fondforetag.

Andpra stycket innebir att nir det 1 t.ex. 1 § forsta stycket 1 anges
att en fusion kan ske mellan det évertagande investeringsbolaget pd
ena sidan och en eller flera 6verlitande investeringsbolag pd den andra
sidan, giller vid en grinséverskridande fusion att fusion kan ske mel-
lan det 6vertagande fondféretaget pd ena sidan och en eller flera
dverldtande investeringsbolag pd den andra sidan. Nir det i t.ex. 4 §
talas om det eller de férvaltare (fondbolag eller forvaltningsbolag)
som forvaltar de investeringsbolag som ska ingd i fusionen, avses
vid en grinsoverskridande fusion dven den forvaltare som forvaltar
det 6vertagande fondféretaget eller fondféretaget, om det ir sjilv-
forvaltande.
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24§

Paragrafen innehdller bestimmelser om innehillet 1 en ansékan om
grinsoverskridande fusion dir ett investeringsbolag ir dverldtande
bolag. Paragrafen ir utformade efter férebild av 8 kap. 19 § LVF och
genomfor delar av artikel 39.2 i UCITS-direktivet. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.14.2.

Vid en grinsdverskridande fusion ska till tillstdndsansékan enligt
11 § dven bifogas det évertagande fondforetagets informationsbro-
schyr och faktablad. Vidare ska den information som ska tillhanda-
hillas andelsigarna i det 6vertagande fondforetaget limnas tillsam-
mans med ansékan. Den information som avses ir sidan som ska
limnas enligt artikel 43 1 UCITS-direktivet.

I 21 kap. 1 § 22 finns ett bemyndigande for regeringen eller den
myndigheten regeringen bestimmer att meddela féreskrifter om pd
vilket sprik de handlingar som limnas tillsammans med ansékan ska
upprattas.

25§

Paragrafen innehiller bestimmelser om skyldighet f6r Finansinspek-
tionens att vid en grinsdverskridande fusion mellan ett 6vertagande
fondféretag och ett dverldtande investeringsbolag att limna éver en
kopia av den fullstindiga ansokan till behérig myndighet i det dver-
tagande fondforetagets hemland. Paragrafen ir utformade efter fore-
bild av 8 kap. 20 § LVF och genomfér delar av artikel 39.3 1 UCITS-

direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

S& snart det konstaterats att ansokningshandlingarna ir kompletta,
ska Finansinspektionen limna éver en kopia av handlingarna till myn-
digheten 1 det andra landet. Enligt den process som anges 1 UCITS-
direktivet ska den utlindska myndigheten granska den information
som avses limnas till andelsigarna i det vertagande fondféretaget
(artikel 39.3). Om fusionen sker genom kombination kommer det
inte 1 detta skede att finnas nigra andelsigare 1 det nya fondforeta-
get och det finns ingen information om fusionen till andelsigarna
1 det 6vertagande fondforetaget att granska fér den behériga myn-
digheten. Aven i sidant fall bor kopior av ans6kningshandlingarna
oversindas till den behériga myndigheten i det nya fondféretagets
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hemland f6r att myndigheten ska fi kinnedom om den planerade
fusionen.

26§

Paragrafen innehdller bestimmelser om nir Finansinspektionen ska
ge tillstdnd till en grinsoverskridande fusion dir ett investeringsbolag
ir verldtande bolag. Paragrafen ir utformade efter f6rebild av 8 kap.
21 § forsta stycket LVF och genomfér delar av artikel 39.1 och 39.4
i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

Inledningen av paragrafen ir utformad pi ett nigot annorlunda
sitt in det som anges om kraven for tillstdnd till en inhemsk fusion
enligt 11 §. Det har att gora med att Finansinspektionen inte alltid
kan ge tillstdnd till en grinséverskridande fusion i sin helhet. Om
det i fusionen ingdr ett 6verldtande fondféretag miste godkinnande
ocksd ges av den behériga myndigheten 1 fondféretagets hemland
for att fusionen ska kunna verkstillas.

I punkterna 1-3 anges vilka kriterier som ska vara uppfyllda for
att Finansinspektionen ska ge sitt godkinnande till att ett investe-
ringsbolag fir ingd 1 en grinsoverskridande fusion.

Av forsta punkten framgdr att samma krav ska vara uppfyllda som
vid en inhemsk fusion. Dirutdver ska kravet i 21 § vara uppfyllt.

Enligt andra punkten utgor ett meddelande frin den behériga myn-
digheten i det dvertagande fondféretagets hemland om att den har
invindningar mot den information som ska limnas till andelsigarna
i fondféretag, hinder mot Finansinspektionens godkinnande. Om
en sidan invindning inte inkommit inom fristen {6r Finansinspek-
tionens beslut enligt andra stycket fir inspektionen sdledes besluta
i frigan.

Av tredje punkten framgir att om andelar 1 det 6verlitande inve-
steringsbolaget fr marknadsforas i ett annat land inom EES s méste
det 6vertagande fondforetaget ha sett till att dven dess andelar fir
marknadsféras 1 det landet. Vidare ska fondféretaget ha sett till att
dess andelar far marknadsforas 1 Sverige.
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27§

Paragrafen innehéller bestimmelser om nir Finansinspektionen ska
underritta forvaltaren om sitt beslut vid en grinséverskridande fusion
dir ett investeringsbolag ir éverlitande bolag. Paragrafen ir utformade
med férebild av 8 kap. 21 § andra stycket LVF och genomfér delar av
artikel 39.1, 4 och 5 1 UCITS-direktivet. Overvigandena finns i av-
snitt 4.14.2.

Finansinspektionen ska underritta férvaltaren om sitt beslut inom
20 arbetsdagar frin det att en fullstindig ansékan har limnats in. Med
fullstindig anskan avses att alla nédvindiga handlingar limnats in
till inspektionen och att alla erforderliga uppgifter finns i ansékan
s att inspektionen kan fatta beslut i drendet.

28§

Paragrafen innehdller bestimmelser om registreringsanmilan vid en
grinsdverskridande fusion dir ett investeringsbolag ir éverlitande
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.3.

Nir en fusion enligt 23 § har genomférts ska férvaltaren av det
overldtande investeringsbolaget genast anmala detta till Bolagsverket
for registrering i fondandelsregistret. Nir registrering har skett anses
det 6verldtande investeringsbolaget upplést (jfr 18 §).

29§

Paragrafen innehiller bestimmelser om tillimpliga bestimmelser
vid en grinsoverskridande fusion dir ett investeringsbolag ir dver-
tagande bolag. Paragrafen ir utformade efter férebild av 8 kap. 22 §
LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

I paragrafen anges vilka bestimmelser som ir tillimpliga vid en
grinsoverskridande fusion mellan en eller flera 6verldtande fond-
foretag och ett dvertagande investeringsbolag. For en sddan fusion
giller 1 6vrigt de bestimmelser som inférts 1 nationell reglering i
hemlandet for ett 6verlitande fondféretag som deltar i fusionen
Bestimmelsen giller alltsd inte 1 de fall d& investeringsbolaget dr det
overldtande bolaget.
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30§

Paragrafen innehéller bestimmelser om Finansinspektionens bedém-
ning av informationen till andelsigarna vid en grinséverskridande
fusion dir ett investeringsbolag ir dvertagande bolag. Paragrafen ir
utformade efter forebild av 8 kap. 23 § LVF och genomfér delar av
artikel 39.3 1 UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

I forsta stycket forskrivs att Finansinspektionen, efter det att behs-
rig myndighet i det 6verldtande fondféretagets hemland éverlimnat
en kopia av ansdkan om tillstdnd till fusionen, ska bedéma om infor-
mationen till andelsigarna i det 6vertagande investeringsbolaget upp-
fyller kraven 19 § (se vidare foérfattningskommentaren till den para-
grafen). Finansinspektionen far senast 15 arbetsdagar efter det att
ansokan dverlimnats begira att forvaltaren som forvaltar det 6ver-
tagande investeringsbolaget fortydligar informationen. Inspektionen
ska omgdende underritta beh6rig myndighet 1 det 6verlitande fond-
foretagets hemland om en sidan begiran.

I andra stycket anges att Finansinspektionen ska underritta be-
hoérig myndighet 1 det dverlitande fondforetagets hemland senast
20 arbetsdagar frin det att forvaltaren limnat in kompletterande
information, om huruvida informationen uppfyller kraven. Det ir
den behoriga myndigheten i1 fondféretagets hemland som ska bedéma
om den information som ska ges till andelsigarna i det 6verldtande
eller 6vertagande fondforetaget ir tillrickligt tydlig.

31§

Paragrafen innehéller bestimmelser om fusion mellan ett investerings-
bolag och virdepappersfonder. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

Paragrafen innebir att ett investeringsbolag kan fusionera med
en eller flera virdepappersfonder. En sidan fusion ir dock begrin-
sad till en fusion genom absorption. I dessa fall existerar redan den
overtagande fonden.
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32§

Paragrafen innehiller bestimmelser om tillimpningen av tillimpliga
bestimmelser vid en fusion mellan investeringsbolag och virdepap-
persfonder. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2,

Bestimmelsen reglerar bide de fall nir investeringsbolaget ir det
dvertagande bolaget och nir virdepappersfonden ir den 6vertagande
fonden. Med ett bolags bolagsordning avses en virdepappersfonds
fondbestimmelser, vilket inbegriper bilagan till bolagsordningen.

16 kap. Delning
1§

Paragrafen innehéller bestimmelser om delning av fondandelsbolag.
Overvigandena finns i avsnitt 4.14.4.

Med delning avses enligt forsta stycket att ett fondandelsbolag
delas upp pd tvd eller flera fondandelsbolag. Ett investeringsbolag
kan enbart delas i ett eller flera investeringsbolag. Motsvarande giller
for ett AIF-bolag. Ett investeringsbolag kan alltsd inte delas 1 en eller
flera virdepappersfonder och ett AIF-bolag kan inte delas i ett eller
flera aktiebolag.

Andra stycket stadgar att delning kan ske antingen genom partiell
delning eller genom fullstindig delning. Det férsta delningsfallet
innebir att vissa av bolagets tillgdngar och skulder f6rs dver till en
eller flera nya bolag (punkten 1).1 dessa fall bestdr det ursprungliga
bolaget, men dess andelsigare fir enligt 2 § andelar 1 det eller de nya
bolagen. Det andra delningsfallet innebir att samtliga tillgingar och
skulder férs 6ver till tv3 eller flera nya bolag (punkten 2). D3 uppldses
det ursprungliga fondandelsbolaget och dess andelsigare erhiller
andelar i de nya fondandelsbolagen som vederlag. Nir ett bolagen
bildas i samband med delningen kommer delningsplanen att tjina
som stiftelseurkund f6r det nya bolaget. Bolaget far rittskapacitet
genom den slutliga registreringen av delningen (jfr 18 §).

Enligt tredje stycket fattas beslut om delning av férvaltaren. En
forutsittning f6r det dr att nigot annat inte anges 1 bolagsordningen.
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2§

Paragrafen innehdller bestimmelser om delningsvederlag och ir ut-
formade efter forebild av 8 kap. 2 § LVF. Overvigandena finns i
avsnitt 4.14.4.

Forsta meningen innehller huvudregeln, att delningsvederlaget
ska bestd av andelar i den eller de nya fonder som bildas.

I andra meningen anges dock att, om det behévs for att genomféra
delningen, delningsvederlaget dven fir bestd av pengar. Den delen av
vederlaget far dock uppgs till hogst tio procent av virdet av andels-
dgarnas andelar 1 den ursprungliga fonden. S&dan ersittning aktuali-
seras nir vederlaget inte endast kan best av andelar i de nya fonderna,
eftersom virdet pa dessa andelar inte kan fis att motsvara virdet pd
andelarna i en 6verldtande fond. Delningsvederlag i form av pengar
torde dock behdva betalas ut endast i undantagsfall. Normalt gir det
att dela upp tillgdngar och skulder mellan de nya fonderna. Om en
viss tillgdng inte gir att dela upp kan den 1 sin helhet placeras i en
av de nya fonderna.

39

I paragrafen finns en bestimmelse om sirskild rittighetshavares still-
ning vid delning som har sin motsvarighet 1 23 kap. 6 § ABL.
Bestimmelsen ska tillimpas av AIF-bolag och innebir att inne-
havare av teckningsoptioner, konvertibler eller andra virdepapper
med sirskilda rittigheter 1 bolag som ska delas, i det 6vertagande
bolaget ska ha minst motsvarande rittigheter som i det bolag som
delas. Detta giller dock inte om innehavarna enligt delningsplanen
har ritt att f sina virdepapper inlésta av det dvertagande bolaget.

49

Paragrafen innehéller bestimmelser om vem som ska uppritta en
delningsplan och vad den ska innehdlla. Paragrafen ir utformade efter
forebild av 8 kap. 3 § LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.4.

I forsta stycket anges att forvaltare for det fondandelsbolag som
ska delas ska uppritta en delningsplan. Vid en fusion kan flera f6r-
valtare vara inblandade; tvd fondandelsbolag som forvaltas av olika
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forvaltare kan t.ex. fusioneras med varandra. Vid en delning kan dock
enbart en forvaltare vara inblandad. Det ir ett fondandelsbolag som
delas och de nya fondandelsbolagen som bildas ges tillstind med den
befintliga férvaltaren som férvaltare. Om férvaltningen av nigon av
de nya fonderna ska évertas av en annan forvaltare fir en 6verldtelse
av forvaltningen ske efter delningen.

For investeringsbolag krivs enligt 3 kap. 1 § tillstdnd frdn Finans-
inspektionen for att driva verksamhet som investeringsbolag (se
1 kap. 3 §). For det 6vertagande bolaget eller bolagen som bildas
genom delningen ges ett motsvarande tillstind enligt 12 §.

For overtagande bolag som bildas vid en delning utgor delnings-
planen en stiftelseurkund.

L andra stycket anges vilka uppgifter delningsplanen ska innehélla.
Av punkten 1 framgér bl.a. att det ska anges vilket fondandelsbolag
som ska delas och vilka fonder som ska bildas. Med detta avses att
det ska vara mojligt att identifiera bolaget i1 friga, varfér namn pd
fonden och eventuella andra identifikationsuppgifter bér anges. Del-
ningsplanen ska dven inneh3lla uppgifter om vilka fondandelsbolag
som ska bildas och bolagsordningen fér dessa fonder. Med uppgifter
om de fondandelsbolag som ska bildas avses 1 huvudsak de uppgifter
som anges 1 en stiftelseurkund enligt 2 kap. 3 § 1 samt eventuella
ytterligare uppgifter i enlighet med 4 kap. 2 §.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om tidpunkten vid delning for
berikning av utbytesférhillandet av andelar och kontant ersittning.
Paragrafen ir utformade efter férebild av 8 kap. 4 § LVE. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.14.4.

Forvaltaren ska faststilla tidpunkten f6r berikning av utbytes-
forhillandet mellan andelar 1 det delade och de nya fondandelsbola-
gen samt, 1 férekommande fall, kontant ersittning. I normalfallet
kommer datumet fér genomforandet av delningen inte att kunna
ske samma dag som dagen d& utbytesforhillandet bestimts. Liksom
1 fusionsfallet torde forvaltaren inleda delningen med att stinga den
fond som ska delas ndgon dag innan sjilva delningen for att kunna
forbereda fonden fér delningen. Med hinsyn till att férutsittningarna
for delning kan variera bor férvaltaren faststilla tidpunkten fér berik-
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ning av utbytesférhéllandet mellan fondandelar och fondandelsvirdet
for kontanta betalningar. Tidpunkten ska faststillas till en dag som
infaller fére den dag d& delningen genomférs.

6§

Paragrafen innehller bestimmelser om utlitande av férvaringsinstitut
och ir utformade efter forebild av 8 kap. 5 § LVF. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.14.4.

Det eller de forvaringsinstitut som berérs av delningen, dvs. for-
varingsinstitutet for det fondandelsbolag som ska delas och de nya
som ska bildas, ska limna ett utlitande 6ver att vissa av uppgifterna i
delningsplanen ir férenliga med bestimmelserna i denna lag, LVF
och LAIF och respektive bolags bolagsordning. Ett utlitande ska
limnas f6r var och en av de fondandelsbolag som ska ingd i1 delningen.
Ofta kommer endast ett férvaringsinstitut att vara inblandat. T s3-
dana fall behéver endast ett utlitande limnas. Ett utlitande behover
inte heller limnas f6r de fall nir ett AIF-bolag saknar férvaringsinsti-
tut (jfr 10 kap. 17 § andra stycket). For AIF-bolag som forvaltas av
en registrerad AIF-forvaltare finns nimligen inte ndgot krav pd att

ha ett forvaringsinstitut (jfr 2 kap. 1 § LAIF).

7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om revisorsgranskning och ir
utformade efter forebild av 8 kap. 6 § LVF. Overvigandena finns i
avsnitt 4.14.4.

I forsta stycket anges vilka uppgifter som ska granskas av en revisor
vid en delning.

I andra stycket anges att revisorn ska uppritta ett yttrande dver
granskningen.

Liksom vid en fusion kan det faktiska utbytesférhillandet fast-
stillas forst d& delningen har genomférts. Revisorns yttrande, som
ska ges in till Finansinspektionen tillsammans med ansékan om till-
stdnd till delningen enligt 11 §, kan dirfor inte inneh8lla denna upp-
gift. I rredje stycket anges dirfor att revisorn ska limna uppgifter
om det faststillda utbytestérhallandet till inspektionen nir delningen
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har genomforts. Revisorn som utfér granskningen ska vara en auk-
toriserad eller godkind revisor eller ett registrerat revisionsbolag.

89

Paragrafen innehéller bestimmelser om forvaltaren i vissa fall ska
limna revisorsyttrandet till fondandelsigarna och ir utformade efter
forebild av 8 kap. 7 § LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.4.

Forvaltaren ska limna revisorsyttrandet till de fondandelsigare
som begir det. 9 § finns bestimmelser om sidan information som
alltid ska limnas till en fondandelsigare.

9§

Paragrafen innehiller bestimmelser om vilken information som fér-
valtaren ska limna till fondandelsigarna och ir utformade efter fore-
bild av 8 kap. 8 § forsta och andra styckena LVE. Overvigandena
finns i avsnitt 4.14.4.

I forsta stycket anges nir férvaltaren ska limna information till
andelsigarna i det fondandelsbolaget som ska delas. Detta ska ske
efter det att Finansinspektionen gett tillstind till delningen. Vidare
anges att informationen ska vara limplig och rittvisande.

I andra stycket anges nirmare vilka uppgifter som ska framgg av
informationen.

I21 kap. 1 § 23 finns ett bemyndigande f6r regeringen eller den
myndighet som regeringen bestimmer att meddela féreskrifter om
vad informationen ska innehélla, hur den ska utformas, pa vilket sitt
den ska tillhandah8llas och vad som ska bifogas informationen.

I 20 kap. 20 § finns sirskild bestimmelse om tidpunkten nir det
giller delning av en mottagarfond.

10§

Paragrafen innehéller bestimmelser om att det delade fondandels-
bolagets faktablad vid en delning ska limnas tillsammans med den
information som férvaltaren enligt 9 § ska limna till fondandels-
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dgarna. Paragrafen ir utformade efter férebild av 8 kap. 8 § tredje och
fjirde styckena LVF.

Ett faktablad behover inte limnas nir ett AIF-bolag férvaltas av
en registrerad AIF-forvaltare eller nir ett AIF-bolag inte vinder sig
till icke-professionella eftersom det f6r forvaltningen av dessa fonder
inte finns krav pd att ett faktablad ska tillhandah8llas (jfr 2 kap. 1 §
och 10 kap. 2 § LAIF).

Enligt andra stycket ska information limnas till den som innan
delning genomférs tecknar andelar 1 det fondandelsbolag som ska
delas. Forvaltaren ir alltsd skyldigt att limna informationen till de
andelsigare som tillkommer 1 tiden efter Finansinspektionens beslut
och fram till dess delningen genomférs. Detta inkluderar utéver
den information som ska limnas enligt férsta stycket och 9 § dven
informationsbroschyren, drsberittelsen och halvdrsredogérelsen.

11§

Paragrafen innehéller bestimmelser om ansékan om tillstdnd till del-
ning och ir utformade efter forebild av 8 kap. 9 § LVF. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.14.4.

Forsta stycket anger att det idr forvaltaren av det fondandelsbolag
som ska delas som ska anséka om tillstdnd fér delningen hos Finans-
inspektionen. Av andra stycket framgér vilka handlingar som ska
limnas tillsammans med ansdkan.

I tredje stycket anges att Finansinspektionen ska begira att forval-
taren kompletterar ansdkan senast tio arbetsdagar frdn det att en
ansdkan har limnats in, om ansdkan inte ir fullstindig.

12§

Paragrafen innehiller bestimmelser om nir Finansinspektionen ska
ge tillstdnd till delning och 4r utformade efter férebild av 8 kap. 10 §
LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.4.

I forsta stycket anges vilka kriterier som ska vara uppfyllda for att
Finansinspektionen ska ge tillstnd till delningen. Delningsplanen,
utlitandena av férvaringsinstituten, revisorns yttrande och informa-
tionen till andelsigarna ska uppfylla kraven i 3, 4, 6, 7 och 9-11 §§
och ansékan ska vara fullstindig.
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For investeringsbolag krivs enligt 3 kap. 1 § tillstind frin Finans-
inspektionen for att driva verksamhet som investeringsbolag (se
1 kap. 3 §). For det 6vertagande bolaget eller bolagen som bildas
genom delningen ska motsvarande prévning enligt 3 kap. 1 § goras
enligt forsta stycket andra meningen forsta ledet. For det investerings-
bolag som bildas genom en delning ges allts ett motsvarande till-
stdnd enligt férevarande paragraf.

Om andelarna i ett fondandelsbolag som ska delas marknadsfors
1 ett annat land inom EES ska den som forvaltar fonden ocksd under-
ritta inspektionen om att andelarna 1 de nya fonderna ocks3 ska mark-
nadsforas dir (forsta stycket andra meningen andra ledet).

I andra stycket anges att Finansinspektionen ska underritta for-
valtaren om sitt beslut 1 tillstindsfrigan inom 20 arbetsdagar frin
det att en fullstindig ansékan har limnats in. Med fullstindig anso-
kan avses att alla handlingar som ska limnas in till inspektionen dr
ingivna och att alla erforderliga uppgifter finns 1 ansékan, s8 att in-
spektionen kan fatta beslut i drendet. Aven férvaringsinstitut kan
behova information om tillstdndet till delning. Det blir dock en friga
mellan férvaltaren och férvaringsinstitutet. Avtalet mellan dem ska
reglera vilket informationsutbyte som krivs for att institutet och
bolaget ska kunna fullgéra sina uppgifter, se 3 kap. 3 § LVF.

13§

Paragrafen innehdller bestimmelser om ett investeringsbolags andels-
igares rittigheter vid en delning och ir utformade efter forebild av
8 kap. 11 § LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.4.
Bestimmelsen ir enbart tillimplig vid delning av ett investerings-
bolag och giller inte vid en delning av ett AIF-bolag. Férsta stycket
innebir att andelsidgarna i det investeringsbolag som ska delas har
ritt att f4 sina andelar inlésta innan delningen genomfors. Bestim-
melserna tillforsikrar andelsidgarna framfér allt méjligheten att under
viss tid 18sa in fondandelarna utan att behéva exponeras fér den
forindring som delningen kan innebira. Ndgon avgift {or inlgsen
far inte tas ut, bortsett frdn vad som motsvarar avvecklingskostna-
der som ir en direkt f6ljd av att virdepapper i fonden méste avyttras,
t.ex. courtage. Sddana kostnader fir endast tas ut om det ir féreskri-
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vet 1 bilagan till bolagsordningen och — med hinsyn till likhetsprin-
cipen — sddana kostnader normalt tas ut av andelsidgarna vid inlésen.

Bestimmelserna i andra stycket ger andelsigarna mojlighet att
byta ut sina fondandelar mot andelar 1 en annan virdepappersfond,
investeringsbolag eller ett annat fondféretag med liknande placer-
ingsinriktning som forvaltas av samma forvaltare eller av en annan
forvaltare som direkt eller indirekt har samma ledning eller dgare
som férvaltaren. Sidant byte fir ske under férutsittning att det ir
mojligt, dvs. att det finns en fond med liknande placeringsinriktning
som forvaltaren kan erbjuda.

I tredje stycket anges att andelsidgarna ska ha mojlighet att begira
inlésen eller utbyte av fondandelar under minst 30 dagar frin den
dag férvaltaren limnar information till andelsigarna om delningen
med sidant innehdll som féreskrivs 19 §. Mojligheten ska upphéora
senast fem arbetsdagar fore dagen f6r berikning av utbytesfoérhal-
landet mellan andelar i den fond som ska delas och de nya fonderna.
Inlésen kommer att ske enligt de tidpunkter f6r inlésen som giller
enligt bilagan till bolagsordningen.

Eftersom bestimmelsen giller dven for specialfonder (se den fore-
slagna bestimmelsen 1 19 kap. 1 §) kan det férekomma att fonden
enligt bilagan till bolagsordningen ir 6ppen t.ex. endast kvartalsvis
och att andelsigare ska komma in med begiran om inlésen en viss
tid fore varje inlosentillfille. Oavsett vid vilka tidpunkter en fond
ir oppen for inlosen méste andelsigarna ha méjlighet att begira in-
16sen under minst 30 dagar frin det att de underrittas om delningen,
och inlésen ska kunna ske innan delningen genomférs.

14§

Paragrafen innehiller bestimmelser om senareliggning av forsilj-
ning och inlésen av andelar vid en delning. Paragrafen ir utformade
efter forebild av 8 kap. 12 § LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.4.
I forsta stycket anges att Finansinspektionen i samband med en
delning, efter ans6kan eller utan sidan ansékan, fir tilldta eller kriva
att forvaltaren senareligger forsiljning och inlésen av andelar i ett
fondandelsbolag som ska delas, om det ir motiverat med hinsyn till
andelsigarnas intressen. En sddan senareliggning fir inte pdverka
andelsigarnas ritt till inlésen eller utbyte av andelar enligt 13 §.
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Andelsigarna ska siledes, oavsett om senareliggning beslutas, ha
fatt mojlighet att begira inlésen eller utbyte under 30 dagar frin
det att de fatt information om delningen och att 16sa in andelarna
innan delningen genomfors.

Om andelar i ett investeringsbolag som omfattas av beslutet om
senareliggning marknadsférs 1 ett annat land inom EES framgir
av andra stycket att Finansinspektionen ska underritta de behoriga
myndigheterna i ett sidant land om beslutet. Forvaltaren ska under-
ritta andelsigarna om inspektionens beslut om senareliggning.

I tredje stycket anges att férvaltaren, s snart orsakerna till senare-
liggning upphért, ska anmala detta till Finansinspektionen.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om kostnader i samband med
delning och ir utformad efter férebild av 8 kap. 13 § LVF. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.14.4.

Kostnader relaterade till delningen inte far belasta andelsigarna
eller fondandelsbolaget. Det ir alltsd forvaltaren som fir std for kost-
naderna. Kostnader 1 samband med en delning kan t.ex. utgéras av
rittsliga eller administrativa kostnader eller konsultarvoden.

16 §

Paragrafen innehiller bestimmelser om tidpunkt f6r genomférande
av en delning av ett fondandelsbolag. Paragrafen ir utformade efter
forebild av 8 kap. 14 § LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.4.
En delning fir tidigast genomforas tre manader frin det att Finans-
inspektionen gett tillstdnd till delningen. Om det kan antas att det
ligger i andelsidgarnas intressen eller det annars finns skil f6r det far
inspektionen besluta att delningen fir genomféras tidigare eller senare.
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17§

Paragrafen innehéller bestimmelser om registreringsanmilan. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.14.4.

Forsta stycket innebir att det ankommer pd forvaltaren for de
fondandelsbolag som ir inblandade 1 delningen att géra anmilan for
registrering. Som framgdr av férfattningskommentaren till 3 § ir
det friga om en och samma f6rvaltare i1 dessa bolag.

Enligt andra stycket ska anmilan géras inom sex manader frén
att Finansinspektionen meddelat beslut om tillstdnd till delning. Hir-
vid ska beaktas vad som anges 1 16 § om att delning fir genomforas
tidigast tre mdnader efter ett sidant beslut. En annan férutsittning
for registrering ir att det i registreringsirendet ges in ett revisors-
intyg om att de tillgdngar som ska 6vertas frin éverldtande bolag
har éverlimnats till det bolag som enligt delningsplanen ska 6verta
respektive tillgdng. Vidare ska dven delningsplanen bifogas anmilan.
Av 20 § framgar att Finansinspektionen ska underritta Bolagsverket
nir beslutet om tillstind f6r delning har meddelats. Fér bolag som
nybildas 1 samband med delningen, kommer anmilan dven att inne-

fatta de uppgifter som anges 14 kap. 2 § (jfr 4 §).

18§

Paragrafen innehdller bestimmelser om rittsverkan av delning och
ir delvis utformad efter forebild av 24 kap. 28 § ABL. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.14.4.

Enligt forsta stycket 1 gir tillgingar och skulder 1 det 6verlitande
bolaget éver till det eller de 6vertagande bolagen. Overgingen sker
till det 6vertagande bolag som 1 friga om respektive tillging eller skuld
har angetts 1 delningsplanen. Vid delning enligt 1 § andra stycket 2
(partiell delning) stannar vissa tillgdngar och skulder kvar i det éver-
litande bolaget; ocksd detta forutsitts vara reglerat 1 delningsplanen.

Enligt forsta stycket 2 blir vid delning andelsigarna i det 6ver-
litande bolaget andelsigare i det eller de 6vertagande bolagen. For-
delningen av andelarna bestims hirvid av vad som har bestdmts 1
delningsplanen.

Enligt forsta stycket 3 upploses det delade fondandelsbolaget om
delning sker genom att samtliga tillgingar och skulder i fondandels-
bolaget fors over till tvd eller flera nya bolag (s.k. fullstindig del-
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ning se 1 § andra stycket 2). Detta skiljer sig frén den situationen
nir delning sker genom att endast vissa tillgdngar och skulder i ett
fondandelsbolag fors 6ver till en eller flera nya bolag (1 § andra
stycket 1). D3 uppléses inte det delade bolaget.

Av forsta stycket 4 framgdr att om ett eller flera av de 6vertagande
bolagen enligt delningsplanen ska bildas genom delningen, fir bo-
lagsbildningen verkan i och med registreringen av delningen. Fér
det eller de nya bolagen giller den eller de bolagsordningar som har
tagits in 1 delningsplanen. Av anmilan om registrering framgdr ocksa
vilka som ska vara styrelseledamoter och revisorer 1 de nya bolagen

(ifr 17§).

Enligt andra stycket fir en delning som fatt rittsverkan inte for-
klaras ogiltig.

I 4 kap. 5 § andra stycket finns bestimmelser om handliggning
av registreringsirenden och kungérande.

19§

Paragrafen innehiller bestimmelser om frigan om delningen faller
och ir delvis utformad efter férebild av 24 kap. 29 § ABL. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.14.4.

Bolagsverket ska forklara att frigan om delning har fallit, om
registreringsanmilan enligt 17 § inte har inlimnats i tid eller regi-
streringsanmilan har avskrivits eller om Bolagsverket har vigrat
registrering (betriffande forutsittningarna f6r avskrivning respek-
tive vigran av registrering, se 4 kap. 5 § denna lag och 27 kap. 2 §
ABL). Om delning fortfarande ir aktuellt maste delningsforfaran-
det goras om.

20§

Paragrafen innehéller bestimmelser om underrittelse till Bolags-
verket. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.4.

I forsta stycket anges att Finansinspektionen ska underritta Bo-
lagsverket nir ett beslut enligt 12 § meddelats. Enligt andra stycket
ska Bolagsverket underritta Finansinspektionen nir ett beslut om
registrering enligt 17 § meddelats.
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21§

Paragrafen innehéller bestimmelser om underrittelse till forvarings-
institut och om offentliggérande. Paragrafen ir utformad efter fore-
bild av 8 kap. 16 § LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.4.
Foérvaltaren av det 6vertagande fondandelsbolaget ska under-
ritta forvaringsinstitutet for fonden nir dverféringen av tillgdngar
och skulder enligt 17 § andra stycket 1 har slutférts. Forvaltaren
ska ocksd offentliggdra genomfoérandet pd sin webbplats. En under-
rittelse behdver inte limnas f6r de fall nir ett AIF-bolag saknar
férvaringsinstitut (jfr 10 kap. 17§ andra stycket). Fér AIF-bolag
som foérvaltas av en registrerad ATF-férvaltare finns nimligen inte
ndgot krav pd att ha ett férvaringsinstitut (jfr 2 kap. 1 § LAIF).

17 kap. Avveckling
1§

Paragrafen innehiller bestimmelser om avveckling av fondandels-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.2.

Som utgdngspunkt kan ett fondandelsbolag avvecklas pa fyra
olika sitt. Det kan antingen ske genom frivillig likvidation, varvid
de i forsta stycket angivna bestimmelserna 1 ABL giller. En avveck-
ling kan ocksd ske genom tvingslikvidation enligt 2-5 §§, genom
konkurs enligt 20 § eller genom s.k. férenklad avveckling enligt 23 §.

Vid frivillig likvidation ir det bolagsstimman 1 fondandelsbolaget
som beslutar om att bolaget ska avvecklas, jfr 25 kap. 1 § ABL.

I andra stycket anges att vid tillimpningen av bestimmelserna 1
forsta stycket ska vad som anges om bolaget gilla fondandelsbolaget.
Att det som anges om aktieigare och aktier ska gilla andelsigare
och andelar framgar av 1 kap. 9 §.

29

Paragrafen innehiller bestimmelser om tvingslikvidation p& grund
av Bolagsverkets beslut. Paragrafen dr utformad efter férebild av
25 kap. 11 § forsta och andra styckena ABL. Overvigandena finns
1avsnitt 4.15.3.
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I paragrafen regleras samtliga fall di Bolagsverket ska besluta om
tvingslikvidation. Karakteristiskt f6r dessa fall ir att bolaget har
dlagts en skyldighet att agera pd visst sitt och bolaget har underlatit
att agera.

Bolagsverket ska enligt forsta stycket 1 besluta att ett fondandels-
bolag ska gi 1 likvidation om det inte pa foreskrivet sitt har kommit
in med anmilan till fondandelsbolagsregistret om sddan behorig
styrelse, férvaltare, sirskild delgivningsmottagare eller revisor som
ska finnas enligt lagen. Med ”p4 foreskrivet sitt” avses att ett fond-
andelsbolag for att undgd likvidation inte enbart kan limna en form-
16s uppgift om vem som har utsetts till styrelseledamot, forvaltare
eller revisor. Bolaget miste ocksd fullgéra de skyldigheter som ir
knutna till en registreringsanmilan, t.ex. limna vederborliga person-
uppgifter for de utsedda personerna (jfr 4 kap. 2 §). Fullgor bolaget
inte dessa skyldigheter, kan den anmailde personen inte registreras
i registret och bolaget, som en f6ljd av detta, tvingas i likvidation.
Med uttrycket behorig styrelse férstds en sidan styrelse som ska
finnas enligt lagen eller bolagsordningen. Med uttrycket behérig
forvaltare avses en forvaltare av investeringsbolag enligt 10 kap.
11 § eller av AIF-bolag enligt 10 kap. 15 §.

Bolagsverket ska enligt forsta stycket 2 besluta om likvidation fér
det fall bolaget inte till myndigheten har kommit in med &rsredovis-
ning och revisionsberittelse 1 enlighet med 8 kap. 3 § forsta stycket
ARL inom elva ménader frin rikenskapsérets utging. Bolaget ska
ocksa forpliktas att gd 1 likvidation om det dr skyldigt att uppritta
en koncernredovisning men inte har gett in koncernredovisning och
koncernrevisionsberittelse inom elva mnader frin rikenskapsarets
utging. I 8 kap. 16 § ARL finns bestimmelser om att ge in en kon-
cernredovisning.

I 6 § finns bestimmelser om handliggning av ett drende enligt
forevarande paragraf.

Enligt andra stycket ska beslut om likvidation inte meddelas om
grunden for likvidation har upphért under drendets handliggning
hos Bolagsverket. Har Bolagsverket meddelat ett likvidationsfére-
liggande enligt 6 § forsta stycket, exempelvis dirfér att bolaget inte
har anmilt behorig styrelse for registrering, kan bolaget alltsd undgd
likvidation genom att komma in med en sidan anmilan innan iren-
det avgors. En forutsittning dr dock att den avgift som paférts enligt
6 § andra stycket har betalats.
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3§

Paragrafen innehdller bestimmelser om tvingslikvidation p4 grund
av Bolagsverkets beslut. Paragrafen ir utformad efter forebild av

25 kap. 11 § tredje och fjirde styckena ABL. Overvigandena finns

1avsnitt 4.15.3.

Friga om likvidation enligt 2 § ska enligt forsta stycket tas upp av
Bolagsverket sjilvmant eller pd ansékan av styrelsen, styrelseleda-
mot, forvaltare, andelsigare eller borgenir. Nir det finns grund fér
likvidation enligt 2 § forsta stycket 1 finns det ofta inte nigon som
ir behorig att foretrida bolaget. I det fallet fir dirfér ansékan ocksa
goras av annan som dr beroende av att det finns nigon som kan fére-
trida bolaget.

Bolagsverkets beslut om likvidation giller omedelbart enligt
andra stycket. Bolagsverket kan dirmed férordna likvidator samti-
digt som verket beslutar om likvidation. En férordnad likvidator
kan alltsd paborja sitt uppdrag iven om Bolagsverkets beslut éver-
klagas.

4§

Paragrafen innehdller bestimmelser om tvingslikvidation pa grund
av en bestimmelse 1 bolagsordningen och ir utformad efter férebild
av 25 kap. 12 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.3.

Ett fondandelsbolag anses bildat for obestimd tid om inte annat
framgar av bolagsordningen. Det méoter emellertid inget hinder att
i bolagsordningen foreskriva att bolaget ska g i likvidation vid en
viss tidpunkt eller om en viss hindelse intriffar. Bolagsstimman ska
1 sddant fall besluta att bolaget ska g2 1 likvidation. Ett stimmobeslut
ir nddvindigt dven om det stdr klart att alla de 1 bolagsordningen
angivna férutsittningarna ir for handen.

Slutna AIF-bolag ir i manga fall bildade p4 bestimd tid och torde
vid viss tidpunkt avvecklas genom att samtliga andelar 16ses in och
bolaget direfter avvecklas genom en férenklad avveckling enligt 23 §.

Av forsta stycket framgdr att allmin domstol ska besluta om likvi-
dation f6r det fall att stimman, trots att likvidationsgrund ir for
handen, underliter att fatta beslut om likvidation. Ett sitt att i denna
situation undvika likvidation ir att indra den bestimmelse 1 bolags-
ordningen som &ligger bolaget att g4 i likvidation. Likvidations-
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grunden torde dock i s8 fall upphéra forst 1 och med att indringen
av bolagsordningen registreras.

Enligt andra stycket provar ritten frigan om tvingslikvidation
efter anmilan av Bolagsverket eller pd ansékan av behérig sokande.
Ritten tar siledes inte upp en sidan friga pd eget initiativ. Behorig
att gora ansokan ir styrelse, styrelseledamot, forvaltaren och andels-
igare. Tredje man kan inte ansoka, inte ens den som enligt bolags-
ordningen har ritt att pikalla att bolaget ska g8 1 likvidation.

Domstolens beslut om likvidation giller omedelbart enligt tredje
stycket. Domstolen kan dirmed férordna likvidator samtidigt med
att den beslutar om likvidation. En férordnad likvidator kan alltsd
piborja sitt uppdrag dven om domstolens beslut dverklagas.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om tvingslikvidation pd grund
av Finansinspektionens beslut. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.3.
Om Finansinspektionen ingripit mot ett fondandelsbolag genom
att dterkalla ett investeringsbolags tillstdnd eller genom att f6rbjuda
ett AIF-bolag frin att bedriva verksamhet enligt 14 kap. 1 § ska
inspektionen enligt forsta stycket besluta att bolaget ska likvideras.

I andra stycket regleras de fall nir forvaltaren ir forhindrad att
fortsitta sin forvaltning av fondandelsbolaget. Det kan bero p3 att
torvaltarens tillstdnd har dterkallats, att forvaltaren har forsatts 1
konkurs eller att beslut om att férvaltaren ska gd i tvingslikvidation
har fattats. I dessa fall ankommer det pa styrelsen att utse en ny for-
valtare (jfr 10 kap. 3 §). Styrelsen méste utse en ny forvaltare inom
tio dagar frin att férvaltaren blev f6rhindrad att f6rvalta fondandels-
bolaget pd grund av beslut om &terkallelse, tvingslikvidation eller
konkurs. Om styrelsen underldter att gora detta ska Finansinspek-
tionen besluta att fondandelsbolaget ska trida i likvidation och utse
en likvidator. Inget hindrar dock att likvidatorn utser en ny forvaltare
och direfter inleder ett forfarande att ta bolaget ut ur likvidation.

For ett investeringsbolag kriver ett beslut om att utse en ny for-
valtare Finansinspektionens godkinnande. Ett sddant beslut férut-
sitter nimligen att uppgifterna i den bilaga som ska fogas till bolags-
ordningen indras (jfr 5 kap. 7 §). For att uppfylla fristen i andra
stycket krivs nir det giller ett investeringsbolag att en ansékan om
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byte av férvaltare skickats in till Finansinspektionen. For AIF-bolag
giller 1 stillet att en anmilan om registrering av férvaltaren enligt
4 kap. 3 § gjorts.

Tredje stycket innebir att Finansinspektionen dven ska besluta
om tvingslikvidation nir ett investeringsbolag forvaltas av ett for-
valtningsbolag och férvaltningsbolagets tillstdnd dterkallats av be-
hérig myndighet 1 bolagets hemland eller nir inspektionen férbjudit
forvaltningsbolaget att pdborja nya transaktioner 1 Sverige enligt
12 kap. 15 § tredje stycket LVF.

6§

Paragrafen innehéller bestimmelser om Bolagsverkets handliggning
av irenden om tvingslikvidation och ir utformad efter forebild av
25 kap. 24 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.4.

Forfarandet hos Bolagsverket ir skriftligt. Det inleds med att
verket enligt forsta stycket utfirdar ett foéreliggande, riktat till bolaget,
andelsigare och borgenirer. Genom foreliggandet bereds dessa
tillfille att yttra sig.

Foreliggandet ska enligt andra stycket delges bolaget enligt be-
stimmelserna i delgivningslagen (2010:1932). Det innebir att del-
givning 1 forsta hand ska ske genom att kallelsen limnas till nigon
som har ritt att foretrida bolaget eller, om flera gemensamt har
ritt att foretrida bolaget, ndgon av dem. Om ett delgivningsforsok
har misslyckats eller beddms som utsiktslost, far ocksd s.k. sirskild
delgivning med juridisk person tillimpas enligt 27-30 §§ delgiv-
ningslagen. Delgivning sker d& genom att Bolagsverket sinder fore-
liggandet med post till bolaget och nirmast féljande arbetsdag
skickar ett meddelande om att foreliggandet har sints. Foreliggandet
och meddelandet ska skickas till den postadress som ir registrerad
for bolaget 1 fondandelsbolagsregistret. Bolaget anses 1 sistnimnda
fall delgivet nir tva veckor har férflutit frdn det att meddelandet
skickades.

Om alla mojligheter till delgivning, férutom s.k. spikning (38 §
delgivningslagen) och kungérelsedelgivning (47-51 §§ delgivnings-
lagen), har uttémts behover delgivning riktad till bolaget inte ske.
D3 far i stillet delgivning av foreliggandet dven till bolaget anses
ske genom kungorandet av foreliggandet i Post- och Inrikes tid-

999


https://juno.nj.se/b/documents/rel/SFS2010-1932
https://juno.nj.se/b/documents/rel/SFS2010-1932_K0_P27
https://juno.nj.se/b/documents/rel/SFS2010-1932_K0_P30
https://juno.nj.se/b/documents/rel/SFS2010-1932_K0_P38
https://juno.nj.se/b/documents/rel/SFS2010-1932_K0_P47
https://juno.nj.se/b/documents/rel/SFS2010-1932_K0_P51

Forfattningskommentar SOU 2025:117

ningar som, enligt tredje stycket, alltid ska ske minst en minad fore
utgdngen av den utsatta tiden. Syftet med att kungérelse alltid ska
ske dr att andelsigare och borgenirer ska 3 kinnedom om fore-
liggandet och kunna yttra sig.

For handliggningen hos Bolagsverket giller 1 6vrigt bestimmel-
serna 1 forvaltningslagen (2017:900).

7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om avgift vid Bolagsverkets
handliggning av tvingslikvidationer och ir utformad efter fore-
bild av 25 kap. 26 § forsta stycket ABL. Overvigandena finns i av-
snitt 4.15.4.

Om Bolagsverket meddelar bolaget ett likvidationsféreliggande
pd grund av att bolaget inte pa foreskrivet sitt har kommit in med
anmilan till Bolagsverket om sidan behorig styrelse, behorig for-
valtare, sirskild delgivningsmottagare, eller revisor som ska finnas
enligt forevarande lag ska enligt forsta stycket bolaget betala en av-
gift till Bolagsverket i enlighet med bestimmelserna 1 25 kap. 26 §
andra och tredje styckena och 27 § ABL.

Enligt andra stycket ska vid tillimpningen av nimnda bestim-
melserna vad som i ABL anges om bolaget gilla fondandelsbolaget.

I21 kap. 1 § 24 finns bestimmelser om mojlighet for regeringen
eller den myndighet som regeringen bestimmer att meddela fore-
skrifter om storleken pd avgiften.

8§

Paragrafen innehéller bestimmelser om handliggning av drenden
om tvingslikvidation i domstol och ir utformad efter férebild av
25 kap. 25 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.4.
Bestimmelserna kompletterar de handliggningsregler som finns
ilagen (1996:242) om domstolsirenden. Forfarandet hos ritten ir
normalt helt skriftligt. Ritten ska enligt forsta stycket utfirda ett
foreliggande f6r bolaget samt for de borgenirer och andelsigare som
vill yttra sig skriftligen. Det skriftliga férfarandet kan dock kom-
pletteras av ett muntligt férfarande. Enligt 12 § andra stycket lagen
om domstolsirenden bér sammantride hillas nir det kan antas vara
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till f6rdel f6r utredningen eller frimja ett snabbt avgorande av dren-
det. Vidare ska sammantride normalt hillas, om en part begir det
(14 § lagen om domstolsirenden).

Ritten ska sitta ut en viss tid inom vilken yttrande ska avges.
Ritten bestimmer sjilv vilken tid som ir limplig men tidsfristen
far inte g8 ut tidigare in en manad efter det att féreliggandet i en-
lighet med tredje stycket kungjordes i Post- och Inrikes Tidningar.
Andelsigare och borgenirer anses underrittade om féreliggandet
genom kungorandet. Bolaget ska dock enligt andra stycker delges
foreliggandet, om det kan ske pd annat sitt dn enligt 38 och 47—
51 §§ delgivningslagen (2010:1932). Om s8 inte kan ske anses dven
bolaget {8 del av foreliggandet genom kungorelsen.

Rittens beslut kan 6verklagas till hovritten

99

Paragrafen innehiller bestimmelser om nir och av vem likvidator
ska utses och ir utformad delvis efter forebild av 25 kap. 28 § ABL.
Overvigandena finns i avsnitt 4.15.4.

Av férsta stycket framgar att en domstol alltid ska utse en eller
flera likvidatorer nir domstolen beslutar om likvidation enligt 4 §.
S4 dr fallet inte endast nir domstolen fattar beslutet om likvidation
som forsta instans utan ocksd nir den, efter 6verklagande, dndrar
ett tidigare beslut av Bolagsverket att avsld en likvidationsansékan.

Aven Finansinspektionen och Bolagsverket ska utse likvidatorer,
nir myndigheterna beslutar om likvidation enligt 2 eller 5 §.

Bolagsverket ska enligt andra stycket iven utse en eller flera likvi-
datorer om verket registrerat en anmilan enligt 25 kap. 8 § ABL om
att bolagsstimman beslutat om likvidation (punkt 1) och om ett
bolag i likvidation saknar en till fondandelsbolagsregistret anmild
behorig likvidator (punkt 2). 1 det sistnimnda fallet dligger det Bolags-
verket att utse likvidator dven om likvidationsbeslutet har fattats av
domstol. Det kan bli aktuellt d& en likvidator som utsetts av tings-
ritten i samband med likvidationsbeslutet av ndgot skil dr férhindrad
att fortsitta med sitt uppdrag, t.ex. om likvidatorn har férsatts i kon-
kurs. Av 1 § framgar att 25 kap. 8 § ABL giller vid likvidation av ett
fondandelsbolag.
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10§

Paragrafen innehiller bestimmelser om vem som kan utses till lik-
vidator. Paragrafen dr utformad delvis efter f6rebild av 25 kap. 28 §
fjirde stycket ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.4.

I forsta stycket uppstills ett allmint krav pd limplighet. Omstin-
digheterna i det enskilda fallet blir avgérande for vilken kompetens
och erfarenhet som krivs. Nir det dr friga om stdrre bolag eller
sirskilt komplicerade férhéllanden krivs hogre kompetens och
lingre erfarenhet av liknande uppdrag. Vid tvingslikvidation utses
som regel en advokat till likvidator. N&got allmint krav pa likvida-
torns kvalifikationer, exempelvis att endast advokater fir utses, upp-
stills emellertid inte. Det kan antas att det i normalfallet ir mindre
limpligt att utse en ledamot av bolagets styrelse till likvidator efter-
som de kan antas ha intressen 1 likvidationen som stdr i motsats till
andra intressen.

Andpra stycket innebir att férvaltaren av fondandelsbolaget far
utses till likvidator om det inte ir olimpligt. Med forvaltaren avses
alltsd den som enligt 10 kap. 3 § utsetts av styrelsen att vara férval-
tare, dvs. en juridisk person i form av ett fondbolag, forvaltnings-
bolag eller AIF-f6rvaltare.

I de flesta fall av frivillig likvidation torde det vara mest limpligt
att utse forvaltaren till likvidator 1 stillet for att utse en annan obero-
ende person som t.ex. en advokat. Férvaltaren idr den om skott for-
valtningen av bolaget och dirfér smidigast kan hantera avveckling
genom avyttring av bolagets tillgingar.

De fall nir det inte ir limpligt att utse forvaltaren till likvidator
ir nir beslut om tvingslikvidation har fattats. Det giller frimst nir
Finansinspektionen har fattat beslut om tvingslikvidation enligt
5 § pa grund av att ett investeringsbolag har forlorat sitt tillstdnd
eller inspektionen har beslutat att ett AIF-bolag inte lingre ska f&
bedriva verksamhet eller likvidationen har orsakats av férhillanden
hos forvaltaren. Aven i de fall som anges i 2 och 4 §§ kan det i vissa
fall vara olimpligt att utse forvaltaren till likvidatorn. Det giller natur-
ligtvis dven hir om férvaltaren genom sitt agerande har bidragit till
att ett beslut om tvingslikvidation har fattats.

Tredje stycket innehiller en bestimmelse om att Bolagsverket
ska registrera beslut om likvidator i fondandelsbolagsregistret. Om
likvidatorn har utsetts av domstol eller Finansinspektionen, sker
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registreringen efter att domstolen eller inspektionen limnat under-
rittelse om beslutet till Bolagsverket.

11§

Paragrafen innehdller bestimmelser om entledigande av likvidator
och ir utformad delvis efter f6rebild av 25 kap. 29 § forsta stycket
ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.4.

Av forsta stycket framgdr nir en likvidator ska entledigas. Om
likvidatorn sjilv ansdker om att bli entledigad, ska ansékan bifallas
om likvidatorn visar skil till det. Ett s&dant skil kan vara att likvi-
datorn pd grund av personliga eller andra omstindigheter inte lingre
kan utféra uppdraget pa ett tillfredsstillande sitt. Dirutover ska
likvidatorn entledigas om likvidatorn inte ir limplig eller av ndgon
annan orsak bor skiljas frdn uppdraget. Det kan vara friga om for-
hillanden som inte var kinda fér Finansinspektionen, ritten eller
Bolagsverket vid den tidpunkt d3 likvidatorn utsdgs eller omstin-
digheter som har intriffat direfter. Som exempel kan nimnas att
likvidatorn har utfort sitt uppdrag pa ett oskickligt sitt eller likvi-
datorn har agerat pd ett sitt som ir dgnat att rubba fértroendet for
likvidatorns opartiskhet.

Av 11 § lagen (2014:836) om niringstorbud féljer att likvidator
inte far ha niringsforbud.

12§

Paragrafen innehiller bestimmelser om entledigande av likvidator
och ir utformad delvis efter férebild av 25 kap. 29 § andra och tredje
styckena ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.4.

Om en likvidator sjilv ansoker om att bli entledigad ska ansékan
enligt forsta stycket provas av den instans som har férordnat likvida-
torn. Om nigon annan begir att likvidatorn entledigas ska ansokan
alltid provas av domstol.

I andra stycket anges vilka som har ritt att ansoka hos ritten
om att likvidatorn entledigas. Denna ritt tillkommer Bolagsverket,
Finansinspektionen, likvidatorn, en andelsigare i bolaget och annan
vars ritt ir beroende av likvidationen.
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Enligt tredje stycket ska den som entledigar en likvidator genast
utse en ny. Finns det nigon annan likvidator utéver den entledigade,
behover dock ndgon ny likvidator inte utses, om det inte bedoms
nodvindigt.

13§

Paragrafen innehéller bestimmelser om likvidatorns stillning och
ir utformad delvis efter frebild av 25 kap. 30 § ABL. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.15.4.

Av forsta stycket framgdr att likvidatorn ersitter styrelsen och
forvaltaren. Likvidatorn ir bolagets stillforetridare under likvida-
tionen och tecknar dess firma. Likvidatorn &vertar allts3 forvaltarens
roll enligt 10 kap. 7 § och ersitter dven en sidan sirskild firmateck-
nare som har utsetts av férvaltaren. I och med att likvidatorn till-
trider férlorar styrelsen och férvaltaren all sin behérighet. Efter-
som likvidatorn tilltrider omedelbart, trots att likvidationsbeslutet
inte fitt laga kraft, blir det dock sannolikt férvaltaren som kommer
att foretrida bolaget i domstol om bolaget éverklagar likvidations-
beslutet.

Bestimmelsen giller dven 1 de fall forvaltaren utses till likvidator.
I praktiken innebir detta att forvaltaren d& behéller den behorighet
som framgir av 10 kap. 7 §, se forfattningskommentaren till den
paragrafen.

Likvidatorns 6vertar dven styrelsens uppgifter, vilket enligt 10 kap.
3 § ger likvidatorn méjlighet att utse en ny férvaltare. Likvidatorns
befogenhet begrinsas dock av ramen for likvidatorns uppdrag, nim-
ligen att genomféra likvidationen”. Det innebir att de dtgirder
som likvidatorn vidtar ska syfta till att {3 till stdnd en skyndsam
och f6r andelsigarna gynnsam avveckling av bolaget. I detta ligger
bl.a. att likvidatorn inte far vidta dtgirder som innebir att bolagets
rorelse fortsitter under lingre tid in vad som behévs f6r en ordnad
och dndamailsenlig avveckling (jfr 17 § och hinvisningen diri till
25 kap. 35 § ABL). Om inte annat foreskrivs i férevarande kapitel
giller som huvudregel bestimmelserna om styrelseledaméter och
forvaltare 1 6vriga delar av lagen. Det innebir att bl.a. bestimmel-
serna om obehorighetsgrunder och jiv 1 10 kap. ska tillimpas. Finns
det flera likvidatorer, beslutar de gemensamt enligt de regler om
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beslutsfattande som finns 1 10 kap. I bestimmelsen finns det dock
tvd uttryckliga undantag frn att lagens bestimmelser ska gilla. Det
ena undantaget giller bestimmelsen 1 8 kap. 9 § ABL som giller
genom hinvisningen 1 10 kap. 6 § om att hilften av styrelseleda-
moterna normalt miste vara bosatta inom EES, det andra giller re-
glerna om styrelse och styrelseledaméter i ARL.

Vid likvidation som har beslutats av bolagsstimman inleds likvi-
datorns uppdrag vid den tidpunkt som anges i stimmans beslut (jfr
1 § och hinvisning till 25 kap. 9 § ABL). Om ndgon sddan tidpunkt
inte har angetts, giller beslutet omedelbart och likvidatorsuppdraget
inleds d& s3 snart likvidatorn har utsetts. Detsamma géller om bolags-
stimmans beslut visserligen anger en senare dag men det finns grund
for tvingslikvidation.

Om Bolagsverket har beslutat om likvidation enligt 2 §, giller
beslutet omedelbart, aven om det 6verklagas. Det innebir att likvi-
datorn trider i funktion sd snart denne har utsetts. Detsamma giller
nir en domstol eller Finansinspektionen beslutat om likvidation
med stod av 4 § eller 5 §.

For att undvika att det uppkommer ett foretridarlost tillstind
mellan den tidpunkt d& likvidationen fir verkan och den tidpunkt
da likvidator utses, foreskrivs i andra stycket att forvaltaren kvarstar
som bolagsforetridare fram till dess att en likvidator har férordnats.
Aven forvaltarens behorighet begrinsas dock av vad som féljer av
likvidationsindamailet.

14§

Paragrafen innehéller bestimmelser om revision under likvidationen
och ir utformad delvis efter forebild av 25 kap. 31 § ABL. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.15.4.

Ett uppdrag att vara revisor i ett fondandelsbolag upphor inte
enligt forsta stycket f6r att bolaget gér 1 likvidation. Ndgot val av ny
revisor fordras alltsd inte, sdvida inte revisors mandattid gitt ut.
Det finns 4 andra sidan inte ndgot hinder mot att revisorn entledigas
och ny utses, om det skulle vara 6nskvirt.

Bestimmelserna i 11 kap. om revison ska enligt andra stycket
tillimpas under likvidationen och dessutom tillkommer sirskilda
uppgifter for revisorn som ir kopplade till likvidationen. Revisorn
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ska granska forvaltarens redovisning under tiden frin senaste bo-
lagsstimma till likvidationstidpunkten enligt 16 §, likvidatorns slut-
redovisning enligt hinvisningen i 17 § till 25 kap. 40 § ABL samt i
forekommande fall avge yttrande om likvidationens upphérande vid
beslut om dterupptagande av bolagets verksamhet enligt 18 §.

Dessutom ska revisorn enligt tredje stycket uttala sig om huruvida
likvidationen férdrojs 1 onddan.

156

Paragrafen innehéller bestimmelser om bolagsstimmans stillning
under likvidation och har sin motsvarighet i 25 kap. 32 § ABL. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.15.4.

Foérevarande lags bestimmelser om bolagsstimma giller dven
under likvidation, om inte annat fljer av bestimmelserna i kapitlet
eller av indamalet med likvidationen. Det innebir bl.a. att &rsstimma
ska hillas inom den i1 9 kap. 4 § angivna tiden med iakttagande dven
av den nirmare tidsangivelse som kan finnas i bolagsordningen.
Stimmans beslutskompetens begrinsas emellertid efter likvidations-
tidpunkten av att den egentliga bolagsverksamheten upphor och att
bolaget ska avvecklas.

16 §

Paragrafen innehiller bestimmelser om redovisning f6r tiden innan
likvidator utsdgs och ir utformad delvis efter férebild av 25 kap. 33 §
ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.4.

Nir bolaget har gitt i likvidation, ska enligt forsta stycket forval-
taren genast avge redovisning for bolagets férvaltning under den
tid for vilken redovisningshandlingar inte férut lagts fram pd bolags-
stimma. Redovisningen ska sdledes omfatta tiden frin utgdngen av
det sista rikenskapsir for vilket drsredovisning har faststillts till
den dag da likvidator férordnades. Redovisningsperioden blir som
regel kortare dn ett &r men kan — om likvidatorn tilltrider i bérjan
av ett rikenskapsdr — omfatta ett helt rikenskapsar eller mer.

Foreskriften att redovisningen ska avges genast efter det att bo-
laget har gitt 1 likvidation far tolkas s8, att forvaltaren har ritt till
skilig tid f6r sammanstillningen av redovisningshandlingarna. Tids-
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fristen pdverkas av redovisningsperiodens lingd och det boksluts-
arbete som krivs.

Redovisningen ska upprittas enligt tillimplig lag om redovisning,.
For AIF-bolag innebir detta ARL och f6r investeringsbolag inne-
bir detta bestimmelserna om limnande av &rsberittelse (se 6 kap.
13 § BFL). Redovisningen ska granskas av bolagets revisor enligt
bestimmelserna om revision i 11 kap.

I andra stycket toreskrivs att redovisningen och revisionsberittel-
sen ska liggas fram pd en bolagsstimma s snart det kan ske. Bestim-
melser i ABL om ansvarsfrihet och handlingar vid stimman ska d&
tillimpas.

Omfattar redovisningsperioden dven féregdende rikenskapsar,
ska enligt tredje stycket en sirskild redovisning avges f6r det &ret.
Ar bolaget moderbolag, ska denna redovisning dven omfatta en kon-
cernredovisning, om moderbolaget dr skyldigt att uppritta koncern-
redovisning.

17§

Paragrafen innehdller bestimmelser om att vissa bestimmelser 1
ABL om genomférande av likvidation av ett aktiebolag ska gilla
ocks3 betriffande fondandelsbolag. Overvigandena finns i av-
snitt 4.15.4.

I forsta stycket gors en hinvisning till ett antal bestimmelser om
likvidation av aktiebolag 1 25 kap. ABL som ocksa ska gilla vid genom-
forandet av en likvidation av ett fondandelsbolag. Det handlar bland
annat om regler om kallelse pd okinda borgenirer, avveckling av
rorelsen, upplésning av bolaget och slutredovisning.

Av andra stycket framgdr att det vid tillimpning av bestimmel-
serna 1 forsta stycket ska vad som sigs om bolaget 1 ABL avse fond-
andelsbolag.

18§

Paragrafen innehdller bestimmelser om upphérande av likvidation
och dr utformad delvis efter f6rebild av 25 kap. 45 § férsta och andra
styckena ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.4.
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Bolagsstimman kan enligt forsta stycket i vissa fall besluta om
upphorande av likvidation. Ett sddant beslut innebir att bolaget
fortsitter sin verksamhet 1 stillet f6r att upplosas. Sddana situationer
torde i praktiken uppkomma frimst nir férvaltaren har velat upp-
héra med sin férvaltning och nigon ny férvaltare inte har utsetts.
Bolagsstimman har dirfor valt att besluta om likvidation.

Ett beslut om att likvidationen ska upphéra kan endast fattas av
bolagsstimman. Det f&r enligt andra stycket inte ske, om det finns
grund for tvingslikvidation enligt 2—4 §§, bolagets andelskapital ir
negativt eller om utskiftning har 4gt rum. Innan stimman fattar
beslut, ska revisorn yttra sig. I yttrandet ska revisorn bl.a. uttala sig
1 frigan om det finns hinder mot beslutet. Punk: 1 innebir att det
f6r upphivande av likvidationen krivs att en ny férvaltare har ut-
setts. Ett fondandelsbolag som inte har ndgon forvaltare ska tvings-
likvideras. Det ir likvidatorn som ska utse ny forvaltare, eftersom
den styrelse som normalt ansvarar for att utse férvaltaren inte har
behorighet under likvidationen. For investeringsbolag krivs att
Finansinspektionens godkinner férvaltaren, jfr 5 kap. 7 §, se dven
kommentaren till 5 §.

Enligt andra stycket ska styrelse viljas vid samma bolagsstimma
som beslutar om &terupptagande av bolagets verksamhet. Den som
vid tidpunkten for likvidationsbeslutet var utsedd till revisor fungerar
som sidan under hela likvidationen och det krivs dirfor inte ndgot
nytt revisorsval. Den forvaltare som likvidatorn utsett utgor for-
valtare.

19§

Paragrafen innehiller bestimmelser om likvidators skyldigheter vid
upphorande av likvidation och upphivande av beslut om likvidation
och ir utformad delvis efter forebild av 25 kap. 45 § tredje stycket
och 46 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.4.

Beslut om &terupptagande av verksamheten och val av styrelse
enligt 18 § far enligt forsta stycket inte verkstillas f6rrin bolagsstim-
mans beslut har registrerats. Likvidatorn ska se till att beslutet genast
anmils for registrering. I anmilan ska dven uppgifter om styrelse
och forvaltare anges (jfr 4 kap. 3 §).
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Enligt andra stycket ska likvidatorn nir ett beslut om tvingslik-
vidation upphivs genast anmila det for registrering i fondandels-
bolagsregistret. Likvidatorn ska di ocks3 kalla till bolagsstimma s
att stimman kan utse en styrelse.

20§

Paragrafen innehéller allminna bestimmelser om konkurs och har
sin motsvarighet 1 25 kap. 48 och 49 §§ samt 50 § forsta stycket
forsta meningen. Overvigandena finns i avsnitt 4.13.2.

Paragrafen innehdller bestimmelser om bolagets upplésning efter
konkurs, om foretridare fér bolaget 1 dess egenskap av konkurs-
gildenir och om registrering.

21§

Paragrafen innehiller bestimmelser om tvd olika situationer da likvi-
dation tar vid efter konkurs och har sin motsvarighet 1 25 kap.
50 och 51 §§ ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.13.2.

Forsta stycket avser de situationer di det efter avslutad konkurs
framkommer att det finns tillgdngar som inte omfattades av kon-
kursen eller det vicks talan mot bolaget eller uppkommer nigot
annat skil som gor att det finns behov av en likvidationsdtgird. I ett
sidant fall ska allmin domstol besluta att bolaget ska g8 1 likvidation
pd ansdkan av ndgon som berdrs.

I andra stycket regleras de situationer di det uppstir dverskott
i konkursen, konkursen liggs ned efter frivillig uppgorelse eller om
egendom terstills till bolag genom ackord. Aven i dessa situationer
ska allmin domstol besluta att bolaget ska gi 1 likvidation. Om likvi-
dation redan var pigdende nir konkursen intriffade ska likvidationen
fortsitta.

22§

Paragrafen innehiller bestimmelser om foérfarandet nir likvidation
beslutas efter konkurs och motsvaras delvis av 25 kap. 50 och 51 §§
jimfort med 25 kap. 44 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.13.2.
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23§

Paragrafen innehéller bestimmelser om férenklad avveckling av ett
fondandelsbolag och dr utformad delvis efter férebild av 9 kap. 1 §
tredje stycket LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.5.

Nir ett fondandelsbolag varken har fondandelsigare eller fond-
formogenhet fir férvaltaren ansdka hos Finansinspektionen om att
{3 avveckla bolaget, utan att férvaltningen av bolaget behover 6ver-
tas av en likvidator. Till ansékan ska fogas ett intyg frin fondbola-
gets revisor om att fonden saknar andelsigare, tillgdngar och skulder.

Detta motsvarar i sak vad som giller for en forenklad avveckling
av en virdepappersfond 1 9 kap. 1 § tredje stycket LVF. Bestimmel-
sen i férevarande lag giller bide investeringsbolag och AIF-bolag.

Forfarandet torde 1 manga fall komma att anvindas fér s.k. slutna
ATF-bolag. Dessa fonder bildas ofta for en kortare tid om ett visst
antal ir. Nir vil den tiden har [6pt ut avyttras tillgingarna, andelarna
l6ses in och fonden avvecklas. I 24 § finns bestimmelser om regi-
strering och rittsverkan av férenklad avveckling.

24§

Paragrafen innehiller bestimmelser om anmilan {or registrering
och om rittsverkan av forenklad avveckling av ett fondandelsbolag.
Overvigandena finns i avsnitt 4.15.5.

Det ankommer p3 forvaltaren enligt forsta stycket att gora anmilan
om att ett fondandelsbolag har avvecklats enligt 23 §, s4 att regi-
strering hos Bolagsverket ska kunna ske. Anmilan f6r registrering
ska goras s fort beslut om tillstdnd till avveckling erhillits frin
Finansinspektionen. Till ansokan ska Finansinspektionens tillstinds-
beslut bifogas.

Bestimmelsen i andra stycket innebir att bolaget uppléses nir
anmilan om foérenklad avveckling registreras hos Bolagsverket.

I 4 kap. 5 § finns bestimmelser om handliggning av registrerings-
irenden och kungérande.

1010



SOU 2025:117 Foérfattningskommentar

25§

Paragrafen innehller bestimmelser om underrittelser. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.15.7.

I paragrafen regleras den underrittelseskyldighet som giller nir
Finansinspektionen, Bolagsverket eller allmin domstol beslutar om
likvidation. Bestimmelsen kompletterar de bestimmelser om under-
rittelseskyldighet som giller enligt ABL och sikerstiller att Bolags-
verket f&r information nir Finansinspektionen och domstol beslutar
om likvidation och p& motsvarande sitt att Finansinspektionen fir
information nir Bolagsverket eller allmin domstol beslutat om
likvidation.

26§

Paragrafen innehiller bestimmelser om vad som giller vid upp-
hérande av likvidation och har sin motsvarighet 1 25 kap. 47 § ABL.
Overvigandena finns i avsnitt 4.15.7.

Nir en likvidation har upphort enligt 18 eller 19 §§ ska likvida-
torn limna en slutredovisning enligt 25 kap. 40 § ABL. Kopior av
dessa handlingar ska ges in till Bolagsverket.

18 kap. Skadestand
1§

Paragrafen innehiller bestimmelser om stiftares och styrelseleda-
moters skadestdndsansvar. Paragrafen ir utformad efter forebild av
29 kap. 1 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.11.3.

Stiftare och styrelseledaméter stdr 1 direkt sysslomannaférhillande
till bolaget. De ir foljaktligen gentemot bolaget skyldiga att vid
fullgdrandet av sitt uppdrag iaktta den omsorg som krivs av en
syssloman i allminhet.

Forsta meningen 1 paragrafen reglerar stiftares och styrelseleda-
moters ansvar f6r skada som tillfogas bolaget. De blir ersittnings-
skyldiga om skadan férorsakas vid fullgérandet av deras uppdrag
genom 4tgird eller underldtenhet som riknas som uppsét eller oakt-
samhet. Skada som en person i organstillning férorsakar bolaget
genom 4tgird som han eller hon vidtagit sisom tredje man i f6r-
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hillande till bolaget omfattas inte av det skadestdndsansvar som
regleras hir. Ansvaret ir, som huvudregel, alltsd begrinsat till skador
som kan knytas till tgirder som stiftaren eller styrelseledamoten
personligen har deltagit i (eller kunnat delta 1) eller till underliten-
het som kan tillriknas honom eller henne.

Enligt andra meningen har stiftare och styrelseledaméter ocksd
ansvar gentemot andelsigare eller ndgon annan som berérs av deras
verksamhet f6r bolaget. Ansvaret mot dessa ir emellertid inte lika
vidstrickt som mot bolaget. Skadestdndsskyldighet kan endast in-
trida, om férevarande lag, ARL eller bolagsordningen évertrids
uppsétligen eller av virdsléshet. De bestimmelser som just har till
syfte att skydda andelsigarna blir pd sd sitt sanktionerade.

Bestimmelsen i andra meningen innebir bl.a. att styrelseleda-
moten inte blir ansvarig for skada som véllas en medkontrahent till
bolaget vid kontraktsbrott frin bolagets sida. I sidant fall drabbar
skadestindsskyldigheten i allminhet endast bolaget. En annan sak
ir att bolaget — med st6d av paragrafens forsta. mening — kan kriva
att av styrelsen dterfd vad bolaget tvingats utge till dess medkon-
trahent.

En person i1 organstillning kan givetvis &dra sig personlig skade-
stindsskyldighet gentemot tredje man till f6ljd av reglerna i den
allminna skadestindsritten. Enligt samma regler kan bolaget gent-
emot den skadelidande {8 svara for skadeersittningen. Om bolaget
1 ett dylike fall tvingas utge skadeersittning, har det regressritt mot
skadevéllaren. Avgorande for vilka regler denna regressritt ska félja
boér vara om skadevillaren handlat i sin egenskap av organ fér bolaget
eller ej.

29

Paragrafen innehiller bestimmelser om skadestidndsansvar for revi-
sorer och ir utformad efter frebild av 29 kap. 2 § ABL. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.11.5.

Enligt forsta stycket ir en revisor vid fullgérandet av sitt uppdrag
ersittningsskyldig f6r skada som revisorn uppsétligen eller av oakt-
samhet orsakar bolaget. Revisorn svarar ocksd f6r skada som upp-
sdtligen eller av oaktsamhet villas av hans medhyjilpare. Till skillnad
frdn vad som giller for stiftare och styrelseledamoter giller skade-
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stdndsskyldigheten dven i forhdllande till annan tredje man in andels-
agare.

I andra stycket foreskrivs skadestindsskyldighet for skada som
uppkommit pd grund av att revisorn eller medhyjilparen limnat orik-
tiga uppgifter vid sddan uppgiftsskyldighet som féreskrivs 1 9 kap.
44 § och 46 § andra stycket ABL och 4 kap. 3 och 6 §§ lagen om
dtgirder mot penningtvitt och finansiering av terrorism. I dessa
fall uppkommer skadestindsskyldighet endast om revisorn eller
medhjilparen har haft skilig anledning att anta att uppgifterna var
oriktiga.

I paragrafens tredje stycke regleras den situation att ett auktori-
serat eller godkint revisionsbolag utsetts till revisor. I ett sddant
fall dligger ersittningsskyldigheten for skada detta bolag och den
for revisionen huvudansvarige. Genom regleringen i 6 § innebir
detta att revisionsbolaget och den huvudansvarige svarar solidariskt
gentemot det bolag revisionen avser.

3§

Paragrafen innehéller bestimmelser om skadestindsansvar for andels-
dgare och dr utformad efter forebild av 29 kap. 3 § ABL.
Overvigandena finns 1 avsnitt 4.11.4., jfr iven kommentaren till

29 kap. 3 § ABL.

45

Paragrafen innehiller bestimmelser om skadestdndstdndskyldighet
for forvaltaren av ett fondandelsbolag och for férvaringsinstitut.
Overvigandena finns i avsnitt 4.11.2.

I forsta stycket upplyses om att bestimmelser om skadestdnds-
ansvar for forvaltare av fondandelsbolag och for férvaringsinstitut
finns 1 LVF respektive LAIF. Till skillnad fran stiftare, styrelseleda-
moter, revisorer och andelsigare enligt 1-3 §§ och férvaringsinstitut
har en férvaltare ett strikt skadestdndsansvar.

Enligt 2 kap. 21 § andra stycket LVF ska, om ett investerings-
bolag eller dess andelsigare tillfogats skada genom att férvaltaren
overtritt denna lag, LVF eller bolagets bolagsordning, forvaltaren
ersitta skadan.
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For AIF-forvaltare regleras férvaltarens allminna skadestinds-
ansvar 1 8 kap. 28 § LAIF. Av den bestimmelsen féljer att en AIF-
forvaltare ska ersitta skada som forvaltaren eller en uppdragstagare
har tillfogat den alternativa investeringsfonden eller dess investe-
rare genom att dvertrida bl.a. den lagen, andra férfattningar som
reglerar AIF-férvaltarens verksamhet, bolagsordningen eller interna
instruktioner. Att bestimmelsen dven giller fér forvaltare av ATF-
bolag och dess andelsigare foljer av 1 kap. 4 § 1 1 férvarande lag,
vilket innebir att ett AIF-bolag ir ett alternativ investeringsfond
och dirmed dven att dess investerare ir dess andelsigare.

Skadestdndsbestimmelserna i lagen om alternativa investerings-
fonder omfattar inte registrerade AIF-forvaltare. Det har dirfor i
andra stycket inférts en bestimmelse som innebir att 8 kap. 28-31 §§
LAITF idven giller for registrerade AIF-forvaltare som forvaltare ett
AIF-bolag.

5§

Paragrafen innehéller en bestimmelse om jimkning av skadestinds-
ansvar och har sin motsvarighet i 29 kap. 5 § ABL. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.11.6.

Om ndgon ir ersittningsskyldig enligt de tre forsta paragraferna
1 detta kapitel, ska skadestdndet kunna jaimkas efter vad som ir skiligt
med hinsyn till handlingens art, skadans storlek och omstindig-
heterna 1 6vrigt. Denna mojlighet till jimkning 6verensstimmer 1
stort med vad som giller enligt 6 kap. 2 § skadestdndslagen.

Jamkningsgrunderna "handlingens art” och ”skadans storlek”
ger bl.a. utrymme for att beakta graden av skuld hos skadevillaren
dels i en situation dir denne genom en endast mindre oaktsamhet
har orsakat en stor skada, dels dir flera skadevillare medverkat till
skadan och den skada som ligger dem till last dr ojimnt férdelad.
”Omstindigheterna i 6vrigt” kan exempelvis vara det skadelidande
bolagets stillning samt omfattningen och beskaffenheten av dess
rorelse. Det kan ocks3 avse den ersittningsskyldiges ekonomiska
stillning.
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6§

Paragrafen innehdller bestimmelser om gemensamt skadestinds-
ansvar och ir utformad efter forebild av 29 kap. 6 § ABL. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.11.6.

Om flera ir ersittningsskyldiga f6r samma skada svarar de soli-
dariskt. Om ndgon har f3tt ersittningsskyldigheten jimkad, ir denne
solidariskt ansvarig endast med det jimkade beloppet. De ersitt-
ningsskyldiga ska sinsemellan ta del i betalningen efter vad som ir
skiligt med hinsyn till omstindigheterna. Om omstindigheterna
inte féranleder annat, bor férdelning ske efter huvudtalet. En prov-
ning av férdelningsfrigan efter skilighet ska dga rum dven om nigon
eller ndgra av de till skadan medverkande domts att betala ett jimkat

belopp.

79

Paragrafen innehdller bestimmelser talan om skadestind till bolaget
och ir utformad delvis efter férebild av 25 kap. 43 § och 29 kap. 7 §
ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.11.6.

I forsta stycket anges de allminna férutsittningarna for att vicka
talan om skadestdnd i de situationer som anges 1 1-4 §§. Den ir
tillimplig sdvil nir en sidan talan f{6rs 1 bolagets namn som nir talan
fors av en andelsigarminoritet 1 eget namn enligt 9 §. Det ankommer
pd bolagsstimman att besluta om talan ska vickas. Att frigan har
tagits upp pa bolagsstimma utgor sdledes en processférutsittning.

Riktar sig skadestdndsanspriket mot en styrelseledamot far be-
stimmelserna om ansvarsfrihet betydelse. Har bolagsstimman be-
slutat om ansvarsfrihet, f&r nimligen, som huvudregel, talan om
skadestdnd till bolaget inte viickas. Stimman fir inte bevilja ansvars-
frihet eller besluta att avstd frin skadestindstalan, om dgare till en
tiondel av samtliga andelar réstar emot ett sidant forslag. Rostar
andelsigare med minst tio procent av andelarna i bolaget mot att
bevilja ansvarsfrihet, far skadestdndstalan alltsd vickas dven om &vriga
andelsigare har velat bevilja ansvarsfrihet. I s3 fall fr minst en tion-
del av samtliga andelar i bolaget vicka talan om skadestind. Beviljar
bolagsstimman ansvarsfrihet, utan att dgare till minst tio procent
av andelarna réstar emot, innebir det att talan om skadestind till
bolaget i princip inte kan vickas, varken av bolaget sjilvt eller av en
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andelsigarminoritet. Frin denna huvudregel finns emellertid vissa
undantag 1 11 och 12 §§.

Av andra stycket foljer att dgare till en tiondel av samtliga andelar
1 bolaget far begira att likvidatorn kallar till bolagsstimma for att fa
till stdnd behandling av friga om huruvida skadestidndstalan enligt
forsta stycket ska vickas, trots att bolaget har upplésts genom lik-
vidation. Sidan talan giller skadestind till bolaget enligt 1-4 §§. Be-
stimmelsen mojliggor f6r att en skadestdndstalan kan foras mot
likvidatorn och har sin motsvarighet i 25 kap. 43 § ABL (jfr kom-
mentaren till den bestimmelsen).

Javsreglerna (se 9 kap. 15 § och hinvisningen diri till 8 kap. 46 §
ABL) innebir att en férvaltare som dger andelar i ett fondandels-
bolag inte sjilv eller genom ombud far rosta 1 friga om skadestinds-
talan mot denne. Utan en s3dan bestimmelse hade det varit mojligt
for en foérvaltare med en stor réstmajoritet att hindra méjligheten
for bolaget att vicka talan mot forvaltaren. Det dr dock foérvaltaren
som normalt féretrider fondandelsbolaget i processerna om skade-
stdnd. Om férvaltaren ir den som talan riktar sig finns dirfér 1 tredje
stycket en bestimmelse som anger att det d3 ir styrelsen som fore-
trider bolaget.

8§

Paragrafen innehéller bestimmelser om uppgorelse i friga om skade-
stindsskyldighet och har sin motsvarighet i 29 kap. 8 § ABL. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.11.6.

Enligt forsta stycket far endast bolagsstimman besluta om upp-
gorelse 1 friga om skadestind till bolaget enligt 1-4 §§. Bolagsstim-
man kan inte triffa nigon sddan uppgorelse om igare till en tiondel
av samtliga andelar réstar mot ett sddant forslag. Syftet med bestim-
melsen ir att virna minoritetens mojligheter att fora skadestinds-
talan. Om bolagsstimman antar ett forslag om f6rlikning med den
skadestdndsskyldige, som innebir att denne ska betala visst skade-
stdnd till bolaget, kommer inte bolaget att kunna féra skadestinds-
talan.
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9§

Paragrafen innehdller bestimmelser om mojlighet f6r en andelsigar-
minoritet att 1 eget namn vicka en skadestdndstalan. Paragrafen ir
utformad efter forebild av 29 kap. 9 § ABL. Overvigandena finns i
avsnitt 4.11.6.

Skadestdndstalan pa bolagets vignar fir enligt forsta stycket vickas
av dgare till minst en tiondel av samtliga andelar. Talan ska d& foras
1 andelsigarnas eget namn, inte i bolagets namn. En {orutsittning
for sddan talan ir att frigan om skadestindstalan eller, sdvitt giller
styrelseledamot, frigan om ansvarsfrihet har behandlats pd bolags-
stimma och att de i 7 § angivna férutsittningarna ir férhanden,
dvs. att dgare av minst en tiondel av andelarna dirvid har rostat for
skadestdndstalan eller mot ansvarsfrihet. Den minoritet som for
talan behover inte vara densamma som den som har réstat mot ett
beslut om ansvarsfrihet. Minoritetstalan kan féras av flera grupper
var for sig och dven om styrelsen skulle féra talan pd uppdrag av
majoriteten. En sddan 16sning dr nédvindig {6r att varken majori-
teten eller olika minoritetsgrupper ska kunna hindra varandra frin
att fora talan i de avseenden och pd det sitt som varje grupp anser
riktigt.

Enligt andra stycket ir det de andelsigare som vicker talan — och
inte bolaget — som svarar f6r rittegingskostnaderna. Andelsigarna
har dock ritt till ersittning f6r kostnader som ticks av det som
bolaget kan ha vunnit i rittegdngen.

10§

Paragrafen innehller en bestimmelse om tid for talans vickande
och har sin motsvarighet i 29 kap. 10 § ABL. Overvigandena finns
1avsnitt 4.11.6.

Skadestindstalan mot en styrelseledamot ska vickas inom ett 4r
frin det att &rsredovisning eller rsberittelse och revisionsberittelse
for rikenskapsiret lades fram p bolagsstimma. Talan anses vickt
nir ansékan om stimning har kommit in till tingsritten.

Bestimmelsens syfte ir att frigan om ansvarstalan mot bolags-
ledningen inte ska kunna hillas svivande under en lingre tid, nigot
som skulle kunna inverka stérande pd bolagets verksamhet.
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Bestimmelsen ir enbart tillimplig vid talan mot en styrelseleda-
mot. For skadestdndstalan mot 6vriga enligt férevarande kapitel
giller enbart preskriptionsreglernai 13 §.

11§

Paragraferna innehéller bestimmelser om tid {6r talans vickande
i vissa fall och har sin motsvarighet i 29 kap. 11 § ABL. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.11.6.

Av bestimmelsen i forsta stycket framgir verkan av att bolags-
stimman inte haft tillgdng till riktiga och fullstindiga uppgifter nir
ansvarsfrihet beviljats eller forslag att vicka talan inte har bitritts
av tillrickligt mdnga andelsigare.

Som en allmin férutsittning f6r att ett beslut om att bevilja
ansvarsfrihet eller att inte vicka skadestdndstalan ska medfora att
den som berérs av beslutet blir fri frin skadestindsskyldighet mot
bolaget giller, att bolagsstimman i drsredovisning, drsberittelsen
eller revisionsberittelse har fitt 1 visentliga hinseenden riktiga och
fullstindiga uppgifter om den 4tgird som ir i friga. Om s inte ir
fallet, foljer av bestimmelsen att den ettdriga preskriptionstiden
enligt 10 § inte ir tillimplig. I stillet giller den 1 13 § angivna pre-
skriptionstiden. Det innebir exempelvis att skadestindstalan mot
en styrelseledamot kan vickas 1 upp till fem &r frin utgdngen av det
rikenskapsir d& den aktuella dtgirden foretogs.

Om skadestindstalan grundas pd brottslig girning, kan dven
lingre preskriptionstider komma i friga.

12§

Paragrafen innehiller bestimmelser om talan pd grund av brott och
ir utformad efter forebild av 29 kap. 12 § ABL. Overvigandena finns
1avsnitt 4.11.6.

Skadestdndstalan p& grund av brott kan foras av styrelsen trots
bestimmelserna i 7-11 §§. Det innebir att inte ens ett ansvarsfri-
hetsbeslut som uttryckligen och medvetet omfattar en brottslig
3tgird innebir ett hinder mot att styrelsen vicker skadestdndstalan
med anledning av handlingen 1 friga.
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13§

Paragrafen innehdller bestimmelser om preskriptionsfrister och ir
utformad efter forebild av 29 kap. 13 § ABL. Overvigandena finns
1avsnitt 4.11.6.

I bestimmelserna foreskrivs en yttersta preskriptionstid betrif-
fande skadestindstalan frdn bolagets sida som inte grundas pad brotts-
lig girning. Preskriptionstiden for talan mot stiftare dr fem &r riknat
fran beslutet om bolagets bildande. Fér styrelseledamot ir preskrip-
tionsfristen fem 4r frin utgingen av det rikenskapsdr d& det even-
tuellt skadestdndsgrundande beteendet skedde. Preskriptionsbestim-
melserna giller vare sig ansvarsfrihet har beviljats eller inte och de
giller ocksd om ndgon drsredovisning eller rsredovisning dver huvud
taget inte har lagts fram eller om ingen bolagsstimma har hallits.

Preskriptionstiden {6r talan mot revisor ir fem &r riknat frin
utgdngen av det rikenskapsdr som revisionsberittelsen respektive
granskningsrapporten avser och mot andelsigare sedan tvd &r har
forflutit frin beslut eller dtgirder som talan grundas pa.

For talan mot foérvaltare och férvaringsinstitut giller allminna
bestimmelser om preskription enligt preskriptionslagen (1981:30).

14§

Paragraferna innehiller bestimmelser om konkursbos ritt att féra
talan och har sin motsvarighet i 29 kap. 14 § ABL. Overvigandena
finns i avsnitt 4.11.6.

Om ett fondandelsbolag forsitts 1 konkurs har konkursboet
samma mojlighet som bolaget annars har att féra skadestdndstalan
enligt 1-4 §§. Konkursboet har dessutom méjlighet att vicka talan
utan hinder av att ansvarsfrihet beviljats, uppgorelse ingdtts om
skadestindsskyldigheten eller tidsfristen gdtt ut enligt 10 §. En férut-
sittning dr dock att ansékan om konkurs har gjorts fére utgdngen
av preskriptionsfristerna i 13 § och att talan vicks senast sex ménader
frin konkursbeslutet.
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19 kap. Associationsrittsliga specialfonder

1§

Paragrafen innehiller bestimmelser om associationsrittsliga special-
fonder. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

Bestimmelsen i forsta stycker innebir att ATF-bolag vid bildandet
far ges tillstdnd att bedriva verksamhet som associationsrittslig
specialfond. Ett AIF-bolag som uppfyller de sirskilda kraven 1 fore-
varande kapitel utgor en s.k. associationsrittslig specialfond att
jimfora med en kontraktsrittslig specialfond som uppfyller kra-
ven i 12 kap. LAIF (se 1 kap. 11 § 24 och 30 LAIF).

Som utgingspunkt ir ett AIF-bolag i form av en specialfond en
nationellt reglerad alternativ investeringsfond. I likhet med en kon-
trakesrittslig specialfond behéver en sidan fond inte f6lja UCITS-
direktivets reglering. En kontraktsrittslig specialfond fir endast mark-
nadsféras 1 en medlemsstat 1 den mén det ir férenligt med nationell
lagstiftning 1 den medlemsstaten. Till skillnad mot vad som normalt
giller for virdepappersfonder far en kontraktsrittslig specialfond
vinda sig till en begrinsad krets investerare. En specialfond behover
inte erbjuda samma likviditet som en virdepappersfond, men miste
vara dppen for inlésen minst en ging per &r. Placeringar av fondmedel
1 en kontraktsrittslig specialfond behover inte heller, om Finans-
inspektionen beviljat undantag, f6lja de placeringsregler som giller
for virdepappersfonder. Undantag frén placeringsreglerna provas
av Finansinspektionen och grundar sig pa férhillandena i det enskilda
fallet. Inspektionen prévar ocksd, vid godkinnande av fondbestim-
melserna f6r en kontraktsrittslig specialfond, om fondens placer-
ingsstrategi ir forenlig med de krav som stills pa riskspridning.

De regler som giller {6r en kontrakesrittslig specialfond giller
pd motsvarande sitt for en associationsrittslig specialfond med den
skillnaden att den sistnimnda dr en juridisk person. Som utgdngs-
punkt giller de sirskilda bestimmelserna om AIF-bolag i denna lag
for associationsrittsliga specialfonder. I andra stycket finns dock
undantag som innebir att nir det giller bestimmelserna 5 och 6 kap.,
8 kap. 4§, 9 kap. 4 och 5 §§, 15 kap. 1-21 §§, 31 § 2 och 32§, 16 kap.
och 17 kap. ska i stillet det som giller for investeringsbolag enligt
denna lag gilla f6r associationsrittsliga specialfonder. Det innebir
t.ex. att associationsrittsliga specialfonder kan fusioneras och delas.
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Vidare kan en fusion ske mellan en eller flera 6verlitande associa-
tionsrittsliga specialfonder och en évertagande virdepappersfond.

I tredje stycket anges vad som ska avses med informationsbroschyr,
faktablad, drsberittelse och halvirsredogérelse vid tillimpning av
bestimmelserna i andra stycket.

2§

Paragrafen innehdller de krav som stills f6r att Finansinspektionen
ska kunna ge ett AIF-bolag tillstdnd att driva verksamhet som special-
fond. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

Enligt punkt 1 ska det finnas skil att anta att den planerade verk-
samheten kommer att drivas enligt bestimmelserna 1 férevarande
lag och andra férfattningar som reglerar foretagets verksamhet (se
vidare kommentaren till 3 kap. 1 § 1).

Enligt punkt 2 krivs ocksa att innehéllet i den bilaga som enligt
5 kap. 2 § ska fogas till bolagets bolagsordning ir skiligt fér andels-
dgarna. Innehillet i bilagan motsvarar fondbestimmelserna for en
virdepappersfond respektive for en kontraktsrittslig specialfond.
Den prévning som Finansinspektionen ska géra motsvarar den prov-
ning som inspektionen ska gora enligt 4 kap. 9 § andra stycket LVF
betriffande en kontraktsrittslig specialfonds fondbestimmelser
och enligt 3 kap. 1 § 2 1 férevarande lag nir ett investeringsbolag
ansokt om tillstind.

For specialfonder finns det sirskilda bestimmelser 1 LAIF om att
enbart AIF-forvaltare med tillstdnd far férvalta en specialfond. Den
bestimmelsen giller dven f6r en associationsrittslig specialfond.

I punkt 3 finns ett allmint limplighetskrav pd styrelseledamoter
vilket 6verensstimmer med kravet pd investeringsbolag, se 3 kap.
1§3.

Enligt andra stycket ska Finansinspektionen vid prévningen av
bilagan till bolagsordningen préva om fonden har en limplig f6r-
delning av placeringar med hinsyn till de krav som bér stillas pa
riskspridning. Det motsvarar den prévning som gors enligt 12 kap.
13 § forsta stycket LAIF.

Det giller dven vid en prévning av indring av uppgifterna i bilagan.
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3§

Paragrafen innehéller bestimmelser om nir en ansékan om tillstdnd
ska goras och den tid inom vilken beslut 1 tillstindsfrigan ska med-
delas. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

I forsta stycket anges att tillstdndsansokan ska goras innan bolaget
har registrerats i fondandelsbolagsregistret. Som framgar av 6 § ir
ett tillstdnd frin Finansinspektionen att bedriva verksamhet som
ATF-bolag i form av en specialfond en férutsittning for registrering
i fondandelsbolagsregistret. Forst vid registrering erhdller bolaget
rittshandlingsférmaga. Motsvarande giller for ett investeringsbolag.

Av andra stycket framgar att Finansinspektionen ska fatta beslut
1 tillstdndsfrigan inom tvd manader frin det att en fullstindig an-
sokan limnats in. Finansinspektionen ska inom samma tid ocksd
underritta det sékande forvaltaren om beslutet. Med fullstindig
ansokan avses att nédvindiga handlingar och uppgifter har limnats
in for att inspektionen ska kunna besluta i frigan. Tidsfristen 1 sig
ir visserligen till férdel f6r AIF-bolagen, men det vore olyckligt
om Finansinspektionen nir den efterfrdgade kompletterande infor-
mation tvingades fatta ett avslagsbeslut for att hlla fristen. Det fir
dirfor forutsittas att det sker underhandskontakter mellan fond-
bolaget och Finansinspektionen nir en ansékan behéver komplet-
teras och det bor vara mojligt f6r AIF-bolagen att i sddana fall medge
att fristen forlings. Ett bolag som inte vill medge detta har dock
alltid ritt att f3 ett beslut inom den angivna fristen.

49

Paragrafen innehdller kompletterande bestimmelser om uppgifter
1 bilagan till bolagsordningen och ir utformad efter férebild av 12 kap.
4 § LAIF. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

Enligt forsta stycket ska det i bilagan till bolagsordningen for en
associationsrittslig specialfond anges att fonden idr en associations-
rittslig specialfond och om fonden riktar sig till allmidnheten eller
till en sirskild, avgrinsad krets investerare. I det senare fallet ska
kretsen anges 1 bilagan till bolagsordningen.

Det ir viktigt att det tydligt framgdr pa vilket sitt fonden av-
viker frdn vad som giller for investeringsbolag. Enligt andra stycket 1
ska detta framgd av bilagan till bolagsordningen. Vidare ska det enligt
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punkt 2 anges den risknivd som forvaltaren strivar efter samt enligt
punkt 3 det riskmdtt som forvaltaren anvinder sig av. Att forvaltaren
ska berikna risknivdn f6r specialfonder framgédr av 12 kap. 15 §
LATIF. Den angivna risknivin ska inte tas {ér en utfistelse av férval-
taren och férvaltaren kan frin tid till annan avvika frin risknivdn.
Uppgiften ger dock vigledning for hur forvaltningen ska skotas
och kan utgéra en grund for skadestdnd om det ir frdga om onormalt
stora eller upprepade avvikelser.

5§

Paragrafen inneh3ller kompletterande bestimmelser om inlésen av
andelar och ir delvis utformad efter f6rebild av 12 kap. 6 § LAIF.
Overvigandena finns 1 avsnitt 4.17.

En specialfond behover inte nédvindigtvis rikta sig till allmin-
heten. Hiri ligger en skillnad jimfért med vad som giller for inve-
steringsbolag. Forsta stycket ger mojlighet for fonden att 1 bilagan
till bolagsordningen, under férutsittning av Finansinspektionens
godkinnande, ta in begrinsningar av mojligheten att forvirva an-
delar. Det kan vara friga om specialfonder dir fondmedlen placeras
1 sddana instrument eller i enlighet med sddana modeller som fordrar
viss kontinuitet.

Aven i friga om mojligheten till inlésen skiljer sig en special -
fond frin ett investeringsbolag. Andra stycket innehiller ett undan-
tag frin huvudregeln om direkt inldsen av andelar i ett investerings-
bolag. En specialfond for vilken beldning tilldtits kan hirigenom
ges formdnligare villkor eftersom det investerade kapitalet forblir
ordrt under en viss period. Bestimmelsen innebir dock att associa-
tionsrittsliga specialfonder i vart fall miste vara 6ppna f6r inldsen
av andelar minst en gdng om Aret.

6§

Paragrafen innehdller en kompletterande bestimmelse om registre-
ring av en associationsrittslig specialfond i fondandelsbolagsregistret.
Overvigandena finns 1 avsnitt 4.17.

For att ett AIF-bolag i form av en specialfond ska kunna regi-
streras krivs att bolaget har erhdllit tillstdnd enligt 2 §. Det mot-
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svarar vad som giller for ett investeringsbolag (jfr 4 kap. 4 § andra
stycket, se kommentaren till den bestimmelsen).

7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om placering av medlen i en
associationsrittslig specialfond och har sin motsvarighet 1 12 kap.
13 § andra och tredje styckena LAIF. Overvigandena finns i av-
snitt 4.17.

I forsta stycket gors en hinvisning till bestimmelser om placerings-
regler i 5 kap. 1-25 §§ LVF som giller for placeringen av medlen i
en virdepappersfond. Hinvisningen avser 5 kap. i dess lydelse en-
ligt SOU 2025:60. Bestimmelserna giller dven associationsrittsliga
specialfonder och férvaltarens forvaltning av ett sddant bolags och
innebir att medlen i en associationsrittslig specialfond far placeras
pd samma sitt som medlen i en virdepapperstond, om inte Finans-
inspektionen har tillitit undantag.

I andra stycket finns ett undantag till f6rsta stycket som innebir
att de 1 andra stycket nimnda bestimmelserna inte giller for en
associationsrittslig specialfond som har auktoriserats som penning-
marknadsfond enligt Europaparlamentets och rddets forordning
(EU) 2017/1131.

89

Paragrafen innehiller bestimmelser om placering av medlen i en
associationsrittslig specialfond 1 form av en matarfond och ir delvis
utformad efter forebild av 12 kap. 14 § LAIF. Overvigandena finns
1avsnitt 4.17.

Férsta stycket innebir att associationsrittsliga specialfonder som
har en placeringsinriktning som innebir att minst 85 procent av
fondens virde placeras i en annan specialfond, virdepappersfond
eller investeringsbolag, ska omfattas av vissa av bestimmelserna om
matarfonder i LVF. P samma sitt giller vissa av bestimmelserna
om mottagarfonder f6r den fond 1 vilken den associationsrittsliga
specialfondens medel placeras. Utdver att minst 85 procent av den
associationsrittsliga specialfondens medel ska placeras i en annan
fond giller inte bestimmelserna i 5 a kap. 1-3 §§ om matarfonders
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placeringsinriktning, eftersom en associationsrittslig specialfond
ir en specialfond just for att férvaltaren ska kunna avvika frén de
placeringsregler som giller {6r virdepappersfonder och investerings-
bolag. For en associationsrittslig specialfond som placerar medlen
i enlighet med forsta stycket ska, enligt andra stycket, vissa regler
om mottagarfonder och matarfonder 1 20 kap. tillimpas.

Av tredje stycket framgdr att vid tillimpningen av andra stycket
ska det som anges om ett matarfondsbolag avse den associations-
rittsliga specialfonden och det som anges om ett mottagarfonds-
bolag ska avse den fond som den associationsrittsliga specialfondens
medel placeras 1.

9§

Paragrafen innehéller bestimmelser om ansékan om tillstdnd och
delvis utformad efter forebild av 12 kap. 14 § LAIF. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.17.

For att placerar medel 1 en associationsrittslig specialfond enligt
8 § krivs, enligt forsta stycket, tillstdnd frin Finansinspektionen.
Motsvarande giller for en kontraktsrittslig specialfond (se 12 kap.
14 § LAIF). I andra stycket anges de handlingar som ska bifogas
en sidan ansokan. Av tredje stycket framgar att tillstind att placera
medel enligt 8 § ges av Finansinspektionen genom godkinnande av
bilagan till bolagsordningen.

10§

Paragrafen innehdller bestimmelse om delfonder i en associations-
rittslig specialfond. Overvigandena finns i avsnitt 4.16.2.

P& motsvarande sitt som ett investeringsbolag kan en associa-
tionsrittslig specialfond bestd av flera delfonder. Enligt forsta stycket
giller di 1 huvudsak motsvarande bestimmelser om delfonder i inve-
steringsbolag 1 7 kap. f6r delfonder 1 associationsrittsliga special -
fonder. Av 7 kap. 4 § framgar att tillgdngar som ir hinforliga till en
delfond ska, hos férvaringsinstitutet, forvaras dtskilt frén tillgingarna
som ir hinférliga till 6vriga delfonder och férvaringen ska uppfylla
de villkor som uppstills 1 3 kap. 5-7 §§ LVF. Motsvarande giller for
separation och foérvaring av tillgdngar hinférliga till en delfond i en
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associationsrittslig specialfond. Vid tillimpningen av forsta stycket
ska i denna del med hinvisningarna till 5-7 kap. LVF dock 1 stillet
avse 9 kap. 9-11 §§ LAIF.

P& motsvarande sitt som giller f6r delfonder 1 ett investerings-
bolag ska vissa bestimmelser om férvaltningen av en associations-
rittslig specialfond tillimpas separat pé en delfond i ett sidant bolag.
Det handlar om de bestimmelser som anges i andra stycket.

11§

Paragrafen innehller en upplysningsbestimmelse om férvaltningen
av en associationsrittslig specialfond. Overvigandena finns i av-
snitt 4.17.

Som utgdngspunkt ir LAIF tillimplig pd férvaltningen av ett
ATF-bolag vilket dven inkluderar en associationsrittslig specialfond
som per definition utgor ett AIF-bolag (se dven 10 kap. 15 § tredje
stycket och kommentaren till den paragrafen). I paragrafen fértyd-
ligas att det i LAIF finns bestimmelser om férvaltning av special-
fonder som ocks3 giller {6r férvaltningen av en associationsrittslig
specialfond. Nir det i den lagen talas om specialfonder giller bestim-
melserna dven for associationsrittsliga specialfonder (se 1 kap. 11 §
24 LAIF och kommentaren till den bestimmelsen). Om en bestim-
melse enbart giller f6r kontraktsrittsliga specialfonder, och inte f6r
associationsrittsliga specialfonder, framgar det av bestimmelsen
ordalydelse.

I LAIF finns t.ex. sirskilda bestimmelser om att enbart forval-
tare med tillstdnd kan utses till forvaltare av en specialfond (jfr 2 kap.
1 § och 3 kap. 3 § LAIF). Den bestimmelsen giller alltsd dven for
associationsrittsliga specialfonder.

20 kap. Matarfondsbolag och mottagarfondsbolag
1§

Paragrafen innehiller bestimmelser om placeringsregler f6r matar-
fondsbolag och genomfér delvis artiklarna 58-67 i UCITS-direk-

tivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.2.
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Forsta stycket innebir ett undantag till placeringsreglerna i 10 kap.
14 §. I stillet giller vad som féreskrivs i andra stycket.

I andra stycket om gérs en hinvisning till bestimmelser om pla-
ceringsregler 15 a kap. 1 andra och tredje styckena samt 24 a, 8-29,
47,50 och 51 §§ LVF som giller {6r placeringen av medlen i en virde-
pappersfond som utgoér en matarfond. Bestimmelserna giller dven
matarfondsbolag och férvaltarens férvaltning av ett sddant bolag
och innebir att medlen i ett matarfondsbolag fir placeras pd samma
sitt som medlen i en virdepappersfond som utgér en matarfond.
Detta innebir t.ex. att minst 85 procent av matarfondbolagets virde
ska placeras 1 mottagarfond. Matarfondsbolagets medel far dirutéver
utgdras av kompletterande tillgdngar i form av likvida medel som
behovs f6r forvaltningen av fonden, eller derivatinstrument (jfr
5 a kap. 1 § andra och tredje styckena. P4 motsvarande sitt som
for en matarfond 1 form av en virdepappersfond kan mottagarfonds-
bolaget dven utgoras av en virdepappersfond i form av en mottagar-
fond eller ett mottagarfondforetag.

Eftersom ett investeringsbolag har en bilaga till bolagsordningen
i stillet f6r fondbestimmelser ska det som 1 aktuella paragrafer i
5 a kap. LVF féreskrivs om en matarfonds fondbestimmelser avse
bilagan till matarfondsbolagets bolagsordning.

I 1 kap. 12 § finns definitioner av begreppen matarfond, mot-
tagarfond, matarfondsbolag och mottagarfondsbolag. Konstruk-
tionen ir dven tillimplig pd delfonder 1 investeringsbolag.

I artiklarna 58-67 1 UCITS-direktivet finns bestimmelser om
masterfonder (mottagarfonder) och feederfonder (matarfonder).
For masterfonder finns det sirskilda undantag frin placeringsreglerna.
Reglerna giller oavsett om en fond ir kontraktsrittslig eller associa-
tionsrittslig. Dessa bestimmelser om mottagarfonder och matar-
fonder har f6r virdepappersfonder genomférts i 5 a kap. LVF. Genom
hinvisning i férevarande stycke genomférs de aktuella artiklarna i
UCITS-direktivet for investeringsbolag och ett sddant bolags del-
fonder.

I UCITS-direktivet dr placeringsreglerna direkt riktade till inve-
steringsbolaget. I tredje stycket fortydligas att férvaltaren ska vidta
de dtgirder som krivs for att bolaget ska uppfylla de krav som féljer
av forsta stycket.
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2§

Paragrafen innehiller bestimmelser om tillstdnd f6r matarfonds-
bolag och ir delvis utformad efter férebild av 5 a kap. 5 och 6 §§ LVF.
Bestimmelsen genomfor artiklarna 59.1 och 59.2 samt delar av arti-
kel 59.3 i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.2.

Enligt forsta stycker miste forvaltaren av ett investeringsbolag,
eller en delfond, 1 ett sidant bolag, som vill vara ett matarfondsbolag
ansoka om Finansinspektionens tillstdnd till detta. Paragrafen ir
tillimplig om det startas en ny delfond, ett nytt investeringsbolag
eller placeringsinriktningen f6r en befintlig fond dndras. I det senare
fallet kan det rora sig om ett investeringsbolag som redan ir ett matar-
fondsbolag men dir férvaltaren vill placera fondens medel 1 en annan
mottagarfond in den nuvarande. Forsta stycket har sin motsvarig-
heti5 akap. 5 § forsta stycket LVF.

I andra stycket anges, genom en hinvisning till LVF, vilka hand-
lingar som ska bifogas ansékan. Bestimmelsen genomfor delvis
artikel 59.3 1 UCITS-direktivet. Handlingarna motsvarar i huvud-
sak de handlingar ett fondbolag ska ge in vid ansékan om att en
virdepappersfond ska vara en matarfond, med den skillnaden att
det dr bilagan till bolagsordningen som ska bifogas 1 stillet fér fond-
bestimmelserna. I 21 kap. 1 § 33 finns ett bemyndigande att meddela
foreskrifter om vad en ansokan ska innehilla.

Tredje stycket innebir att tillstind att placera medlen enligt forsta
stycket for ett nytt investeringsbolag ska ges pd samma sitt som
tillstdnd ges enligt 3 kap. 1 §. For ett befintligt investeringsbolag
ges tillstdnd genom godkinnande av dndring av bilagan till bolags-
ordningen enligt 5 kap. 7 §. Bestimmelsen har sin motsvarighet i
5 a kap. 5 § andra stycket LVF.

Placeringen av medlen fir inte ske forrin Finansinspektionen
har godkint bolagsordningen. Till f6ljd av bestimmelsen i 3 § kom-
mer det f6r befintliga investeringsbolag, eller en delfond i ett sidant
bolag, dessutom krivas att andelsigarna fir mojlighet att begira in-
16sen av sina fondandelar innan den dndrade bilagan till bolagsord-
ningen borjar tillimpas. Eftersom placeringsinriktningen méiste
framgd av bilagan till bolagsordningen ges tillstindet alltsd genom
godkinnande av bilagan till bolagsordningen f6r en ny fond eller
indrad bilaga till bolagsordningen for en befintlig fond.
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En forsta forutsittning for tillstind dr act fullstindiga ansék-
ningshandlingar har limnats in till Finansinspektionen (se andra
stycket). Med fullstindiga ansékningshandlingar avses att de hand-
lingar som har getts in till myndigheten ir fullstindigt ifyllda och
att alla de handlingar som ska ges in dr ingivna. Finansinspektionen
ska siledes kunna fatta beslut med stéd av de ingivna handlingarna
utan ytterligare kompletteringar.

Dirutéver krivs att kraven 1 férevarande kapitel ir uppfyllda.
Med detta avses att de placeringar som férutses 1 bilagan till bolags-
ordningen éverensstimmer med placeringsbestimmelserna som
giller f6r matarfondsbolaget och som framgar av 5 a kap. 1 andra
och tredje styckena samt 2 och 3 §§ LVF. Vidare méste det finnas
avtal mellan forvaltaren f6r matarfondsbolaget och mottagarfonds-
bolaget eller rutiner som sikerstiller nédvindig samordning mellan
fonderna, liksom avtal mellan férvaringsinstituten respektive revi-
sorerna, 1 enlighet med 9, 11, 16 och 20 §§ samma lag.

Att tillstind ges 1 enlighet med 3 kap. 1 § innebir att innehllet
1 bilagan till bolagsordningen ska vara skilig fo6r andelsigarna. Det-
samma giller f6r nir uppgifter i bilagan till bolagsordning dndras
(se 5 kap. 7 §). For en ny fond, till skillnad frin en befintlig fond,
mdste Finansinspektionen dirfér dven prova bilagan till bilagan till
bolagsordningen 1 sin helhet. Prévningen av bilagan till bolagsord-
ningen far sdvitt avser placeringsinriktningen inte innebira nigra
ytterligare krav dn de som foljer av 5 a kap. 1 andra och tredje styckena
samt 2 och 3 §§ LVF Samma begrinsning giller befintliga fonder.

Fjérde stycket innebir att Finansinspektionen, nir det ir friga
om en befintlig fond, i normala fall endast har 15 arbetsdagar pa sig
att underritta sokanden om sitt beslut. I fall med befintliga fonder
ska Finansinspektionen bara behéva prova de dndringar av uppgifter
i bilagan till bolagsordningen som ir nédvindiga fér omvandlingen
till matarfond. Om bolaget vill indra dven andra bestimmelser kan
ansdokan om godkinnande av detta goras separat. I annat fall har
Finansinspektionen, i enlighet med 5 kap. 7 § tredje stycket, tvd
ménader pd sig att prova ansokan.

Femtondagarsfristen motsvarar artikel 59.2 1 UCITS-direktivet.
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3§

Paragrafen innehéller bestimmelser om ritt till inlésen f6r andels-
dgarna nir ett befintligt investeringsbolag blir ett matarfondsbolag
eller byter mottagarfondféretag. Bestimmelsen genomfor artikel 64
1 UCITS-direktivet. Paragrafen ir delvis utformad efter férebild av
5a kap. 7 § LVF. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.2.

Nir ett befintlig investeringsbolags placeringsinriktning dndras
s& att den blir ett matarfondsbolag eller byter mottagarfondforetag,
ska andelsigarna i enlighet med férsta stycket alltid ha ritt till inlésen
av sina fondandelar innan den dndrade bilaga till bolagsordningen
bérjar tillimpas. Till skillnad frin vad som anges i 5 kap. 9 § ir ritten
till inlésen inte beroende av att dndringen anses som visentlig. In-
l6sen ska ske utan att andra avgifter tas ut in vad som motsvarar
kostnader f6r avveckling av innehavet till f6ljd av inlésen, t.ex. cour-
tage. S8dana avgifter fir endast tas ut om det ir féreskrivet 1 bilagan
till bolagsordningen och, med hinsyn till likhetsprincipen, sddana
avgifter normalt tas ut av andelsiigarna vid inlosen.

Information om ritten till inldsen ska ges till andelsigarna genom
att en underrittelse skickas 1 enlighet med andra stycket. Andra stycket
innehéller dven ytterligare krav pa innehéllet 1 underrittelsen. Be-
stimmelsen giller i stillet f6r det som anges om underrittelse i
5 kap. 8 §.

Enligt tredje stycket ska andelsigarna i samband med underrittel-
sen dven erhilla faktablad avseende bdde matarfondsbolaget och
mottagarfondsbolaget. Betriffande matarfondsbolaget avses det
faktablad som ska gilla nir investeringsbolaget blir ett matarfonds-
bolag.

49

Paragrafen innehéller bestimmelser om upplésning av ett matarfonds-
bolag nir ett mottagarfondsbolag upploses. Paragrafen dr utformade
efter férebild av 5 a kap. 30 § LVF och genomfér artikel 60.4 forsta
stycket i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.
Enligt paragrafen ska ett matarfondsbolag upplésas om mottagar-
fondsbolaget uppldses. Forvaltaren av matarfondsbolaget kan dock
undvika att fonden upploses genom att £ Finansinspektionens god-
kinnande att placera matarfondsbolagets medel 1 ett annat mottagar-
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fondsbolag eller att matarfondsbolaget blir ett vanligt investerings-
bolag.

5§

Paragrafen innehiller bestimmelser om de tidsfrister som giller f6r
en underrittelse om att matarfondsbolaget ska upplésas eller en
ans6kan om tillstdnd till en dndrad placeringsinriktning. Paragrafen
ir utformade efter forebild av 5 a kap. 31 § LVF och genomfoér arti-
kel 20.1-2 i kommissionens direktiv 2010/44/EU. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.15.6.

Den normala tidsfristen dr tvd ménader frin det att férvaltaren
av matarfondsbolaget har fitt information om att mottagarfonds-
bolaget ska upplésas. Om forvaltaren av matarfondsbolaget har fitt
information om mottagarfondbolagets upplésning mer in fem ména-
der fére den dag di upplésningen ska inledas ska 1 stillet underrit-
telsen eller ansdkan ges in till Finansinspektionen senast tre manader
fore den dag d& upplésningen av mottagarfondbolaget ska inledas.

6§

Paragrafen innehiller bestimmelser om tidsfrister f6r Finansinspek-
tionen och ir utformade efter f6rebild av 5 a kap. 32 § LVF. Para-
grafen genomfér artikel 21.1 1 kommissionens direktiv 2010/44/EU.
Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Paragrafen innebir att Finansinspektionen ska underritta férval-
taren om sitt beslut i en friga om upplésning av ett matarfondsbolag
inom 15 arbetsdagar frin det att en fullstindig ansékan har limnats
in. Tidsfristen inom vilken Finansinspektionen ska underritta sékan-
den om sitt beslut avviker frin vad som enligt 5 kap. 7 § andra stycket
giller vid godkinnande av dndring av uppgifter i bilagan till investe-
ringsbolagets bolagsordning.
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7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om tidsfrister f6r underrittelse
for forvaltaren av matarfondsbolaget. Paragrafen ir utformade efter
forebild av 5 a kap. 33 § LVF och genomfér artikel 21.2 1 kommis-
sionens direktiv 2010/44/EU. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Paragrafen syftar till att férvaltaren av mottagarfondsbolaget ska
{4 information om vad som ska hinda med matarfondsbolaget vid
mottagarfondsbolagets upplosning. Detta ir viktigt for att férval-
taren av mottagarfondsbolaget ska kunna planera upplésningen pd
bista sitt. Om matarfondsbolaget inte ska upplésas kan det t.ex. bli
aktuellt att 6verfora de medel som ska tillfalla matarfondsbolaget
genom 6verforing av finansiella instrument (se 10 §).

8§

Paragrafen innehéller bestimmelser om avveckling av ett matar-
fondsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Enligt forsta stycket ska matarfondsbolaget avvecklas genom att
tillgdngarna i fonden siljs och nettobehéllningen i fonden skiftas ut
till andelsigarna om mottagarfondsbolaget ska upplésas. Medlen
far alltsd inte placeras i ett nytt mottagarfondsbolag. Bestimmelsen
har sin motsvarighet i 5 a kap. 36 § LVF (jfr dven 16 §).

Andpra stycket innebir att s3 snart tillgdngarna 1 bolaget har av-
yttrats och nettobehéllningen i fonden skiftats ut till andelsigarna
ska férvaltaren anmila detta till Finansinspektionen. Dirutéver ska
dven en anmilan att bolaget ska avvecklas anmilas till Bolagsverket
1 enlighet med 17 kap. 24 §. S4 snart registrering skett ir bolaget
upplést (jfr 17 kap. 24 § andra stycket).

Enligt tredje stycket giller 1 likhet med det som giller enligt 9 kap.
1 § fjirde stycket LVF att avvecklingen far ske forst tre manader
efter att avvecklingen har kungjorts, om inte Finansinspektionen
beslutar att det fir ske tidigare.
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9§

Paragrafen innehdller bestimmelser om kungorelse vid avveckling
av ett matarfondsbolag och ir utformade efter forebild av 5 a kap.
35 § LVF. Paragrafen genomfér artikel 20.3 i kommissionens direk-
tiv 2010/44/EU. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Enligt forsta stycket ska forvaltaren utan dréjsmal kungéra att
fonden ska upplésas.

Mojligheten enligt andra stycket f6r Finansinspektionen att i ett
enskilt fall besluta om undantag frén kravet pd kungérande om det
finns sirskilda skil f6r det dverensstimmer med 9 kap. 4 § tredje
stycket LVF. Nir Finansinspektionen medger sddant undantag miste
den dock beakta artikel 20.3 1 kommissionens direktiv 2010/44/EU
som innebir en skyldighet att informera andelsiigarna i matarfonden
om beslutet att upplésa fonden. Undantag bor dirfér endast med-
ges om forvaltare pd annat sitt har limnat den informationen till
andelsigarna.

10§

Paragrafen innehdller bestimmelser om mottagandet av eventuell
beh&llning frin matarfondsbolaget vid upplésning av mottagarfonds-
bolaget. Paragrafen ir utformade efter forebild av 5 a kap. 37 § LVF
och genomfor artikel 21.4 1 kommissionens direktiv 2010/44/EU.
Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Normalt ska vid en fonds upplésning tillgdngarna 1 fonden siljas
och nettobehillningen skiftas ut (8 §). Enligt forsta stycket kan dock
egendom overforas till ett matarfondsbolag 1 form av finansiella
instrument. Detta kan minska kostnaderna fér matarfondsbolaget
om fondens medel i fortsittningen ska vara placerade i de finansiella
instrument som dverfors. Det kan ocks8 vara sd att vinsten vid en
forsiljning kan bli stérre om f6rsiljning inte behéver ske samtidigt
som mottagarfondsbolagets alla tillgdngar siljs.

I vissa fall kan det vara s8 att behillningen frin mottagarfonds-
bolagets upplésning tillfaller matarfondsbolaget fore det att forval-
taren av matarfondsbolaget kan borja placera fondens medel enligt
nya placeringsbestimmelser. Forvaltaren har kanske dnnu inte fatt
erforderliga tillstdnd eller andelsigarnas tid for att begira inldsen pd
grund av en dndring av uppgifter 1 bilagan till bolagsordningen har
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inte 16pt ut (jir 3 § eller 5 kap. 8 §). Andra meningen innebir att ett
sddant tillfilligt innehav av likvida medel eller andra finansiella till-
gingar inte ir otilldtet trots att det strider mot de placeringsbestim-
melser som giller for fonden.

I21 kap. 1 § 31 finns ett bemyndigande att meddela foreskrifter
om vad som giller vid éverféring av finansiella instrument samt om
hur 6verférda medel ska forvaltas.

11§

Paragrafen innehéller bestimmelser om att bestimmelserna om
mottagarfondsbolag i manga fall ocks3 blir tillimpliga betriffande
mottagarfonder eller mottagarfondforetag. Overvigandena finns
1avsnitt 4.15.6.

Paragrafen innebir att de i paragrafen uppriknade bestimmel-
serna dven giller nir mottagarfonden ir en virdepappersfond eller
ett mottagarfondféretag. I 5 a kap. 4 a § LVF regleras den situation
nir mottagarfonden ir ett investeringsbolag och matarfonden en

virdepappersfond.

12§

Paragrafen innehéller bestimmelser om uppldsning av ett matarfonds-
bolag vid fusion eller delning av ett mottagarfondsbolag. Paragrafen
ir utformade efter forebild av 5 a kap. 38 § LVF och genomfér arti-
kel 60.5 1 UCITS IV-direktivet samt artikel 22.1 1 kommissionens
direktiv 2010/44/EU. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.5.

Ett matarfondsbolag ska uppldsas om mottagarfondsbolaget ska
fusioneras eller delas upp 1 flera fonder. Forvaltaren av matarfonds-
bolaget kan undvika att fonden uppldses genom att {3 Finansinspek-
tionens godkinnande att placera matarfondsbolagets medel 1 ett
annat mottagarfondsbolag eller indra uppgifterna i bilagan till bolags-
ordningen pd annat sitt. Alternativt kan férvaltaren vilja att dven
efter fusionen eller delningen placera matarfondsbolagets medel 1
samma mottagarfondsbolag. Vid fusion avses med "samma” mot-
tagarfondsbolag att mottagarfondsbolaget ir 6vertagande fond. Vid
delning ir det frdga om att placeringarna fortsitter i en fond som
kan betecknas som 1 allt visentligt oférindrad 1 férhéllande ill situa-
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tionen fére delningen. I de flesta fall torde det inte krivas ndgon
indring uppgifterna i bilagan till bolagsordningen fér att efter fusio-
nen eller delningen fortsitta placera matarfondsbolagets medel 1
samma mottagarfondsbolag. Férvaltaren behover d endast anmila
sin avsikt till Finansinspektionen.

13§

Paragrafen innehiller bestimmelser om de tidsfrister som giller f6r
en underrittelse om att matarfondsbolaget ska upplésas, en ansékan
om tillstind till en dndrad placeringsinriktning eller en anmilan om
att matarfondsbolagets medel ska placeras 1 ”samma mottagarfonds-
bolag” enligt 12 §. Paragrafen ir utformad efter férebild av 5 a kap.
39 § LVF och genomfoér artikel 22.1 1 kommissionens direktiv 2010/
44/EU. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.5.

Den normala tidsfristen dr en ménad frin det att férvaltaren av
matarfondsbolaget har fitt information om att mottagarfondbolaget
ska fusioneras eller delas. Om foérvaltaren av matarfondsbolaget har
fact information om mottagarfondbolagets fusion eller delning mer
in fyra manader fore den dag da fusionen eller delningen ska genom-
foras ska i stillet underrittelsen, ansékan eller anmilan ges in till
Finansinspektionen senast tre mnader fére den dag d& fusionen
eller delningen av mottagarfondsbolaget ska genomforas.

14§

Paragrafen innehiller bestimmelser om tidsfrister fér Finansinspek-
tionen och ir utformade efter forebild av 5 a kap. 40 § LVF. Paragra-
fen genomfor artikel 23.1 1 kommissionens direktiv 2010/44/EU.
Overvigandena finns i avsnitt 4.14.6.

Paragrafen innebir att Finansinspektionen ska underritta férval-
taren om sitt beslut i en friga enligt 12 § inom 15 arbetsdagar frdn
det att en fullstindig ans6kan har limnats in. Tidsfristen inom vilken
Finansinspektionen ska underritta sokanden om sitt beslut avviker
frin vad som enligt 5 kap. 6 § andra stycket giller vid godkinnande av
indring av uppgifter i bilagan till investeringsbolagets bolagsordning.
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5§

Paragrafen innehéller bestimmelser om tidsfrister for férvaltaren av
matarfondsbolaget och dr utformade efter f6rebild av 5 a kap. 41 §
LVF. Paragrafen genomfor artikel 23.2 1 kommissionens direktiv 2010/
44/EU. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Paragrafen syftar till att forvaltaren av mottagarfondsbolaget ska
{3 information om vad som ska hinda med matarfondsbolaget vid
mottagarfondsbolagets upplésning. Detta ir viktigt f6r att férval-
taren av mottagarfondsbolaget ska kunna planera upplésningen pd
bista sitt. Om matarfondsbolaget inte ska upplésas kan det t.ex. bli
aktuellt att 6verfora de medel som ska tillfalla matarfondsbolaget
genom 6verforing av finansiella instrument.

16 §

Paragrafen innehller bestimmelser om avveckling av ett matarfonds-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Om matarfondsbolaget ska upplésas enligt 12 § ska férvaltaren
enligt forsta stycket avveckla bolaget genom att tillgdngarna i fonden
siljs och nettobehillningen i fonden skiftas ut till andelsigarna.
Bestimmelsen har sin motsvarighet 1 5 a kap. 36 § LVF.

Andra stycket innebir att s3 snart tillgdngarna i bolaget har av-
yttrats och nettobehillningen i fonden skiftats ut till andelsigarna
ska forvaltaren anmila detta till Finansinspektionen. Dirutdver ska
dven en anmilan att bolaget ska avvecklas limnas till Bolagsverket
1 enlighet med 17 kap. 24 §. S& snart registrering skett ir bolaget
upplost (jfr 17 kap. 24 § andra stycket).

Enligt tredje stycket giller 1 likhet med det som giller enligt 9 kap.
1 § fjirde stycket LVF att avvecklingen far ske forst tre manader
efter att avvecklingen har kungjorts, om inte Finansinspektionen
beslutar att det fir ske tidigare.
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17§

Paragrafen innehdller bestimmelser om kungorelse vid avveckling
av ett matarfondsbolag. Paragrafen ir utformade efter forebild av
5 a kap. 43 § LVF och genomfér artikel 22.4 i kommissionens direk-
tiv 2010/44/EU. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Enligt forsta stycket ska forvaltaren utan dréjsmal kungéra att
fonden ska upplésas.

Mojligheten enligt andra stycket f6r Finansinspektionen att i ett
enskilt fall besluta om undantag frén kravet pd kungérande om det
finns sirskilda skil f6r det dverensstimmer med 9 kap. 4 § tredje
stycket LVF. Nir Finansinspektionen medger sddant undantag miste
den dock beakta att artikel 22.4 1 kommissionens direktiv 2010/
44/EU innebir en skyldighet att informera andelsigarna i matar-
fonden om beslutet att uppldsa fonden. Undantag bor dirfoér endast
medges om forvaltare pd annat sitt har limnat den informationen
till andelsigarna.

18§

Paragrafen innehiller bestimmelser om att forvaltaren av ett matar-
fondsbolag 1 vissa fall ska begira inlésen av fondandelarna i ett mot-
tagarfondsbolag. Paragrafen ir utformade efter férebild av 5 a kap.
45 § LVF och genomfor artikel 23.4 1 kommissionens direktiv 2010/
44/EU. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Bestimmelsen i forsta stycket syftar till att matarfondsbolagets
placeringsinriktning inte ska indras utan att erforderliga godkinnande
getts till detta. Om erforderliga godkinnande inte getts ska forval-
taren av matarfondsbolaget 16sa in fondandelarna i mottagarfonds-
bolaget. Bestimmelsen giller nir placeringsinriktningen ska dndras,
dvs. inte nir matarfondsbolagets medel efter fusionen eller delningen
ska placeras i ssmma mottagarfondsbolag. Inldsen ska dven ske nir
Finansinspektionen har avslagit en ansékan om dndrade placerings-
bestimmelser. I ett sidant fall ska matarfondsbolaget upplésas. For-
valtaren f6r matarfondsbolaget kan emellertid 6verklaga Finans-
inspektionens beslut. Férvaltaren ir d& skyldig att l6sa in andelarna
och forvalta dem enligt 19 § till dess ett lagakraftvunnet beslut fore-

ligger.
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Enligt andra stycket miste forvaltaren dven nir matarfondsbolaget
ska upplésas se till att fondandelarna 16ses in innan fusionen eller
delningen avseende mottagarfondsbolaget verkstills. Inldsen ska
ocks?d ske om det behovs for att sikerstilla matarfondsbolagets an-
delsigares ritt till inldsen av sina fondandelar enligt 3 § eller 5 kap.
8 §. Enligt nimnda bestimmelser kan andelsigarna ha en ritt att
16sa in sina fondandelar innan en indring av uppgifterna i bilagan
till bolagsordningen bérjar tillimpas. Férvaltaren kan alltsd ha fatt
Finansinspektionens godkinnande av den dndrade placeringsinrikt-
ningen, men indringen fir inte borja tillimpas férrin andelsigarna
har fatt viss tid pa sig att begira inlésen av sina fondandelar.

19§

Paragrafen innehéller bestimmelser om mottagandet av eventuell
behillning frin mottagarfondsbolaget vid upplésning av mottagar-
fondsbolaget. Paragrafen ir utformade efter férebild av 5 a kap.
46 § LVF och genomfor artikel 23.5 och 23.6 1 kommissionens
direktiv 2010/44/EU. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

I enlighet med forevarande paragraf kan egendom 6verféras till
ett matarfondsbolag i form av finansiella instrument. Detta kan
minska kostnaderna fér matarfondsbolaget om matarfondsbolagets
medel 1 fortsittningen ska vara placerade 1 de finansiella instrument
som 6verfors. Det kan ocksd vara s8 att vinsten vid en f6rsiljning
kan bli stérre om inte alla tillgingar behéver siljas 1 samband med
inlésen. I vissa fall kan det vara s3 att behdllningen frin inlésen av
fondandelarna i mottagarfondsbolaget tillfaller matarfondsbolaget
fore det att matarfondsbolaget kan bérja placera medel enligt nya
placeringsbestimmelser. Forvaltaren av matarfondsbolaget har
kanske dnnu inte fatt erforderliga godkinnanden eller andelsigarnas
tid for att begira inlésen pd grund av att en dndring gjorts 1 bilagan
till bolagets bolagsordning har inte 16pt ut (jfr 5 kap. 9 §). Andra
meningen innebir att ett sddant tillfilligt innehav av likvida medel
eller andra finansiella tillgdngar inte ir otilldtet trots att det strider
mot de placeringsbestimmelser som giller for fonden.

I21 kap. 1 § 31 finns ett bemyndigande att meddela foreskrifter
om vad som giller vid 6verféring av finansiella instrument samt om
hur 6verférda medel ska forvaltas.
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20§

Paragrafen innehéller bestimmelser om nir tidigast en fusion eller
delning av ett mottagarfondsbolag far goras. Paragrafen ir utformade
efter forebild av 5 a kap. 52 § LVF och genomf{ér artikel 60.5 andra
stycket a i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i avsnitt 4.14.5.
Enligt paragrafen fir ett mottagarfondsbolag inte fusioneras eller
delas f6rrin 60 dagar har forflutit frin det att dess andelsigare och
behorig myndighet 1 matarfondféretagets hemland har underrittats
om fusionen eller delningen. Bestimmelsen syftar framfor allt till
att matarfondsbolag och matarfondféretag ska 8 tid pa sig att ansoka
om de tillstdnd som behdvs for att kunna fortsitta verksamheten.

21§

Paragrafen innehdller bestimmelser om att forvaltaren av ett matar-
fondsbolag 1 vissa fall har ritt till inlésen vid delning av ett mottagar-
fondsbolag. Paragrafen ir utformad efter forebild av 5 a kap. 53 §
LVF och genomfér artikel 60.5 sista stycket 1 UCITS-direktivet.
Overvigandena finns i avsnitt 4.14.5.

Paragrafen innebir att om b3da de fonder som blir ett resultat av
delningen av mottagarfondsbolaget ir likadana som den ursprung-
liga fonden behéver forvaltare av matarfondsbolaget inte ndgot till-
stind avseende att matarfondsbolaget f6ljer med” en av fonderna.
En f6ljd av delningen kan dock vara att matarfondsbolagets inne-
hav delas upp pd de tvd fonderna. Matarfondsbolaget uppfyller dd
inte lingre kriterierna for att vara matarfondsbolag. Forvaltaren av
matarfondsbolaget méste dd l6sa in matarfondsbolagets fondandelar.
Paragrafen syftar till att férvaltaren av matarfondsbolaget ska ges
en ritt till inldsen innan delningen av mottagarfondsbolaget verkstills.

22§

Paragrafen innehéller bestimmelser om nir tidigast en upplésning
genom likvidation av ett mottagarfondsbolag fir goras. Paragrafen
ir utformad efter forebild av 5 a kap. 54 § LVF och genomfor arti-
kel 60.4 andra stycket i UCITS-direktivet. Overvigandena finns i

avsnitt 4.15.6.

1039



Forfattningskommentar SOU 2025:117

Syftet med paragrafen ir att ett mottagarfondsbolag inte ska
kunna upplésas forrin tre minader har forflutit frin det att andels-
dgarna och behoriga myndigheter f6r matarfondsbolag eller matar-
fondforetag har underrittats om avvecklingen. Forvaltaren av matar-
fondsbolaget ska informeras sirskilt om upplésningen. P4 s§ sitt
sikerstills att forvaltare av matarfondsbolag och matarfondféretag
far tid pa sig att ansdka om de tillstind som behévs f6r att kunna
fortsitta verksamheten.

23§

Paragrafen innehéller bestimmelser om att regleringen om mottagar-
fondsbolag och matarfondsbolag i minga fall ocks3 blir tillimpliga
betriffande mottagar- och matarfonder eller mottagar- och matar-
fondféretag. Overvigandena finns i avsnitt 4.15.6.

Paragrafen innebir att de i paragrafen uppriknade bestimmel-
serna iven giller nir mottagarfonden ir en virdepappersfond eller
ett mottagarfondféretag. I 5 a kap. 4 a § LVF regleras den situation
nir mottagarfonden ir ett investeringsbolag och matarfonden en
virdepappersfond.

Forsta stycket innebir att de 1 bestimmelsen uppriknade bestim-
melserna iven giller nir mottagarfonden ir en virdepappersfond
eller ett mottagarfondféretag. 15 a kap. 4 a § LVF regleras den situa-
tion nir mottagarfonden ir ett investeringsbolag och matarfonden
en virdepappersfond.

Andpra stycket innebir att bestimmelserna 1 21 och 22 §§ dven
giller nir matarfonden ir en virdepappersfond eller ett matarfond-
foretag. I 5 a kap. 4 a § LVF regleras den situation nir matarfonden
ir ett investeringsbolag och virdepappersfonden en mottagarfond.

21 kap. Bemyndigande
1§

Paragrafen innehdller bemyndiganden for regeringen eller den
myndighet som regeringen bestimmer. Overvigandena finns i av-
snitten 4.3.4, 4.3.6, 4.5.4, 4.5.5, 4.6.1, 4.8, 4.9.1, 4.10.1, 4.10.2, 4.12.1,
4.12.6, 4.14.2, 4.14.5, 4.15.6 och 4.17.
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I paragrafen listas ett antal punkter dir regeringen eller den myn-
dighet som regeringen bestimmer f&r meddela féreskrifter.

Punkt 1 motsvarar i sak vad som giller enligt 18 § 18 férordningen
(2013:588) om virdepappersfonder.

Punkt 2 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 14 LVF.

Punkt 3 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 15 LVF.

Punkt 4 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 18 § 22 férordningen
(2013:588) om virdepappersfonder.

Punkt 5 motsvarar i sak vad som giller enligt 18 § 23 férordningen
(2013:588) om virdepappersfonder.

Punkt 6 motsvarar i sak vad som giller enligt 18 § 24 férordningen
(2013:588) om virdepappersfonder.

Punkt 7 motsvarar i sak vad som giller enligt 18 § 25 férordningen
(2013:588) om virdepappersfonder.

Punkt 8 motsvarar i sak vad som giller enligt 18 § 26 férordningen
(2013:588) om virdepappersfonder.

Punkt 9 motsvarar i sak vad som giller enligt 18 § 27 férordningen
(2013:588) om virdepappersfonder.

Punkt 10 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 19 LVF.

Punkt 11 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 20 LVF.

Punkt 12 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 21 LVF.

Punkt 13 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 13 kap. 1 §22 LVF.

Punkt 14 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 23 LVF.

Punkt 15 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 18 § 33 f6rordningen
(2013:588) om virdepappersfonder.

Punkt 16 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 23 a LVF
(1 dess lydelse enligt SOU 2025:60).

Punkt 17 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 24 LVF.

Punkt 18 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 25 LVF.

Punkt 19 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 18 § 33 férordningen
(2013:588) om virdepappersfonder.

Punkt 20 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 33 LVF.

Punkt 21 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 30 LVF.

Punkt 22 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 31 LVF.

Punkt 23 motsvarar i sak vad som giller enligt punkten 22 med
den skillnaden att férevarande punkt avser delning.

Punkt 24 motsvarar i sak vad som giller enligt 25 kap. 26 § ABL.

Punkt 25 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 15 kap. 2 § 20 LAIF.

Punkt 26 motsvarar i sak vad som giller enligt 15 kap. 2 § 22 LAIF.
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Punkt 27 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 15 kap. 2 § 23 LAIF.

Punkt 28 motsvarar i sak vad som giller enligt 15 kap. 2 § 24 LAIF.

Punkt 29 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 13 kap. 1 §27 LVE.

Punkt 30 motsvarar i sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 26 LVF.

Punkt 31 motsvarar 1 sak vad som giller enligt 13 kap. 1 § 28 LVE.

Punkt 32 motsvarar i sak vad som giller enligt 27 kap. 9 § forsta
stycket ABL.

Punkt 33 motsvarar i sak vad som giller enligt 27 kap. 9 § andra
stycket ABL. Bestimmelsen innebir t.ex. en mdjlighet att nirmare
1 detalj foreskriva om vad som ska anges i1 den tillstdndsansékan som
ett investeringsbolag ska géra enligt 3 kap. 2 §,

Punkt 34 motsvarar i sak vad som giller enligt 23 kap. 15 § 3 lagen
(2007:528) om virdepappersmarknaden.

I 13 kap. LVF och 15 kap. LAIF finns bemyndiganderegler av-
seende fondbolag och AIF-forvaltare. Mojligheten till f6reskrifter i
den delen omfattar dven forvaltare av fondandelsbolag. Detsamma
giller forvaringsinstitut.

22 kap. Straff och vite
1§

Paragrafen innehéller straffbestimmelser och ir delvis utformad
efter forebild av 30 kap. 1 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.19.
I ett fondandelsbolag dr det av vikt att andelsigarregistret fors
pa ett korrekt sitt. Om s3 inte sker kan det leda till skada f6r andels-

dgare och andra berérda. Dirfér kan straff enligt punkt 1 komma i
fréga vid sivil uppsit som underldtenhet att fora andelsigarregister
i enlighet med 8 kap. 1 §. Aven den som har medverkat till fsrsummel-
sen kan 8domas ansvar (se 23 kap. 4 § forsta stycket andra meningen
brottsbalken).

Eftersom det ir forvaltaren som ansvarar for andelsigarregistret,
ir det den eller de fysiker som f6r férvaltarens rikning féretrider
och férvaltar fondandelsbolaget som kan straffas. Ar bolaget i likvi-
dation och har likvidatorn 3sidosatt reglerna om andelsigarregistrets
forande, dr det i stillet denne som kan straffas.

I de fall andelsigarregistret ska foras av en virdepapperscentral
enligt 8 kap. 2 § dr underldtenheten inte straffsanktionerad. I stillet
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kan administrativa sanktioner enligt kontoforingslagen tillgripas mot
en virdepapperscentral som férsummar sina skyldigheter.

Enligt 10 kap. 6 § forsta stycket sjunde och &ttonde strecksatserna
ska bestimmelserna i 8 kap. 18, 20 och 22 §§ ABL gilla dven for
styrelsen 1 ett fondandelsbolag. For brott mot vissa av dessa bestim-
melser foreligger enligt punkt 2 stratfansvar om girningen begitts
uppsitligen eller av oaktsamhet. Det giller 18 § andra meningen
som foreskriver att styrelsesammantride ska sammankallas nir en
styrelseledamot begir det. Om en styrelseledamot inte kan nirvara
vid ett sammantride, ska enligt 20 § forsta stycket en suppleant
beredas tillfille att trida in. Enligt 21 § andra stycket far styrelsen
inte fatta beslut i ett drende om inte, sdvitt mojligt, samtliga styrelse-
ledamoter har fate tillfille att delta 1 drendets behandling och fatt
ett tillfredsstillande underlag for att avgora drendet.

I 12 kap. 4, 6 och 7 §§ finns bestimmelser om lneférbud. Av
punkt 3 framgir att den som uppsétligen eller av oaktsamhet éver-
trider dessa bestimmelser ska domas till fingelse eller boter.

Nir det giller 6vertridelse av 1dneférbudet ir brottet fullbordat
d4 utbetalning sker av ett otilldtet 18n eller — i friga om sikerhet —
nir borgensforklaring avges eller annan sikerhet stills. Brottet ir
inte perdurerande — t.ex. sd att preskription skulle kunna anses bérja
16pa forst d4 l8net betalas tillbaka — utan brottet kan dateras ute-
slutande till tiden {6r den lagstridiga transaktionen.

Ansvar {6r dvertridelse av 1aneférbudet kan 8démas den som
beslutar om, eller 1 kraft av sin stillning i bolaget verkstiller, en be-
talning eller beordrar nigon att gora utbetalningen. Eftersom det
ir forvaltaren som ansvarar f6r f6rvaltningen av bolaget, ir det den
eller de fysiker som for forvaltarens rikning foretrider och forvaltar
fondandelsbolaget som kan straffas. Ocksd den som medverkar till
girningen kan emellertid 3démas ansvar (se 23 kap. 4 § forsta stycket
andra meningen BrB). Den medverkan som mottagaren av l&net star
for ir dock vanligen s.k. nédvindig medverkan och normalt ska
lintagaren dirfér inte démas ansvar.

Punkten innehéller straffrittsliga bestimmelser som sirskilt tar
sikte pd olagliga virdedverforingar. Sddana dverforingar kan dock
1vissa fall ocksd vara forskingring, annan troloshet eller brott mot
borgenirer som avses 1 10 eller 11 kap. brottsbalken.
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2§

Paragrafen innehiller straffbestimmelser och ir delvis utformad
efter forebild av 30 kap. 1 § tredje stycket ABL. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.19.

I 8 kap. 12 § ABL finns férbud mot s.k. mélvakter, dvs. ett for-
bud mot att till styrelseledamot utse den som inte avser att ta del i
sddan verksamhet som ankommer pd styrelsen. Den bestimmelsen
giller enligt 10 kap. 6 § forsta stycket tredje strecksatsen dven for
fondandelsbolag.

Bestimmelsen i forsta meningen 1 forevarande paragraf triffar i
férsta hand andelsigare som har deltagit 1 styrelseval pd bolags-
stimman eller stiftare som utsett styrelse vid bolagets bildande.
Bestimmelsen kan dven tillimpas pd den som genom sitt faktiska
inflytande 1 bolaget har foranlett att en viss person har utsetts till
styrelseledamot.

En grundliggande forutsittning for att bestimmelsen ska kunna
tillimpas ér att rekvisiten 1 8 kap. 12 § ABL ir uppfyllda. Den som
har utsetts till styrelseledamot ska alltsd, nir han eller hon utsigs,
ha saknat avsikt att ta del i de uppgifter som ankommer p3 styrelsen.
Det ska dessutom ha saknats godtagbara skil att utse vederbérande
till befattningen. For att straff ska kunna komma 1 friga fordras
vidare att 8tgirden ir dgnad att délja vem eller vilka som utdvar
eller har utévat den faktiska ledningen av bolaget.

For att den som har medverkat till valet av styrelseledamot ska
kunna straffas krivs att han eller hon har haft uppsit som ticker
det férhillandet att den utsedda personen inte har haft f6r avsikt
att delta i verksamheten. Likgiltighetsuppsat ir tillrickligt.

P4 samma sitt som ovan triffas den som har medverkat till ett
beslut om att utse forvaltare for bolaget 1 strid med méalvakesfor-
budet i 10 kap. 11 § andra stycket eller 15 § andra stycket denna lag.

Av andra meningen foljer att dven den som uppsitligen tar pd sig
ett uppdrag som styrelseledamot triffas av bestimmelsen.
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3§

Paragrafen innehdller en ansvarsbestimmelse vid brott mot med-
delarférbudet. Overvigandena finns i avsnitt 4.19.

Enligt 2 kap. 20 b § LVF déms den till béter som uppsétligen
eller av grov oaktsamhet bryter mot ett meddelandeférbud som
beslutats om enligt 20 a § i samma kapitel. Meddelarférbudet inne-
bir att ett férvaltarbolag, forvaringsinstitut eller styrelseledamoter
inte fir roja att de pd uppmaning av undersdkningsledare eller 8kla-
gare har limnat uppgifter i en férundersékning. Bestimmelsen 1
2 kap. 20 a LVF giller enligt 9 kap. 26 § férevarande lag dven for
fondandelsbolag. Om ett fondandelsbolag bryter mot den bestim-
melsen s kan alltsd bolaget démas till boter.

Eftersom det ir férvaltaren som ansvarar for férvaltningen av
bolaget, torde det 1 forsta hand vara den eller de fysiker som for
forvaltarens rikning féretrider och férvaltar fondandelsbolaget
som kan straffas.

49

Paragrafen innehiller bestimmelser om nir en girning inte ska leda
till straffansvar och har sin motsvarighet 1 30 kap. 1 § fjirde och
femte styckena ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.19.

Eftersom straffet for brotten i 1 § ir fingelse 1 hogst ett &r idr
preskriptionstiden for dessa tvd ar (se 35 kap. 1 § forsta stycket 1
brottsbalken). Nir det giller 6vertridelser av Iineforbuden 112 kap.
4, 6 och 7 §§ 1 forvarande lag giller dock enligt forsta stycket en pre-
skriptionstid om fem 4r.

En revisor fir enligt 9 kap. 41 § ABL inte till en enskild aktie-
dgare eller till ndgon utomstdende obehérigen limna upplysningar
om sddana bolagets angeligenheter som revisorn fr kinnedom om
nir han eller hon fullgér sitt uppdrag, om det kan vara till skada for
bolaget. Den bestimmelsen giller enligt 11 kap. 14 § forsta stycket
nionde strecksatsen dven f6r fondandelsbolag. Ett sidant réjande
skulle kunna anses vara ett brott mot tystnadsplikten och falla in
under 20 kap. 3 § brottsbalken om inte undantagsbestimmelsen
1andra stycket fanns.
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5§

Paragrafen innehéller bestimmelser om vite och ir delvis utformad
efter forebild av 30 kap. 3 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.19.

Fondandelsbolagslagen innehiller bestimmelser om att beslut
eller andra f6érhillanden ska anmilas till Bolagsverket for registrering
i fondandelsbolagsregistret. Bolaget far enligt forsta stycket foreligga
forvaltaren att fullgdra den skyldigheten.

Vissa bestimmelser om att anmilan f6r registrering ska ske har
i lagen kombinerats med sirskilda bestimmelser om civilrittsliga
pafoljder vid underlatenhet att gora anmilan, exempelvis att ett
beslut faller om inte anmailan sker inom viss tid. Av andra stycket
framgdr att om en sddan pdf6ljd dr utsatt 1 lagen, far Bolagsverket
inte utfirda nigot vitesforeliggande. Det innebir bl.a. att anmilan
om bolagets registrering inte kan framtvingas genom vitesforelig-
gande, eftersom lagen foreskriver att underldtenhet att gora sddan
anmilan leder till att frigan om bolagets bildande faller (se 4 kap. 6 §).

Vitesforeliggande ir ocksa uteslutet pd grund av att bolaget blir
skyldigt att g8 1 likvidation om nigon anmalan {or registrering inte
sker. Detta giller vid underldtenhet att {6r registrering anmila sty-
relseledaméter, forvaltare och revisorer (se 17 kap. 2 §).

For vitesforeliggandet giller 1 6vrigt bestimmelserna i lagen
(1985:206) om viten. Det innebir bl.a. att det ska vara riktat mot en
eller flera namngivna personer, att det av foreliggandet ska framg3
vid vilken tidpunkt eller inom vilken tidsfrist dtgirden ska vidtas,
att vite inte far féreliggas om adressaten kan antas sakna faktisk
eller rittslig mojlighet att f6lja foreliggandet och att foreliggandet
ska delges. Det innebir ocks3 att vitet ska faststillas till ett belopp
som med hinsyn till vad som ir kint om adressatens ekonomiska
forhéllanden och till omstindigheterna 1 6vrigt kan antas f6rma
honom eller henne att f6lja foreliggandet.

I ARL finns sirskilda bestimmelser om vitesforeliggande nir ett
ATF-bolag har dréjt med att ge in ars- eller koncernredovisningar
(se 8 kap. 13 § ARL).

Det ir Bolagsverket sjilvt som beslutar om forelagt vite ska démas
ut. Bolagsverket ska di f6lja bestimmelserna i 9 § lagen om viten.
Det innebir bl.a. att vitet inte ska démas ut om dndamélet med vitet
har forlorat sin betydelse. Vitet kan jimkas om det finns sirskilda skil.
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Sévil vitesforeliggandet som beslutet att doma ut vitet kan enligt
23 kap. 1 § 6verklagas till férvaltningsritten inom tvd ménader frin
dagen for beslutet.

6§

Paragrafen innehdller en bestimmelse om Finansinspektionens ritt
att besluta om vite och har sin motsvarighet i 12 kap. 20 § LVF. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.19.

I paragrafen stadgas att ett foreliggande eller f6rbud av Finans-
inspektionen enligt férevarande lag fir f6renas med vite. Den om-
fattar inte enbart bestimmelser 1 14 kap. utan dven exempelvis fore-
ligganden som regleras 1 13 kap.

23 kap. Overklagande
1§

Paragrafen innehiller bestimmelser om 6verklagande av Bolags-
verkets beslut till allmin forvaltningsdomstol. och har delvis sin
motsvarighet i 31 kap. 2 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.20.

Merparten av de beslut som Bolagsverket fattar enligt lagen far
overklagas till allmin férvaltningsdomstol, férutom nigra beslut
som enligt 2 § i stillet ska 6verklagas till tingsritt. Overklagande-
fristen till domstolen ir tvd minader frin beslutsdagen och alltsd
inte — som allmint giller enligt férvaltningsprocesslagen — tre veckor
frdn det att klaganden fick har del av beslutet.

Ritt att 6verklaga har enligt 42 § férvaltningslagen den som be-
slutet angdr om det har gdtt honom eller henne emot. Hit hor fram-
for allt den som har varit sokande hos Bolagsverket, t.ex. den som
gor anmilan for registrering. Det fir ocksd antas att bolaget alltid
har ritt att 6verklaga beslut i registreringsirenden, iven om regi-
streringsanmalan har gjorts av annan 4n bolaget. Att ndgon ir del-
dgare 1 en association anses som regel inte ge honom eller henne
ritt att 6verklaga beslut som rér associationen.

Overklagandet ska i forsta instans prévas av forvaltningsritt.
Eftersom Bolagsverket ir beliget i Sundsvall, ir det Férvaltnings-
ritten 1 Hirnésand som ir behorig forvaltningsritt. Bestimmelser
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om handliggningen 1 domstolen finns i f6rvaltningsprocesslagen
(1971:291).

For férvaltningsdomstolens och kammarrittens avgoranden
giller dock de allminna bestimmelserna om éverklagandetid, tre
veckor, 1 6 a § férvaltningsprocesslagen.

2§

Paragrafen innehiller bestimmelser om 6verklagande av Bolags-
verkets beslut till tingsritt och har delvis sin motsvarighet 1 31 kap.
3 § ABL. Overvigandena finns i avsnitt 4.20.

I paragrafen riknas de beslut upp som inte éverklagas till allmin
forvaltningsdomstol. Dessa beslut ska 1 stillet dverklagas till tings-
ritt pd den ort dir bolaget har sitt site. Overklagande ska ske inom
tre veckor frin beslutet. Det fordras alltsd inte att den som berérs
av beslutet bevisligen har fitt del av beslutet {6r att tiden f6r 6ver-
klagande ska borja 16pa.

Vid handliggningen i tingsritten tillimpas lagen (1996:242) om
domstolsirenden. Det innebir bl.a. att det krivs provningstillstdnd
vid 6verklagande till hovritt, utan sirskild reglering i férevarande lag.

39

Paragrafen innehéller bestimmelser om 6verklagande av Finans-
inspektionens beslut. Overvigandena finns i avsnitt 4.20.

I forsta stycket anges att beslut enligt 13 kap. 8 § om att limna
upplysningar till Finansinspektionen och beslut om platsundersék-
ning ir beslut som inte kan éverklagas. Motsvarande giller enligt
14 kap. 1 § forsta stycket LVF och 16 kap. 1 § forsta stycket LAIF
for 6verklaganderitt vid tillsyn av férvaltare.

Av andra stycket framgar att 6vriga beslut enligt lagen fir 6ver-
klagas till allmin férvaltningsdomstol, vilken f6r Finansinspektionens
beslut dr Forvaltningsritten 1 Stockholm eftersom inspektionen
finns dir. Av 44 § forvaltningslagen (2017:900) f6ljer att éverkla-
gandeskriften ska ges in till Finansinspektionen inom tre veckor
frén det att klaganden fick del av beslutet. I friga om ritten att ver-
klaga giller 42 § forvaltningslagen.
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Av tredje stycket framgar att Finansinspektionen fir bestimma
att ett beslut om forbud, féreliggande eller terkallelse ska gilla
omedelbart.

4§

Paragrafen innehéller bestimmelser om s.k. dréjsmélstalan och har
utformats efter forebild av 14 kap. 2 § LVF. Overvigandena finns i
avsnitt 4.20.

Enligt artikel 51.2 1 UCITS-direktivet ska myndighetsbeslut
som fattats med stdd av lag eller annan forfattning, som utfirdats
1 enlighet med direktivet. kunna géras till féremal for domstols-
provning. Detsamma ska gilla dd inget beslut har fattats inom sex
ménader frin det att en auktorisationsansékan innehillande alla
nddvindiga uppgifter har getts in.

Bestimmelsen 1 férevarande paragraf ger en ritt f6r en part i
drendet att vinda sig till domstol nir den féreskrivna tiden om sex
ménader har gdtt frn det att ans6kan gavs in (drojsmélstalan). Ritt
domstol ir Forvaltningsritten 1 Stockholm eftersom Finansinspek-
tionen ir beligen i Stockholm. Finner forvaltningsritten att drendet
inte ir firdigt f6r avgdérande och det inte kan lastas myndigheten,
kan s6kanden nir som helst direfter begira en ny férklaring. Nir
domstolen vil har kommit fram till att drendet ir moget for av-
gorande boérjar en ny frist om sex minader 16pa. Foreligger det vid
utgdngen av denna frist fortfarande inget beslut anses det som om
ett avslagsbeslut meddelats samma dag. I denna situation tillimpas
de generella reglerna om 6verklagande.

Av 5 § framgir att provningstillstdnd krivs vid 6verklagande till
kammarritten.

5§

Paragrafen innehiller en bestimmelse om prévningstillstind. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.20.

Arenden som avses i 1, 3 och 4 §§ 6verklagas till allmin forvalt-
ningsdomstol (férvaltningsritt). Férvaltningsrittens beslut kan
dverklagas till kammarritten. Detsamma giller avgoranden i friga
om dréjsmalstalan enligt 4 §. Aven i dessa fall fordras det prévnings-
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tillstdnd f6r att kammarritten ska ta upp ett sidant overklagande
till prévning.

9.2 Forslaget till lag om andring i férdldrabalken
13 kap.
19§

Paragrafen innehiller bestimmelser om méjlighet f6r 6verférmyn-
daren att besluta om skirpta regler for forildrarnas férvaltning, Over-
vigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I forsta stycket 4 gors ett tilligg avseende ett sddant register som
fors enligt fondandelsbolagslagen. Andringen innebir att det som
enligt férevarande paragraf giller om méjligheten att begrinsa for-
ildrars méjlighet att férfoga dver rittigheter som registreras i de
register som riknas upp 1 paragrafen ocksd omfattar ett sddant regi-
ster som fors enligt 7 kap. 1 § fondandelsbolagslagen.

14 kap.
5§

Paragrafen innehéller bestimmelser om placering av en enskilds till-
gingar utan samtycke av 6verférmyndaren. Overvigandena finns i
avsnitt 4.21.3.

I andra stycker 3 gors ett tilligg avseende investeringsbolag.
Andringen innebir att det som enligt férevarande paragraf giller
om mojligheten att utan tillstdnd frin éverférmyndaren placera en
enskilds tillgdngar i en andel i1 en virdepappersfond ocksi giller
placering i en andel i ett investeringsbolag.

Med en andel i ett investeringsbolag inbegrips dven en andel i en
andelsklass som ir kopplad till en delfond i ett sidant bolag.
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21§

Paragrafen innehéller bestimmelser om méjlighet f6r 6verférmyn-
daren att besluta om skirpta regler for férordnade formyndares,
gode mins och férvaltares forvaltning. Overvigandena finns i av-
snitt 4.21.3.

I andra stycket 4 gors ett tilligg avseende ett sddant register som
fors enligt fondandelsbolagslagen. Andringen innebir att det som
enligt forevarande paragraf giller om méjligheten att begrinsa still-
foretridarens mojlighet att férfoga 6ver rittigheter som registreras
1 de register som riknas upp 1 forevarande paragraf ocksd omfattar
ett sddant register som fors enligt 8 kap. 1 § fondandelsbolagslagen.

9.3 Forslaget till lag om d@ndring
i kupongskattelagen (1970:624)

1§

Paragrafen innehiller inledande bestimmelser om kupongskatt.
Overvigandena finns i avsnitt 5.1.5 och 5.2.7.

Enligt andra stycket ska andelar i vissa andra entiteter omfattas
av de bestimmelser som giller for aktie 1 svenskt aktiebolag. I andra
stycket liggs det till att andel i svenskt investeringsbolag och andel
i svenskt ATF-bolag ska omfattas av bestimmelserna i kupongskatte-
lagen gillande aktie 1 aktiebolag. Det innebir att kupongskatt som
huvudregel ska betalas p utdelning frén siddana bolag.

Andringen piverkar ocks3 tillimpningen av den utvidgade defi-
nitionen av utdelning i 2 § andra stycket. Bestimmelsen i 2 § andra
stycket 7, som reglerar att tilldelning av inlsenaktier under vissa
forutsittningar kan utgéra utdelning, ir exempelvis tillimplig pd
ATF-bolag pd samma sitt som p3 aktiebolag. Investeringsbolag kan
associationsrittsligt inte ge ut inlésenaktier. Bestimmelsen 12 §
andra stycket 7 kan dirmed inte bli tillimplig pd investeringsbolag.

Enligt forslaget till indring i 1 kap. 11 § 24 LAIF kan en special-
fond vara antingen kontraktsrittslig eller associationsrittslig. Den
indrade definitionen innebir att termen specialfond i kupongskatte-
lagen fir en ny innebérd. Aven en associationsrittslig specialfond,
dvs. en sidan fond som bildas i form av ett AIF-bolag kommer alltsd
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att omfattas av de existerande reglerna i kupongskattelagen gillande
specialfonder.

la§

Paragrafen, som ir ny, reglerar vilka bestimmelser i kupongskatte-
lagen som ska tillimpas pd AIF-bolag som inte ir en specialfond
respektive investeringsbolag. Till skillnad frdn 1 § andra stycket, som
avser andelar 1 vissa entiteter, reglerar denna paragraf hur de juridiska
personerna — AIF-bolag och investeringsbolag — ska behandlas vid
tillimpning av kupongskattelagen. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.5
och5.2.7.

Av férsta stycket foljer att AIF-bolag, som inte idr specialfonder,
omfattas av bestimmelserna 1 kupongskattelagen som giller aktie-
bolag. Det 6verensstimmer med den foreslagna dndringen 1 2 kap.
4 § IL som innebir att aktiebolag och AIF-bolag, som inte ir special-
fonder, inkomstskattemissigt ska beskattas pd i princip samma sitt.
Med stdd av denna bestimmelse dr 13-17 §§ tillimpliga pd AIF-bolag
som inte omfattas av den indrade definitionen fér avstimnings-
bolagi28§.

Enligt andra stycket omfattas investeringsbolag av bestimmel-
serna i kupongskattelagen som giller virdepappersfonder. Det inne-
bir bl.a. att de skyldigheter ett fondbolag enligt 11 b § har avseende
en virdepappersfond ocks2 giller i forhillande till ett investerings-
bolag. Aven 11 ¢ och 12 §§ tillimpas pi samma sitt p3 ett investe-
ringsbolag som pd en virdepappersfond.

Att investeringsbolag omfattas av reglerna f6r virdepappers-
fonder 6verensstimmer med forslaget till 2 kap. 4 f § IL, se forfatt-
ningskommentaren till dessa paragrafer.

29

I paragrafen finns definitioner av vissa termer och uttryck. Over-
vigandena finns i avsnitt 5.1.5 och 5.2.7.

I forsta stycket utvidgas definitionen av avstimningsbolag till att
ocksd avse AIF-bolag vars andelar ir registrerade i ett avstimnings-
register.
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Aven om termen avstimningsbolag inte anvinds i fondandels-
bolagslagen kan ett fondandelsbolag vilja att 1ita dess andelar vara
registrerade 1 ett avstimningsregister, se 8 kap. 2 § fondandelsbolags-
lagen. Med stdd av férevarande bestimmelse blir reglerna i kupong-
skattelagen som giller avstimningsbolag tillimpliga pd sidana AIF-
bolag, se bl.a. 7-11 §8§.

En dndring gors 1 definitionen av utdelningstillfille. Sedan tidi-
gare giller att utdelningstillfillet f6r avstimningsbolag ir den 1 4 kap.
39 eller 46 § ABL avsedda dagen for avstimning och fér andra aktie-
bolag (liksom i friga om virdepappersfond eller specialfond) den
dag di utdelningen blir tillginglig for lyftning. Andringen innebir
att fér AIF-bolag som utgér ett avstimningsbolag enligt definitionen
1 denna paragraf ska utdelningstillfillet vara dagen f6r avstimning.
Hinvisningen gors till 6 kap. 18 § fondandelsbolagslagen dir andels-
dgares ekonomiska rittigheter regleras. Av férfattningskommen-
taren till den paragrafen framgdr att en dag f6r avstimning kommer
att behova faststilla vid tillimpning av bestimmelsen. Fér AIF-bolag
som inte utgdr avstimningsbolag enligt definitionen 1 denna para-
graf ir utdelningstillfillet den dag d utdelningen blir tillginglig fér
lyftning, vilket 6verensstimmer med vad som giller {6r aktiebolag
som inte ir avstimningsbolag.

I andra stycket finns en utvidgad definition av vad som avses med
utdelning vid tillimpning av kupongskattelagen.

En indring gors 1 punkt 1. Enligt den hittillsvarande lydelsen
innefattar utdelningsdefinitionen dterbetalning till aktieigarna vid
minskning av aktiekapitalet eller reservfonden enligt 20 kap. 1 §
forsta stycket 3 eller 35 § 3 ABL om inte annat anges i tredje stycket.
En dndring gors si att dven dterbetalning till andelsigarna vid inlésen
av andelar enligt 6 kap. 10 § fondandelsbolagslagen ska riknas som
utdelning. Inlésen av andelar enligt 6 kap. 10 § fondandelsbolags-
lagen ir den typen av virdedverféring frén ett AIF-bolag som nirmast
motsvarar de virdedverforingar som regleras 1 20 kap. 1 § forsta
stycket 3 och 35 § 3 ABL. Bestimmelsen ir inte tillimplig pd AIF-
bolag som ir specialfonder eller pd investeringsbolag.

En indring gors ocksd i punkt 2. Enligt bestimmelsen riknas
utskiftning i samband med likvidation som utdelning vid tillimp-
ning av kupongskattelagen. Andringen innebir att detta dven giller
vid likvidation av AIF-bolag som inte ir specialfonder. Regleringen
127 § andra stycket gillande ritt till dterbetalning i1 vissa fall avseende
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kupongskatt som tas ut pd denna typ av utdelning ir tillimplig pd
samma sitt 1 forhillande till ATF-bolag som i férhdllande till aktie-
bolag.

Punkterna 8 och 9, som ir nya, innebir att utbetalning av fusions-
vederlag och delningsvederlag enligt bestimmelser om detta i fond-
andelsbolagslagen ska anses vara utdelning till den del vederlaget
utgdrs av annat in andelar i den 6vertagande fonden. Fusionsveder-
lag och delningsvederlag regleras i fondandelsbolagslagen gemen-
samt f6r investeringsbolag och AIF-bolag. Punkterna 8 och 9 ir
tillimpliga p& bade investeringsbolag och AIF-bolag, inklusive pa
ATF-bolag som utgor associationsrittsliga specialfonder.

49

Paragrafen innehiller bestimmelser om skattskyldighet och undan-
tag frin skattskyldighet. Overvigandena finns i avsnitt 5.3.5.
Tionde stycket, som ir nytt, innebir att en utlindsk Eltif-fond
som uppfyller villkoren i 24 kap. 33 a § IL inte ir skattskyldig for
utdelning.
Se forfattningskommentaren till 24 kap. 33 a § IL gillande inne-
bérden av villkoren.

12§

I paragrafen finns bestimmelser om innehéllande av kupongskatt
vid forvaltarregistrering, Overviganden finns i avsnitt 5.1.5 och 5.2.7.

Forvaltarregistrering innebir att forvaltaren inférs 1 aktieboken
eller andelsigarregistret i stillet f6r den egentliga dgaren. De skyl-
digheter som enligt vissa bestimmelser 1 kupongskattelagen giller
en virdepapperscentral vergdr till férvaltaren vid sidan registrering.

Férsta stycket 4, som ir ny, innebir att bestimmelserna 1 kupong-
skattelagen gillande foérvaltarregistrering ir tillimpliga p& investe-
ringsbolag, AIF-bolag, inklusive pd AIF-bolag som utgér associa-
tionsrittsliga specialfonder.
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9.4 Forslaget till lag om andring i lagen (1974:174)
om identitetsbeteckning for juridiska personer

1§

Paragrafen innehdller bestimmelser om faststillande av organisa-
tionsnummer. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I forsta stycket 1 gors ett tilligg avseende fondandelsbolag. And-
ringen innebir att det dven for fondandelsbolag ska faststillas ett
organisationsnumimer.

9.5 Forslaget till lag om andring
i konkurslagen (1987:672)

3 kap.
7§

Paragrafen innehéller bestimmelser om utmitning vid konkurs.
Overvigandena finns i avsnitt 4.16.

Konkurs ir som generalexekution i regel inte férenlig med ut-
mitning som specialexekution. I konkurs ska borgenirerna ha lika
ritt bortsett frin de borgenirer vilkas fordringar ir férenade med
sirskild eller allmin f6rménsritt. Nir beslut om konkurs har med-
delats, far dirfor egendom som hor till konkursboet inte utmitas.

Enligt tredje stycket, som ir nytt, fir trots konkursen utmitning
av egendom som ir hinforlig till en delfond i ett investeringsbolag
ske for fordran hinférlig till delfonden. Med delfond avses en del-
fond i ett investeringsbolag. I fondandelsbolagslagen finns bestim-
melser om investeringsbolag och delfonder i sddana bolag.

Ett investeringsbolag kan bestd av flera delfonder. Varje delfond
utgdr en separat enhet 1 investeringsbolaget och ska ha en egen be-
teckning. Kostnader som ir hinférliga till en viss delfond ska endast
belasta den delfonden. Investeringsbolagets gemensamma kostnader
ska belasta delfonden i férhillande till sin andel 1 investeringsbolaget.
(7 kap. 1 § fondandelsbolagslagen). Tillgdngar som hinfor sig till en
delfond ska hos forvaringsinstitutet férvaras atskilt fran tillgingarna
som hinfér sig till andra delfonder. Tillgdngar som hinfér sig till en
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delfond far inte utmatas eller tas i ansprak for betalning av skulder
som hinfor sig till en annan delfond. (7 kap. 4 § samma lag).

9.6 Forslaget till lag om d@ndring i lagen (1991:980)
om handel med finansiella instrument

1 kap.
4§

Paragrafen, som ir ny, innebir att regleringen i férevarande lag av
aktiebolag och aktier ocksa giller fondandelsbolag och andelar i
sidana bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.18.

Vissa associationsrittsliga skillnader finns mellan aktiebolag och
fondandelsbolag. Ett fondandelsbolag kan exempelvis inte férvirva
sina egna aktier. Dirmed kan 4 kap. 18 och 19 §§ inte bli tillimpliga
pd ett sidant bolag.

9.7 Forslaget till lag om dndring i lagen (1993:931)
om individuellt pensionssparande

2 kap.
1§

Paragrafen innehéller bestimmelser om olika sparformer f6r indi-
viduellt pensionssparande. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I punkt 2 gors ett tilligg avseende investeringsbolag. Andringen
innebir att individuellt pensionssparande dven fir ske i andelar 1
ett investeringsbolag. Med andel 1 investeringsbolag inbegrips dven
en andel 1 en andelsklass som ir kopplad till en delfond 1 ett sddant
bolag.

34§

Paragraferna innehiller bestimmelser om placering av pensions-
sparmedel for spararens rikning i vissa fall. Overvigandena finns
1avsnitt 4.21.3.
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I paragraferna gors ett tilligg avseende investeringsbolag. Det ir
en f6ljdindring med anledning av tilligget i 1 §. Andringen innebir
att vad som i dag giller {or sparande av pensionsmedel i andelar 1 en
virdepappersfond pd motsvarande sitt giller f6r sparandet 1 andelar
1 ett investeringsbolag. Med andel 1 investeringsbolag inbegrips dven
en andel som ir kopplad till en delfond i ett sidant bolag.

9.8 Forslaget till lag om andring
i arsredovisningslagen (1995:1554)

1 kap.
39

Paragrafen innehller definitioner av olika begrepp. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.9.1.

I forsta stycket 8, som ir ny, infors en definition av begreppet
ATIF-bolag genom en hinvisning till 1 kap. 4 § fondandelsbolags-
lagen med den skillnaden att AIF-bolag som utgér en associations-
rittslig specialfond inte omfattas.

I forsta stycket 9, som ir ny, infors en definition av begreppet
associationsrittslig specialfond genom en hinvisning till 1 kap. 12 §
1 fondandelsbolagslagen.

2 kap.
7§

Paragrafen reglerar hur irsredovisningen ska undertecknas. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.9.1.

Enligt andra stycket, som ir nytt, ska drsredovisningen 1 ett AIF-
bolag skrivas under av samtliga styrelseledaméter.
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5 kap.
48 §

Paragrafen reglerar skyldigheten for féretag som ir storre féretag
att limna upplysningar om ersittning till revisorerna.
Overvigandena finns 1 avsnitt 4.9.1.

I forsta meningen gors ett tilligg som innebir att AIF-bolag
omfattas av regleringen.

6 kap.
2a§

Paragrafen reglerar att aktiebolag vars aktier ir upptagna till handel
pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad utanfér EES
har skyldighet att 1 férvaltningsberittelsen limna vissa upplysningar.
I andra stycket, som ir nytt, stadgas att motsvarande krav enligt
forsta stycket ska gilla for ATF-bolag. Vad som sigs om aktier och
aktieinnehav giller for andelar respektive andelsinnehav.

6§

Paragrafen reglerar att férvaltningsberittelsen for ett aktiebolag
vars 6verldtbara virdepapper ir upptagna till handel pd en reglerad
marknad ska innehélla en bolagsstyrningsrapport som innehller
vissa uppriknade upplysningar. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

I tredje stycket, som idr nytt, stadgas att motsvarande krav giller
for AIF-bolag. Vad som sigs om aktier och aktieinnehav ska gilla
for andelar respektive andelsinnehav.

7§

Paragrafen innehéller bestimmelser om att ett aktiebolag som endast
har andra 6verldtbara virdepapper dn aktier upptagna till handel pd
en reglerad marknad behover inte 1 bolagsstyrningsrapporten limna
de upplysningar som anges 1 6 § andra stycket 1, 7 och 8 samt i tredje
och fjirde styckena i samma paragraf. Detta giller dock inte om bo-
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lagets aktier handlas pd en MTF-plattform. Overvigandena finns i
avsnitt 4.9.1.

I andra stycket, som ir nytt, stadgas att vad som sigs enligt forsta
stycket giller f6r AIF-bolag. Vad som sigs om aktier och aktieinne-
hav ska gilla for andelar respektive andelsinnehav.

7 kap.
31§

Paragrafen reglerar hur férvaltningsberittelse och kassaflodesanalys
for koncernen ska upprittas. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

Enligt andra stycket ska, om moderféretaget ir ett aktiebolag
och bolagets eller ndgot av dess dotterforetags andelar eller 6verlat-
bara virdepapper ir upptagna till handel p4 en reglerad marknad, i
forvaltningsberittelsen limnas upplysningar om koncernens system
for intern kontroll och riskhantering i samband med upprittandet
av koncernredovisningen.

I andra stycket gors ett tilligg som innebir att vad som stadgas
om aktiebolag giller iven AIF-bolag.

8 kap.
2§

Paragrafen reglerar den tid inom vilken drsredovisningen for det
forflutna rikenskapsiret ska limnas till revisorerna. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.9.1.

I forsta meningen gors ett tilligg med AIF-bolag som innebir att
drsredovisningen for det forflutna rikenskapsiret dven for dessa
bolag ska limnas till revisorerna senast sex veckor fére den ordinarie
stimma dir drsredovisningen ska behandlas.
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3§

Paragrafen reglerar hur den skyldighet att offentliggora drsredovis-
ningen som foljer av 6 kap. 2 § BFL ska fullgéras, samt att revisions-
berittelse och granskningsrapport éver en hillbarhetsrapport ska
offentliggéras pa samma sitt. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

I paragrafen inférs en ny punkt 2, som reglerar offentliggérande
for ATF-bolag. For dessa bolag ska bestyrkta kopior av handlingarna
ha kommit in till registreringsmyndigheten inom en méanad efter
det att bolagsstimman faststillde balansrikningen och resultatrik-
ningen. P4 kopian av rsredovisningen ska en styrelseledamot intyga
att balansrikningen och resultatrikningen har faststillts och upp-
gift om faststillelsedagen ska limnas.

ATF-bolag behéver dock inte uppritta en hillbarhetsrapport.

Numreringen av de efterféljande punkterna justeras i férhéllande
till att en ny punkt 2 inférs.

3e§

Paragrafen, som ir ny, reglerar att registreringsmyndigheten ska
registrera drsredovisning och revisionsberittelse for AIF-bolag 1
fondandelsbolagsregistret. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

49

Paragrafen reglerar registreringsmyndighetens kungérande av 4rs-
redovisning, revisionsberittelse och granskningsberittelse. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.9.1.

I forsta stycket forsta meningen gors ett tilligg som innebir att
ATF-bolag omfattas av bestimmelsen.

5§

Paragrafen reglerar skyldighet att 1 vissa fall betala f6rseningsavgift
till staten. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

I forsta stycker gors ett tilligg som innebir att AIF-bolag omfattas
av bestimmelsen.

1060



SOU 2025:117 Foérfattningskommentar

6§

Paragrafen reglerar en respit betriffande skyldigheten att betala
forseningsavgift 1 vissa fall d& beslut fattats om att bolagsstimman
skjuts upp. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

I forsta stycket gors ett tilligg som innebir att AIF-bolag omfattas
av bestimmelsen. Hinvisning gors till bestimmelserna om uppskjuten
bolagsstimma i 9 kap. 7 § tredje stycket fondandelsbolagslagen.

6as

Paragrafen reglerar piférandet av en ny férseningsavgift 1 vissa fall.
Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

I forsta och andra styckena gors ett tilligg som innebir att AIF-
bolag omfattas av bestimmelsen.

7§

Paragrafen reglerar att om ett foretag har f6rsatts 1 konkurs fir be-
slut om forseningsavgift inte paforas. Overvigandena finns i av-
snitt 4.9.1.

I forsta stycket gors ett tilligg som innebir att AIF-bolag omfattas
av bestimmelsen.

89

Paragrafen reglerar sirskilda villkor for uttag av férseningsavgift.
Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

I forsta stycket gors ett tilligg som innebir att AIF-bolag omfattas
av bestimmelsen.

I andra stycket gors ett tilligg som innebir att undantaget i andra
stycket dven omfattar AIF-bolag.
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9§

I paragrafen regleras att en forseningsavgift ska efterges om under-
litenheten att ge in handlingen ir ursiktlig med hinsyn till omstin-
digheter som foretaget inte har kunnat rida 6ver eller om det ir
uppenbart att det ir oskiligt att ta ut den. Overvigandena finns i
avsnitt 4.9.1.

I forsta stycket gors ett tilligg som innebir att AIF-bolag omfattas
av bestimmelsen.

11§

I paragrafen regleras att ett beslut om férseningsavgift fir verkstillas
dven om det inte har fitt laga kraft. Om foretaget har ritt act £
tillbaka en betald férseningsavgift pd grund av domstols beslut ska
rinta betalas pd den iterbetalade férseningsavgiften. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.9.1.

L andra stycker gors ett tilligg som innebir att AIF-bolag omfattas
av bestimmelsen.

15§

Paragrafen reglerar vad som giller om ett foretag publicerar sin &rs-
redovisning 1 ofullstindigt skick. Det ska d& av publikationen framg
att den inte ir fullstindig, och ocksd anges om den fullstindiga ars-
redovisningen har getts in till registreringsmyndigheten. Vidare fir
en drsredovisning som publiceras i ofullstindigt skick inte &tféljas
av revisionsberittelsen eller granskningsberittelsen. Publikationen
ska i stillet innehdlla revisorns uttalande om att den fullstindiga &rs-
redovisningen har upprittats enligt lag, liksom uppgift om anmirk-
ningar som revisorn gjort. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

I andra stycket inf6rs en ny punkt 2 som innebir att AIF-bolag
omfattas av bestimmelsen.

Numreringen av de efterfoljande punkterna justeras i férhallande
till att en ny punkt 2 inférs.

1062



SOU 2025:117 Foérfattningskommentar

16 §

Paragrafen reglerar vad som giller for offentliggérande av en koncern-
redovisning.
I punkt 1 gors en f6ljdindring till f6ljd av indringen av 3 §.

9.9 Forslaget till lag om dndring i lagen
(1995:1571) om insattningsgaranti

5§

Paragrafen innehéller bestimmelser om olika vilka insittare som
inte kan fi ersittning enligt garantin. Overvigandena finns i av-
snitt 4.21.3.

I punkt 9 gors ett tilligg avseende investeringsbolag. Andringen
innebir att inte heller investeringsbolag kan {3 ersittning frin garan-
tin. Motsvarande giller f6r virdepappersfonder.

9.10 Forslaget lag om andring i lagen (1998:1479)
om vardepapperscentraler och kontoféring
av finansiella instrument

1 kap.
3§

Paragrafen innehiller definitioner av vissa termer och uttryck. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.18.

Andringen innebir att definitionen av avstimningsbolag utvidgas
till att dven avse fondandelsbolag vars andelar ir registrerade i ett
avstimningsregister. Termen avstimningsbolag anvinds inte i fond-
andelsbolagslagen. Aven andelar i sidana bolag kan dock vara registre-
rade 1 ett avstimningsregister 1 enlighet med férevarande lag, se den
foreslagna regleringen i 8 kap. 2 § fondandelsbolagslagen.

Vad som avses med avstimningsregister framgar av 4 kap. 1 §.
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3a$

Paragrafen, som ir ny, innebir att regleringen 1 férevarande lag av
aktiebolag och aktier ocksd giller fondandelsbolag och andelar i
sidana bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.18.

Dirmed giller bl.a. bestimmelserna om avstimningsregister och
avstimningskonton 1 4 kap. 1 tillimpliga delar dven fondandelsbolag
pad samma sitt som aktiebolag.

4 kap.
29

Paragrafen innehiller vissa bestimmelser om aktier 1 aktiebolag.
Overvigandena finns 1 avsnitt 4.18.

Enligt den foreslagna nya regleringen 1 1 kap. 3 a § giller bestim-
melserna i denna lag om aktiebolag och aktier 1 tillimpliga delar
iven fondandelsbolag och andelar i sddana bolag.

Av tredje stycket 1 f6revarande paragraf f6ljer att bestimmelserna
om aktier i avstimningsbolag dven tillimpas pa vissa aktierelaterade
instrument, bl.a. pd teckningsritter. Genom dndringen liggs det till
en ny fiirde punkt som innebir att bestimmelserna om aktier 1 av-
stimningsbolag dven giller sddana instrument som avses 1 6 kap. 14 §
fondandelsbolagslagen, nimligen teckningsoptioner, konvertibler
och foretridesritter.

9.11 Forslaget till lag om andring
i lagen (1999:158) om investerarskydd

12§

Paragrafen innehiller bestimmelser om undantag frin investerar-
skyddet. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att inte heller andelsigare 1 ett investeringsbolag har
ritt till ersdttning f6r tillgdngar som ingdr 1 fonden. Motsvarande
giller for virdepappersfonder.
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9.12 Forslaget till lag om andring
i bokforingslagen (1999:1078)

1 kap.
29

Paragrafen innehller definitioner av olika begrepp. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.9.1.

Forsta stycket 9 definierar rikenskapsinformation. I punken 9 a,
gors ett tilligg som innebir att dven sidana sammanstillningar av
uppgifter som avses 1 6 kap. 9 § (drsberittelse) omfattas. I punkten 9 d
gors ett tilligg som innebir att en halvirsredogérelse enligt 10 kap.
12 § forsta stycket fjirde strecksatsen fondandelsbolagslagen och
4 kap. 18 § och 18 a § LVF omfattas av definitionen av rikenskaps-
information.

I forsta stycket 11, som ir ny, infors en definition av begreppet
ATIF-bolag genom en hinvisning till 1 kap. 4 § fondandelsbolags-
lagen med den skillnaden att AIF-bolag som utgér en associations-
rittslig specialfond inte omfattas.

I forsta stycket 12, som ir ny, infors en definition av begreppet
associationsrittslig specialfond genom en hinvisning till 1 kap. 12 §
1 fondandelsbolagslagen.

4 kap.
6§

Paragrafen innehiller en reglering av redovisningsvaluta for aktie-
bolag, ekonomiska féreningar, sparbanker, férsikringsbolag och
tjinstepensionsféretag. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

Genom ett tilligg 1 forsta stycket andra meningen gors bestim-
melsen tillimplig ocksd pa fondandelsbolag.
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6 kap.
1§

Paragrafen redovisar vilka foretag som ska avsluta bokféringen med
en drsredovisning och offentliggéra den. Overvigandena finns i av-
snitt 4.9.1.

Enligt forsta stycket 1 a, som ir ny, omfattas AIF-bolag som inte
ir associationsrittsliga specialfonder av kravet att avsluta bokféringen
med en &rsredovisning.

9§

Paragrafen, som ir ny, innehéller bestimmelser om hur ett investe-
ringsbolag och en associationsrittslig specialfond ska avsluta den
l6pande bokforingen. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.
Regleringen innebir att investeringsbolag och associationsritts-
liga specialfonder, som definieras i 1 kap. 2 § 12, ska avsluta bokfér-
ingen med en rsberittelse enligt 10 kap. 12 § forsta stycket fjirde
strecksatsen fondandelsbolagslagen och 4 kap. 18 § och 18 a § LVF.
Bestimmelsen innebir att investeringsbolag och specialfonder, 1
motsats till vad som giller f6r ATF-bolag som ir inte associations-
rittsliga specialfonder, inte behdver uppritta en &rsredovisning.

8 kap.
1§

Paragrafen inneh8ller bestimmelser om utvecklandet av god redovis-
ningssed samt bemyndiganden. Overvigandena finns i avsnitt 4.9.1.

I forsta stycket andra meningen gors ett tilligg som innebir att det
ir Finansinspektionen som utvecklar god redovisningssed nir det
giller investeringsbolag och associationsrittsliga specialfonder.

L andra stycket, som ir en upplysningsbestimmelse, gors ett tilligg
om att det 121 kap. 1 § 27 fondandelsbolagslagen finns bemyndigande
nir det giller investeringsbolag och associationsrittsliga specialfonder.
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9.13 Forslaget till lag om andring
i inkomstskattelagen (1999:1229)

2 kap.
39

Paragrafen innehdller bl.a. bestimmelser om vilka entiteter som ska
behandlas som juridiska personer vid tillimpning av inkomstskatte-
lagen. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.2.

I andra stycket gors en indring som innebir att kontrakesrittsliga
specialfonder ska behandlas som juridiska personer.

Andringen ir redaktionell och féljer av att definitionen av special-
fonder i1 kap. 11 § 24 LAIF indras, se forfattningskommentaren
till den paragrafen. Enligt den dndrade definitionen kan en special-
fond vara antingen kontraktsrittslig eller associationsrittslig. Att asso-
ciationsrittsliga specialfonder ska behandlas som juridiska personer
foljer av att de ir juridiska personer. Denna bestimmelse avser dirfor
enbart kontraktsrittsliga specialfonder vilket fortydligas genom
indringen.

4§

Paragrafen reglerar vilka juridiska personer som riknas som aktie-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 5.2.3-5.2.7.

Andringen i forsta stycket innebir att ATF-bolag riknas som aktie-
bolag vid tillimpning av lagen.

Om en bestimmelse 1 lagen giller aktiebolag, men inte AIF-bolag,
framgar det direkt av den bestimmelsen. Sddana undantagsbestim-
melser finns i 11 a kap. 2 § och 143 kap. 2 §, se férfattningskommen-
tarerna till dessa.

Vissa bestimmelser som giller for aktiebolag kan inte tillimpas
pd AIF-bolag pd grund av den associationsrittsliga regleringen. Som
exempel kan nimnas 42 kap. 20 § som handlar om ombildning av
en ekonomisk férening till aktiebolag. Det ir inte associationsritts-
ligt mojligt att ombilda en ekonomisk férening till ett AIF-bolag.
Ett annat exempel dr fusionsreglerna i 37 kap. IL. Dessa regler giller
bl.a. f6r ett aktiebolag som fusioneras med en annan typ av juridisk
person. AIF-bolag kan enbart fusioneras med andra AIF-bolag vilket
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begrinsar de bestimmelser 1 37 kap. som kan bli tillimpliga pa si-
dana bolag.

I andra stycket, som ir nytt, anges att andelar 1 AIF-bolag riknas
som aktier vid tillimpning av lagen. Som exempel pd en f6ljd av
indringen kan nimnas tillimpningen av 48 kap. 2 § andra stycket.
Enligt denna bestimmelse ir en aktie en deligarritt, vilket innebir
att en andel i ett AIF-bolag ocks3 ir en deligarritt. Utdelning, &ter-
betalning av villkorade aktiedgartillskott, reglering av kapitalandels-
respektive vinstandelsldn eller tilldelning av inlésenaktier ska be-
skattas pd samma sitt oavsett om det giller aktier 1 aktiebolag eller
andelar i ett AIF-bolag.

Att AIF-bolag riknas som aktiebolag och att andelar i dessa bolag
riknas som aktier f&r ocksd betydelse for tillimpningen av SFL och
ISK-lagen, se 3 kap. 2 § SFL och 2 § forsta stycket ISK-lagen.

Enligt tredje stycket, som ir nytt, giller bestimmelserna i férsta
och andra styckena inte AIF-bolag som ir specialfonder. Ett AIF-
bolag kan anvindas f6r att bilda en associationsrittslig specialfond,
se 19 kap. 1 § fondandelsbolagslagen och 1 kap. 11 § 24 LAIF. Ett
ATF-bolag som utgor en specialfond beskattas som en specialfond
och inte som ett aktiebolag.

Termer och uttryck som anvinds i lagen omfattar ocksd mot-
svarande utlindska foreteelser om det inte anges eller framgér av
sammanhanget att bara svenska féreteelser avses, se 2 kap. 2 §. Vilka
utlindska juridiska personer som i férekommande fall ska anses
motsvara AIF-bolag fir avgéras 1 rittstillimpningen.

4f$

Paragrafen, som ir ny, foreskriver att investeringsbolag ska riknas
som virdepappersfonder. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.2.

Ett investeringsbolag ir en associationsrittslig UCITS-fond.
Bestimmelsen innebir att de regler som giller virdepappersfonder
ocks3 ska tillimpas pd investeringsbolag.

Svenska virdepappersfonder ir inte skattskyldiga f6r inkomst av
tillgdngar som ingdr i fonden (6 kap. 5 §). Denna bestimmelse ir
tillimplig dven pd investeringsbolag. Alla tillgdngar som igs av ett
investeringsbolag ir tillgingar 1 fonden, se 6 kap. 6 § fondandels-
bolagslagen och férfattningskommentaren till den paragrafen. Av
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6 kap. 6 § fondandelsbolagslagen foljer dven att fondbolaget inte
kan [3ta avgiften ackumuleras som en skuld i investeringsbolaget
vilket férebygger att skattefriheten missbrukas.

Aven 6vriga bestimmelser som giller virdepappersfonder ir
tillimpliga p8 investeringsbolag. Det innebir bl.a. att andelar 1 ett
investeringsbolag utgor delidgarritter (48 kap. 2 § forsta stycket
femte strecksatsen) och att andelsigare 1 férekommande fall ir skatt-
skyldiga enligt schablonreglerna 1 42 kap. 43 och 44 §§.

Att investeringsbolag riknas som virdepappersfonder fir be-
tydelse dven for tillimpningen av andra lagar 1 vilka det regleras att
termer och uttryck har samma innebérd som i inkomstskattelagen.
S&dana bestimmelser finns 1 bl.a. 3 kap. 2 § SFL, 2 kap. 22 § IDKL
och 2 kap. 23 § IDKAL.

Termer och uttryck som anvinds i lagen omfattar ocksd mot-
svarande utlindska foreteelser om det inte anges eller framgir av
sammanhanget att bara svenska foreteelser avses, se 2 kap. 2 §. Vilka
utlindska juridiska personer som i férekommande fall ska anses
motsvara investeringsbolag fir avgoras 1 rittstillimpningen.

4g§

Paragrafen, som ir ny, reglerar delfonder i investeringsbolag och
i specialfonder. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.2.

Enligt utredningens férslag kan investeringsbolag och associa-
tionsrittsliga specialfonder innehilla delfonder. Niringsrittsligt
motsvarar en delfond i allt visentligt en egen separat fond med en
tillgdngsmassa och en andelsigarkrets som 1 ekonomisk mening ir
separerad frin 6vriga delfonder. En delfond kan fusioneras med en
annan fond utan att 6vriga delfonder 1 bolaget piverkas. Av fore-
varande paragraf foljer att delfonder dven skattemissigt behandlas
som separata fonder. Om en skattepliktig inkomst uppkommer i en
delfond ir alltsd delfonden i sig skattesubjektet. Att en skattepliktig
inkomst uppkommer i ett investeringsbolag eller i en associations-
rittslig specialfond ir dock osannolikt, vilket utvecklas i évervigan-
dena.

Bestimmelsen innebir ocks3 att en fusion av en delfond far
samma skattemissiga konsekvenser for dess andelsigare som en
fusion av ett helt investeringsbolag eller en hel specialfond.
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Delfonder kan inte férekomma i en virdepappersfond eller i en
kontraktsrittslig specialfond.

11 kap.
45§

Paragrafen reglerar beskattning i inkomstslaget tjinst vid s.k. for-
bjudna lin som limnas till fysiska personer. Overvigandena finns
1avsnitt 5.2.5.

I forsta stycket gors en hinvisning till bestimmelserna om for-
bjudna 13n 1 fondandelsbolagen, vilka ir utformade med ABL:s mot-
svarande regler som forebild.

11 a kap.
29

I paragrafen finns bestimmelser om vad som avses med foretag vid
tillimpning av reglerna om personaloptioner. Overvigandena finns
1avsnitt 5.2.7.

Andpra stycket, som ir nytt, innebir att AIF-bolag inte utgér ett
foretag vid tillimpningen av bestimmelserna i kapitlet. AIF-bolag
kan dirmed inte ge ut sidana personaloptioner som avses 1 kapitlet.

15 kap.
=K)

I paragrafen finns bestimmelser om beskattning i inkomstslaget
niringsverksamhet vid s.k. férbjudna 18n som limnas till juridiska
personer. Overvigandena finns i avsnitt 5.2.5.

I forsta stycket gors en hinvisning till bestimmelserna om fér-
bjudna l3n i1 fondandelsbolagen, vilka ir utformade med ABL:s mot-
svarande regler som forebild.

Det kan noteras att férbjudna 18n inte medfér nigra skattemissiga
konsekvenser om lintagaren ir ett aktiebolag. Med tillimpning av
2 kap. 4 § giller denna undantagsregel ocksd AIF-bolag.
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24 kap.
33a$§

Paragrafen, som ir ny, innehdller bestimmelser om niringsbetingat
innehav for en s.k. Eltif-fond. Overvigandena finns i avsnitt 5.3.4.

I paragrafen anges att andelar i aktiebolag, ekonomiska féreningar,
virdepappersfonder och specialfonder under vissa férutsittningar
alltid dr niringsbetingade om de igs av en Eltif-fond. Vad som av-
ses med Eltif-fond framgdr av artikel 1.1 1 Eltif-férordningen.

For att omfattas av undantaget krivs enligt punkt 1 att Eltif-
fonden har bildats som ett ATF-bolag eller som en utlindsk juridisk
person.

Enligt punkt 2 krivs det att fonden marknadsfors éppet till och
igs av ett betydande antal icke-professionella investerare.

Att fonden ska marknadsforas 6ppet innebir ett krav pd att fonden
faktiskt ska vara 8ppen fér investeringar frin allminheten. En fond
som enbart ir dppen f6r investeringar i ett slutet sillskap, inom en
familj eller liknande, omfattas siledes inte. En Eltif-fond bér kunna
anses som Oppet marknadsférd dven om den har villkor om ett visst
lagsta investeringsbelopp, 1 vart fall om det inte dverstiger 200 000
300 000 kronor. Kravet hindrar inte heller att fonden, efter en 6ppen
investeringsrunda, ir sluten f6r nya investerare under en lingre period.

Kravet pd att en Eltif-fond ska marknadstoras éppet till allmin-
heten ska tillimpas med beaktande av de limplighets- eller passande-
bedémningar som enligt investerarskyddsreglerna i MiFID II ska
goras vid marknadsféring av sidana fonder.

Som villkor giller ocksd att Eltif-fonden dgs av ett betydande
antal icke-professionella investerare. Paralleller kan dras till det
villkor som finns fér investmentféretag, som méste dgas av ett “stort
antal” fysiska personer, 39 kap. 15 §. Andelsigarkretsen 1 en Eltif-
fond behéver dock inte vara lika spridd som 1 ett investmentféretag.
En Eltif-fond som har ett par hundra icke-professionella andels-
dgare bor 1 regel anses uppfylla kravet i denna bestimmelse.

Det ska framgd av ansékan om auktorisation och av prospektet
om en Eltif-fond ska marknadsforas till icke-professionella investe-
rare, se artikel 5.1 d och 23.4 c i Eltif-férordningen. Inneborden av
uttrycket icke-professionell investerare féljer av den finansmark-
nadsrittsliga regleringen, se artikel 2.2 och 2.3 i Eltif-férordningen
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och 9 kap. 3-5 §§ LVM. Kravet pd icke-professionella investerare
utesluter inte att iven professionella investerare dger andelar 1 fonden.

En icke-professionell investerare som forvirvar andelar i en Eltif-
fond genom en kapitalférsikring bér vid tillimpning av denna be-
stimmelse riknas som en andelsigare, dven om forsikringsbolaget
ar civilriteslig dgare till andelarna.

Enligt bestimmelsen ska Eltif-fonden dver tid dgas av ett be-
tydande antal icke-professionella investerare. Det innebir att ett
plotsligt och oférutsett stort utfléde av investerare inte ska med-
fora att fonden upphor att uppfylla villkoren i denna paragraf.

Om undantaget ir tillimpligt innebir det att samtliga andelar
som riknas upp 1 bestimmelsen, som en Eltif-fond dger, utgor ett
niringsbetingat innehav. Det giller siledes oavsett om andelarna
ir noterade eller onoterade.

Enligt den foreslagna lydelsen 125 kap. 3 § ska dessa andelar som
igs av en Eltif-fond som uppfyller villkoren i denna paragraf alltid
utgora kapitaltillgdngar.

40§

Paragrafen innehiller villkor avseende innehavstid vid utdelning
pi niringsbetingade andelar som ir marknadsnoterade. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 5.3.4.

Tredje stycket, som ir nytt, innebir att villkoren 1 férsta och andra
styckena inte giller f6r en sidan Eltif-fond som uppfyller kraven i
24 kap. 33 a §, se forfattningskommentaren till den bestimmelsen.
En sddan Eltif-fond behover allts inte inneha marknadsnoterade
andelar under viss tid for att de ska anses vara niringsbetingade.

Motsvarande dndring gors 125 a kap. 5 § for kapitalvinster pd
niringsbetingade andelar och niringsbetingade aktiebaserade del-
dgarratter.
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25 kap.
3§

Paragrafen reglerar vad som avses med kapitalvinst och kapitalfor-
lust. Bestimmelserna om kapitalvinst och kapitalférlust giller kapital-
tillgingar. Overvigandena finns i avsnitt 5.3.4.

I tredje stycket, som ir nytt, utvidgas definitionen av kapitaltill-
gingar gillande vissa andelar som dgs av en Eltif-fond som uppfyller
villkoren 1 24 kap. 33 a §. En andel i ett aktiebolag, en ekonomisk
férening, virdepappersfond eller specialfond, som igs av en Eltif-
fond, utgor alltid en kapitaltillgdng om villkoren 124 kap. 33 a § dr
uppfyllda.

Enligt 24 kap. 33 a § ir dven sddana andelar niringsbetingade.

25 a kap.
59

Paragrafen reglerar skattefrihet och avdragsférbud gillande nirings-
betingade andelar. Overvigandena finns i avsnitt 5.3.4.

I forsta stycket finns en hinvisning till villkoren om innehavstid
i 6 och 7 §§. Andringen innebir att villkoren om innehavstid i dessa
paragrafer inte giller for en Eltif-fond som uppfyller kraven 1 24 kap.
33a8.

I 25 kap. 3 § dndras definitionen av kapitaltillging s3 att den
utvidgas nir det giller vissa andelar som igs av en Eltif-fond som
uppfyller kraven 1 24 kap. 33 a §. Se forfattningskommentaren till
25kap. 3 8.

Kravet pd innehavstid tas dven bort nir det giller utdelning pa
niringsbetingade andelar, se 24 kap. 40 § och forfattningskommen-
tarerna till den paragrafen.
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35 kap.
5§

Paragrafen reglerar en utvidgad koncernbidragsritt nir ett dotter-
foretag genom fusioner kan g upp 1 moderféretaget. Denna fusions-
regel giller bara nir koncernbidrag ges frin ett moderféretag, och
bara om mottagaren ir ett aktiebolag. Overvigandena finns i av-
snitt 5.2.5.

Bestimmelserna i andra stycket, som ir nytt, innebir att AIF-
bolag omfattas av denna utvidgade koncernbidragsritt pi samma
sitt som aktiebolag.

Enligt den associationsrittsliga regleringen kan ett AIF-bolag
enbart fusioneras med andra AIF-bolag. Utan det nya andra stycket
1 denna paragraf skulle denna utvidgade koncernbidragsritt inte
kunna tillimpas i en situation som berér bdde AIF-bolag och aktie-
bolag, eftersom dessa inte kan fusioneras enligt den associations-
rittsliga lagstiftningen. Med st6d av det nya andra stycket kan dock
ATF-bolag 1 egenskap av moderforetag limna koncernbidrag enligt
fusionsregeln till ett aktiebolag lingre ner i koncernen, trots att de
faktiskt inte kan fusioneras. P4 samma sitt kan ett AIF-bolag, 1
egenskap av dotterféretag, ta emot koncernbidrag, med st6d av
fusionsregeln, iven om det ges frin ett moderforetag som ir ett
aktiebolag.

Att koncernbidragsritt féreligger med stod av denna paragraf
kan ha betydelse fér tillimpningen av andra bestimmelser 1 lagen,
bl.a. for de om s.k. kvalificerade underpriséverlitelser, se 23 kap.
17 §, och f6r reglerna om avdrag for negativt rintenetto 1 ett annat
foretag, se 24 kap. 28-29 §8.

40 kap.
59

Paragrafen innehiller en definition av bestimmande inflytande vid
tillimpningen av reglerna om avdrag for tidigare &rs underskott.
Overvigandena finns 1 avsnitt 5.2.5.

Andringen i forsta stycket innebir att upprikningen av hinvisade
lagrum om koncernférhllanden kompletteras med en hinvisning
till motsvarande bestimmelser i 1 kap. 9 § fondandelsbolagslagen.
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I 1 kap. 9 § fondandelsbolagslagen gérs en hinvisning till koncern-
bestimmelserna i 1 kap. 11 § ABL.

43 kap.
2§

I paragrafen finns bestimmelser om vad som avses med féretag vid
tillimpning av reglerna om investeraravdrag. Overvigandena finns i
avsnitt 5.2.7.

I andra stycket anges det vilka associationer som inte ska riknas
som foretag vid tillimpningen av reglerna. I punkt 5, som ir ny, liggs
ATF-bolag till i upprikningen. Ett AIF-bolag ska siledes inte riknas

som ett foretag vid tillimpningen av reglerna om investeraravdrag.

9.14  Forslaget till lag om andring i lagen (2000:35)
om byte av redovisningsvaluta i finansiella foretag

29

Paragrafen innehiller en upprikning av definitioner. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.9.1.

I punkt 3 b, som ir ny, gors ett tilligg med fondandelsbolag, vilket
innebir att lagen om byte av redovisningsvaluta i finansiella féretag
dven ir tillimplig p4 dessa bolag.

9.15 Forslaget till lag om dndring i lagen (2000:562)
om internationell rattslig hjalp i brottmal

5 kap.
10§

Paragrafen innehiller upplysningsbestimmelse om att det i andra
lagar finns bestimmelser om uppgiftsskyldighet. Overvigandena
finns i avsnitt 4.21.3.

I paragrafen gors ett tilligg avseende att det dven i fondandels-
bolagslagen finns en bestimmelse om uppgiftsskyldighet.
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9.16 Forslaget till lag om andring i lagen
(2004:46) om vardepappersfonder

1 kap.
1§

Paragrafen innehller definitioner av termer och uttryck som anvinds
i lagen. Overvigandena finns i avsnitten 4.4.6, 4.4.8, och 4.10.2.

I forsta stycker 11 utvidgas begreppet fondverksamhet till att dven
omfatta férvaltningen av ett investeringsbolag. Ett fondbolag som
har tillstdnd att bedriva fondverksamhet har alltsd méjlighet att iven
forvalta ett investeringsbolag. I 3 kap. 2 § fondandelsbolagslagen finns
bestimmelser om tillstind f6r bilandet av ett fondandelsbolag, se dven
3 kap. 3 § samma lag {6r den situation att ett aktiebolag samtidigt
ansoker om tillstdnd att bedriva fondverksamhet och har angetts
som forvaltare av investeringsbolaget. Ett investeringsbolag kan best3
av flera delfonder (se 7 kap. fondandelsbolagslagen). Férvaltaren for
investeringsbolaget férvaltar iven delfonderna.

I forsta stycket 15 utvidgas definitionen av férvaringsinstitut till
att dven omfatta en bank eller ett annat kreditinstitut som férvarar
tillgdngarna i ett investeringsbolag och som skéter in- och utbetal-
ningar avseende fonden.

I forsta stycket 19 a) och c) tillfors “matarfondsbolag”. Andringarna
foranleds av inférandet av fondandelsbolagslagen och det faktum
att ett investeringsbolag kan utgdra en matarfond”. Det innebir
till exempel att en virdepappersfond som har minst ett matarfonds-
bolag bland sina andelsigare (a), men inte ir en matarfond (b) och
inte placerar medel i ett matarfondsbolag (c), uppfyller definitionen
fér en mottagarfond.

I forsta stycket 20 b) och d) gors ett tilligg med matarfondsbolag.
Andringen féranleds av inférandet av fondandelsbolagslagen och
det faktum att ett investeringsbolag kan utgéra en matarfond”.
Andringen innebir till exempel att ett fondféretag som i sitt hem-
land har sddant tillstdnd som avses 1 artikel 5 1 Europaparlamentets
och ridets direktiv 2009/65/EG och har minst ett matarfondsbolag
bland sina andelsigare, inte ir ett matarfondféretag och inte placerar
medel i en matarfond uppfyller definitionen f6r ett mottagarfond-
foretag.

1076



SOU 2025:117 Foérfattningskommentar

I forsta stycket 27, som ir ny, definieras investeringsbolag genom
en hinvisning till fondandelsbolagslagen. Ett investeringsbolag kan
bestd av flera delfonder (se 7 kap. fondandelsbolagslagen).

I forsta stycket 28, som ir ny, definieras matarfondsbolag genom
en hinvisning till fondandelsbolagslagen. Ett matarfondsbolag ir
en “matarfond” i form av ett investeringsbolag, att jimféra med en
matarfond enligt férevarande lag som ir en virdepappersfond i form
av en matarfond.

I forsta stycket 27, som ir ny, definieras mottagarfondsbolag genom
en hinvisning till motsvarande begrepp i fondandelsbolagslagen. En
investeringsbolags mottagarfond ir en mottagarfond” i form av ett
investeringsbolag, att jimfora med en mottagarfond enligt denna lag
som ir en virdepappersfond 1 form av en mottagarfond.

5¢§

Paragrafen, som ir ny, innehéller en upplysningsbestimmelse. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.4.7.

Av bestimmelsen framgir att det 1 fondandelsbolagslagen finns
bestimmelser om investeringsbolag. Ett fondbolags tillstind att
bedriva fondverksamhet omfattar férvaltning av bide virdepappers-
fonder och investeringsbolag (jfr 1 § 11). Utdver bestimmelserna 1
férevarande lag finns det dven sirskilda bestimmelser 1 fondandels-
bolagslagen som giller for férvaltningen av ett sddant bolag. I den
lagen finns dven bestimmelser om fusion av en virdepappersfond
och ett investeringsbolag (se 14 kap. 27-28 §§).

6§

Paragrafen innehiller bestimmelser om férvaltningsbolag. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I andra stycket gors ett tilligg med ordet “investeringsbolag”.
Andringen innebir att det som enligt férevarande paragraf giller
for forvaltningen av en virdepappersfond ocksd giller f6r férvalt-
ningen av ett investeringsbolag. Med investeringsbolag inbegrips
dven delfonder i ett sidant bolag.
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6b§

Paragrafen innehéller bestimmelser om tillstdnd f6r férvaltnings-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I paragrafen gors tilligg avseende investeringsbolag. Andringarna
1 forsta stycket innebir att ett forvaltningsbolag pd motsvarande sitt
som bolaget kan f3 tillstind att f6rvalta en virdepappersfond dven
kan f4 tillstdnd att forvalta ett investeringsbolag. Nir det giller till-
stindet av att forvalta ett investeringsbolag ges det, till skillnad frin
forvaltningen av en virdepappersfond, i form av godkidnnande av en
bilaga till investeringsbolagets bolagsordning, antingen vid bildandet
av investeringsbolaget och tillstdndsprévningen enligt 3 kap. 1 §
fondandelsbolagslagen eller, betriffande befintliga investerings-
bolag, vid dndring av uppgifterna i bilagan till bolagets bolagsord-
ning enligt 5 kap. 7 § fondandelsbolagslagen.

Tilliggen 1 forsta stycket 1-3 innebir att det som giller for nir
tillstdnd att forvalta en virdepappersfond ska ges ocks? giller for
tillstind till f6rvaltningen av ett investeringsbolag, med den skill-
naden att ett investeringsbolag i stillet for fondbestimmelser har
en bilaga till bolagsordningen.

Andringen andra stycket innebir att det som giller nir ett férvalt-
ningsbolag férvaltar en virdepappersfond ocksd giller nir ett forvalt-
ningsbolag férvaltar ett investeringsbolag.

Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sddant bolag.

6¢c§

Paragrafen innehiller bestimmelser om de funktioner som ett for-
valtningsbolag som forvaltar en virdepappersfond ska tillhandahilla
i Sverige for att utfora vissa uppgifter. Overvigandena finns i av-
snitt 4.4.7.

I forsta stycket gors ett tilligg med orden “ett investeringsbolag”.
Andringen innebir att det som giller om funktioner nir ett férvalt-
ningsbolag férvaltar en virdepappersfond, ocksd giller vid férvalt-
ningen av ett investeringsbolag. Med investeringsbolag inbegrips
dven delfonder i ett sddant bolag.
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6e§

Paragrafen, som ir ny, reglerar forvaltningen av ett investeringsbolag.
Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

Bestimmelsen inleds med en hinvisning till fondandelsbolags-
lagen, dir en del av bestimmelserna reglerar f6rvaltningen av ett
investeringsbolag. Dirutover giller for forvaltningen vissa bestim-
melser i forevarande lag. Dessa bestimmelser motsvarar i huvudsak
vad som giller enligt 6 d § vid férvaltningen av en virdepappers-
fond. Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sidant
bolag.

2 kap.
1§

I paragrafen anges férutsittningar for tillstdnd att bedriva fondverk-
samhet. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7 och 4.4.8.

Andringen i punkt 6 innebir att bilagan till ett investeringsbolags
bolagsordning méste godkinnas for att tillstdnd ska kunna ges till
ett aktiebolag att vara forvaltare for investeringsbolaget. Vid bildandet
av ett investeringsbolag finns det bestimmelser om godkinnande
av bilagan vid tillstdndsprévning enligt 3 kap. 1 § fondandelsbolags-
lagen. Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sddant
bolag. Om ett investeringsbolag bestar av flera delfonder finns det
flera bilagor till bolagsordningen. Kravet 1 férevarande punkt inne-
fattar dd samtliga bilagor.

29

I paragrafens fiirde stycke finns en bestimmelse om att de tillgdngar
som ingdr i en virdepappersfond i vissa fall ska férvaras hir i landet.
Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I stycket gors ett tilligg med orden “eller ett investeringsbolag”.
Andringen innebir att Finansinspektionen i vissa fall som ett villkor
for tillstdndet att vara forvaltare f6r ett investeringsbolag far fore-
skriva att de tillgdngar som ingdr bolaget ska férvaras hir 1 landet.
Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sddant bolag.
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12§

I paragrafen finns bestimmelser om underrittelse till Finansinspek-
tionen f6r fondbolag som avser att inritta en filial 1 ett annat land
inom EES. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att Finansinspektionen ska underrittas om ett fond-
bolag som forvaltar en virdepappersfond avser att inritta en filial i
ett annat land inom EES. Med investeringsbolag inbegrips dven del-
fonder i ett sidant bolag.

13§

I paragrafen finns bestimmelser om tidsfrister {or Finansinspek-
tionen for underrittelser och utfirdande av intyg nir ett fondbolag
som avser att inritta en filial i ett annat land inom EES. Overvigan-
dena finns 1 avsnitt 4.4.7.

I andra stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen att det som enligt forevarande stycke giller om att det 1 det
intyg som ska limnas uppgift om huruvida det finns nigra begrins-
ningar for vilka slag av virdepappersfonder som bolaget fir férvalta
pd motsvarande sitt omfattar begrisningar f6r vilka slag av investe-
ringsbolag som bolaget far férvalta. Med investeringsbolag inbegrips
dven delfonder i ett sidant bolag.

5§

I paragrafen finns bestimmelser om underrittelse till Finansinspek-
tionen fér fondbolag som férvaltare en virdepappersfond som avser
att erbjuda och tillhandahilla tjinster i ett annat land inom EES
utan att inritta filial dir. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen att det som enligt férevarande stycke giller bestimmelser
om underrittelse till Finansinspektionen for fondbolag som férval-
tare en virdepappersfond som avser att erbjuda och tillhandahilla
yidnster 1 ett annat land inom EES utan att inritta filial dir giller pd
motsvarande sitt nir fondbolaget férvaltar ett investeringsbolag.
Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sddant bolag.
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I15a§

I paragrafen finns bestimmelser om tidsfrister for Finansinspek-
tionen for underrittelser och utfirdande av intyg nir fondbolag
som forvaltare en virdepappersfond som avser att erbjuda och till-
handahilla tjinster i ett annat land inom EES utan att inritta filial
dir. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I tredje stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att det som enligt férevarande stycke giller om att
det i det intyg som ska limnas uppgift om huruvida det finns nigra
begrinsningar for vilka slag av virdepappersfonder som bolaget far
forvalta pd motsvarande sitt omfattar begrisningar for vilka slag av
investeringsbolag som bolaget fir férvalta. Med investeringsbolag
inbegrips dven delfonder i ett sidant bolag.

I5¢§

I paragrafen finns bestimmelser om underrittelse till Finansinspek-
tionen fér fondbolag som férvaltare en virdepappersfond som avser
att marknadsféra andelar 1 en sidan fond, i ett annat land inom EES.
Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att det som enligt forevarande stycke giller bestim-
melser om underrittelse till Finansinspektionen f6r fondbolag som
forvaltare en virdepappersfond att marknadsfora andelar i en sddan
fond, 1 ett annat land inom EES giller p motsvarande sitt nir fond-
bolaget forvaltar ett investeringsbolag.

Aven i tredje stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag.
Andringen att det som enligt forevarande stycke giller om att det
1 det intyg som ska limnas uppgift om huruvida att virdepappers-
fonden uppfyller kraven i Europaparlamentets och ridets direk-
tiv 2009/65/EG, 1 lydelsen enligt Europaparlamentets och ridets direk-
tiv (EU) 2019/2034 pd motsvarande sitt giller investeringsbolag
som bolaget fir forvalta.

Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sidant bolag.
Till varje delfond i ett investeringsbolag kopplas en sirskild andels-
klass. I forsta och tredje styckena gors ett fortydligande om att be-
stimmelsen dven omfattar marknadsféring av andelar som ir kopplade
till en andelsklass 1 en delfond i ett investeringsbolag.
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151§

I paragrafen finns bestimmelser om underrittelse till Finansinspek-
tionen om ett fondbolag har upphért att marknadsfora andelar 1 en
virdepappersfond i ett annat land inom EES. Overvigandena finns i
avsnitt 4.4.7.

I paragrafen gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att det som enligt férevarande stycke giller bestim-
melser om underrittelse till Finansinspektionen f6r fondbolag som
har upphért att marknadsfoéra andelar i en virdepappersfond i ett
annat land inom EES giller pd motsvarande sitt nir fondbolaget
upphort att marknadsféra andelar i ett investeringsbolag.

Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sidant bolag.
Till varje delfond i ett investeringsbolag kopplas en sirskild andels-
klass. I paragrafen gors ett fortydligande om att bestimmelsen dven
omfattar marknadsféring av andelar som ir kopplade till en andels-
klass i en delfond 1 ett investeringsbolag.

17§

I paragrafen finns bestimmelser om sunda rutiner {6r fondbolag.
Overvigandena finns 1 avsnitt 4.4.7.

L andra stycket 2 gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att det som enligt férevarande stycke giller om att
dokumentera samtliga transaktioner som fondbolaget har genom-
fort for en virdepappersfonds rikning enligt 1 12 § andra stycket
eller 15 § andra stycket, giller ocks3 i frigan om ett investerings-
bolag. Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sidant
bolag.

17h'§

I paragrafen finns bestimmelser om principer f6r aktieigarengage-
mang. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att det som enligt forevarande stycke giller om att
ett fondbolag som forvaltar en virdepappersfond, vars medel placeras
1aktier som ir upptagna till handel p& en reglerad marknad och som
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har getts ut av ett bolag inom EES, ska anta principer f6r sitt aktie-
dgarengagemang 1 friga om sidana aktier, giller ocksd i frdgan nir
ett fondbolag forvaltar ett investeringsbolag. Med investeringsbolag
inbegrips dven delfonder i ett sidant bolag.

21§

I paragrafen finns bestimmelser om skadestindsansvar fér fond-
bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.11.2.

I andra stycket, som ir nytt, inférs en bestimmelse om att det
skadestindsansvar som giller f6r ett fondbolags forvaltning av virde-
pappersfond dven giller vid férvaltningen av ett investeringsbolag.
Det ir friga om ett strikt skadestidndsansvar. Till skillnad frin férsta
stycket innebir andra stycket att sjilva investeringsbolaget kan rikta
skadestdndskrav mot fondbolaget om bolaget drabbats av en skada.
For fall dir bolaget drabbats av en skada torde mojligheter f6r bo-
laget att driva en skadestdndstalan mot férvaltaren vara att féredra
jimfort med forsta stycket dir 1 de andelsigare dir andelsigare, dd
en virdepappersfond inte ir en juridisk person, ir hinvisade till att
driva en grupptalan enligt bestimmelser om gruppritteging.

For att bolaget eller dess andelsigare ska vara skadestdndsberit-
tigade krivs att skadan uppkommit genom att fondbolaget antingen
overtritt bestimmelser 1 denna lag, fondandelsbolagslagen eller
investeringsbolagets bolagsordning. Med bolagsordningen bilagan
till bolagsordningen (jfr 5 kap. 2 § fondandelsbolagslagen). I &vrigt
innebir andra stycket i sak inte nigon skillnad 1 férhdllande till f6rsta
stycket.

2 a kap.
59

Paragrafen innehdller bestimmelser om innehéllet i ett uppdragsavtal.
Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I paragrafen gors ett tilligg avseende investeringsbolag. Andringen
innebir att det som enligt forevarande stycke giller om att ett avtal
om férvaltning av en virdepappersfonds tillgingar f6r fondbolagets

1083



Forfattningskommentar SOU 2025:117

rikning ska innehilla riktlinjer for fondmedlens placering giller ocksd
1 friga om férvaltningen av ett investeringsbolag.
Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sidant bolag.

6§

Paragrafen anger tillimpningsomridet f6r regelverket om delegering
genom uppdragsavtal. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I punkten 1 gors ett tilligg avseende investeringsbolag. Andringen
innebir att det som enligt férevarande punkt anges om ett foretag
som forvaltar en virdepappersfond giller ocks8 1 frigan nir ett fore-
tag forvaltar ett investeringsbolag. Med investeringsbolag inbegrips
dven delfonder i ett sddant bolag.

12§

Paragrafen innehéller bestimmelser om att distributionsavtal under
vissa férutsittningar inte omfattas av delegeringsreglerna i detta
kapitel. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I paragrafen gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att det som enligt férevarande stycke giller om kraven
1 detta kapitel inte ska tillimpas p& uppdragsavtal om marknads-
foring av andelar 1 en virdepappersfond, giller ocksd i frigan om
ett investeringsbolag. Med investeringsbolag inbegrips dven del-
fonder i ett sidant bolag.

3 kap.
49

Paragrafen innehiller bestimmelser om férvaringsinstituts uppgif-
ter. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.6.

I paragrafen gors tilligg med investeringsbolag. Andringen inne-
bir att det som giller for ett férvaringsinstituts uppgifter avseende
en virdepappersfond giller pd motsvarande avseende ett investe-
ringsbolag. I 9 kap. 17 § fondandelsbolagslagen finns bestimmelser
om att ett investeringsbolag ska ha ett forvaringsinstitut. Med inve-
steringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sidant bolag.
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Forvaringsinstitutet har en kontrollerande funktion nir det verk-
stiller fondbolagets instruktioner. Detaljerade regler finns 1 kommis-
sionens delegerade férordning (se artiklarna 3 och 6). Dir framgar
bl.a. att férvaringsinstitutet sirskilt ska 6vervaka att de investerings-
restriktioner och grinser for finansiell hivsting som virdepappers-
fonden omfattas av iakttas (artikel 6 andra stycket).

Forvaringsinstitutet ska nir det verkstiller fondbolagets instruk-
tioner kontrollera att de inte strider mot lag (vilket inkludera bide
LVF och fondandelsbolagslagen), andra férfattningar, t.ex. Kom-
missionen delegerade forordning (EU) 2016/438 av den 17 decem-
ber 2015 om komplettering av Europaparlamentets och ridets direk-
tiv 2009/65/EG vad giller krav avseende férvaringsinstitut eller
myndighetsforeskrifter, eller mot investeringsbolagets bolagsord-
ning. I begreppet dsyftas frimst bilagan till bolagets bolagsordning
(se 5 kap. 2 § fondandelsbolagslagen) vilket motsvarar fondbestim-
melserna f6r en virdepappersfond. I friga om de 6vriga kontroller
som ett forvaringsinstitut ska vidta enligt bestimmelsen finns detal-
jerade regler 1 kommissionens delegerade forordning (se artiklarna 4,
5,7 och 8).

5§

Paragrafen innehdller bestimmelser om foérvaringsinstituts uppgift
att 6vervaka penningfloden. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.6
och 4.16.2.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att det som enligt férevarande stycke giller om att
ett forvaringsinstitut ska dvervaka en virdepappersfonds penning-
floden giller ocksd i frdga om investeringsbolag.

I andra stycket gors motsvarande tilligg avseende ett investerings-
bolag, och delfonder i ett sidant bolag. Andringen innebir inte
ndgon dndring i sak annat dn att férvaringsinstitutet sirskilt ska se
till alla betalningar frin investerare och alla likvida medel 1 fonden
som har mottagits har bokférts pa likvidkonton som har ppnats
1 investeringsbolagets namn. Med investeringsbolag inbegrips dven
delfonder i ett sddant bolag. I paragrafen fortydligas sirskilt att be-
stimmelsen dven giller 1 forhdllande till en delfond 1 ett sidant bolag.
Forvaringsinstitutet ska alltsd, om ett investeringsbolag bestdr av
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flera delfonder, nir det giller delfonder sirskilt se till alla betalningar
frdn investerare och alla likvida medel i fonden som har mottagits har
bokforts pa likvidkonton som har 6ppnats 1 respektive delfondens
namn.

6§

Paragrafen innehiller bestimmelser om férvaring av tillgingar. Over-
vigandena finns 1 avsnitt 4.4.6 och 4.16.2.

I paragrafen gors tilligg avseende investeringsbolag och delfonder
i ett sidant bolag. Andringen innebir att det som enligt férevarande
paragraf giller om foérvaring av tillgdngarna 1 en virdepappersfond
giller pd motsvarande sitt f6r férvaring av tillgdngarna i ett investe-
ringsbolag. Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett
sddant bolag. I paragrafen fortydligas sirskilt att bestimmelsen dven
giller 1 forhillande till en delfond i ett sidant bolag.

I9 kap. 10 § LAIF finns en motsvarande bestimmelse som giller
for associationsrittsliga specialfonder och delfonder i sddana bolag.

7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om separering av forvarade till-
gingar. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.6 och 4.16.2.

I paragrafen gors tilligg avseende investeringsbolag och delfonder
i ett sidant bolag. Andringen innebir att det som enligt férevarande
paragraf giller om separering av férvarade tillgdngar i en virdepappers-
fond giller pd motsvarande sitt f6r separering av férvarade tillgingar
1 ett investeringsbolag. Med investeringsbolag inbegrips dven del-
fonder i ett sddant bolag. I paragrafen fortydligas sirskilt att bestim-
melsen dven giller i férhillande till en delfond i ett sidant bolag. For-
varingsinstitutet ska alltsd, om ett investeringsbolag bestir av flera
delfonder, nir det giller delfonder sirskilt se till att alla finansiella
instrument registreras pd ett separat konto hos institutet 1 respektive
delfonds namn.
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8§

Paragrafen innehdller bestimmelser om den férteckning som ett
forvaringsinstitut ska ge till ett fondbolag. Overvigandena finns
1avsnitt 4.4.6.

I paragrafen gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att det som enligt forevarande paragraf giller om
att férvaringsinstitutet regelbundet ska ge fondbolaget en fullstin-
dig forteckning ver samtliga tillgdngar som ingdr 1 virdepappersfon-
den giller pd motsvarande sitt for tillgdngar 1 ett investeringsbolag.
Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder i ett sddant bolag.
I paragrafen fortydligas sirskilt att bestimmelsen dven giller 1 for-
hillande till en delfond i ett sidant bolag.

99

Paragrafen innehiller bestimmelser om férbud for ett férvarings-
institut att f6r en virdepappersfond ta upp eller bevilja [dn eller gd
i borgen. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.6.

I paragrafen gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att det som enligt forevarande paragraf giller om att
ett férvaringsinstitut for en virdepappersfond inte fir ta upp eller
bevilja 18n eller g& i borgen giller pd motsvarande sitt {6r ett inve-
steringsbolag. Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder 1 ett
sidant bolag. I paragrafen fortydligas sirskilt att bestimmelsen dven
giller 1 forhillande till en delfond i ett sidant bolag.

14§

I paragrafen finns bestimmelser om skadestdndsansvar f6ér forvar-
ingsinstitut. Overvigandena finns i avsnitt 4.11.2.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag som
inte innebir ngon annan dndring i sak dn vad som giller enligt f6re-
varande stycke om att férvaringsinstitutet eller en uppdragstagare
har férlorat finansiella instrument som depiférvaras, ska institutet
utan onddigt drojsmal terlimna finansiella instrument av samma
slag eller utge ett belopp motsvarande virdet till fondbolaget fér
virdepapperstondens rikning giller ocksg 1 forhillande till investe-
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ringsbolaget. Med investeringsbolag inbegrips dven delfonder 1 ett
sddant bolag. I paragrafen fortydligas sirskilt att bestimmelsen dven
giller i férhdllande till en delfond i ett sidant bolag.

Tilligget ir en {6ljd av att inférandet av investeringsbolag och
det faktum att dessa bolag ir egna juridiska personer. Som utgdngs-
punkt ska dirfor skadestdndsskyldigheten gilla direkt i férhéllande
till dessa.

156

I paragrafen finns bestimmelser om skadestindsansvar for forvar-
ingsinstitut. Overvigandena finns i avsnitt 4.11.2.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag som
innebir att férvaringsinstitutets skadestindsansvar pd motsvarande
sitt ocksd giller i friga om skada som drabbat investeringsbolaget
och inte bara fondandelsigarna. Det ir friga om ett strikt skade-
stindsansvar. Till skillnad frdn vad som giller f6r andelsigarna i en
virdepappersfond kan alltsd investeringsbolaget rikta skadestdnds-
krav mot férvaringsinstitut om bolaget drabbats av en skada. For
fall dir bolaget drabbats av en skada torde méjligheter f6r bolaget
att driva en skadestindstalan mot férvaringsinstitutet vara att fore-
dra jimfoért med att 1ita andelsigarna var och en eller genom en
grupptalan driva skadestindstalan mot férvaringsinstitutet. For att
bolaget eller dess andelsigare ska vara skadestdndsberittigade krivs
att skadan uppkommit genom att fondbolaget antingen dvertritt
bestimmelser i denna lag, eller andra foérfattningar som reglerar verk-
samheten.

5 kap.
15§

I paragrafen regleras vilka andra slags fonder som medel i en virde-
pappersfond far placeras i. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.1.

I forsta stycket 1 gors ett tilligg avseende investeringsbolag och
delfonder i sidana bolag. Andringen innebir att medel i en virde-
pappersfond, férutom att placeras i andelar i en virdepappersfond,
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ocks3 far placeras 1 andelar 1 ett investeringsbolag och 1 delfonder
1 sidana bolag.

Ett investeringsbolag kan bestd av flera delfonder. Till varje del-
fond kopplas en sirskild andelsklass och varje delfond utgér en egen
fond vid tillimpning av bestimmelsen i punkt 1. Det kan alltsd vara
friga om olika delfonder i ett och samma investeringsbolag eller 1
olika investeringsbolag.

I forsta stycket gors ett tilligg som innebir att dven delfonder i
specialfonder omfattas av bestimmelsen (se ovan).

Det som regleras 1 paragrafen giller enligt 10 kap. 14 § fondandels-
bolagslagen dven for var ett investeringsbolags medel far placeras.
Det innebir att bolagets medel fir placeras i virdepappersfonder,
fondféretag, andra investeringsbolag, specialfonder och andra alter-
nativa investeringsfonder samt i delfonder i investeringsbolag och
specialfonder.

16 §

Paragrafen innehdller bestimmelser om en begrinsning av hur stor
andel av en virdepappersfonds medel som fir placeras i en och samma
fond. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.1.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende delfonder. Andringen ir
foranledd av att med fonder 1 paragrafen, efter tillkomsten av inve-
steringsbolag, dven avses sddana fonder och att dessa kan bestd av
delfonder. Andringen innebir att begrinsningen om 20 procent
avseende hur stor del andelar i en virdepappersfond som fir ingd i
en och samma fond (alltsd dven 1 ett investeringsbolag) ocks3 giller
for andelar 1 en delfond 1 ett investeringsbolag.

Till varje delfond i ett investeringsbolag kopplas en sirskild andels-
klass och varje delfond utgor en egen fond vid tillimpning av denna
paragraf. Om medel placeras i flera delfonder giller begrinsningen
for respektive delfond, dven om alla delfonder ingdr i ett och samma
investeringsbolag. Alla medel 1 en virdepappersfond kan alltsg place-
ras i ett och samma investeringsbolag under férutsittning att medlen
placeras i olika delfonder 1 bolaget. Begrisningen om 20 procent giller
d f6r var och en av delfonderna.

Det som regleras i paragrafen giller enligt 10 kap. 14 § fondandels-
bolagslagen dven for hur stor del av ett investeringsbolags andelar
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som fir ingd 1 olika fonder, dvs. 1 en virdepappersfond eller ett fond-
foretag, i andra investeringsbolag, i specialfonder och andra investe-
ringsfonder samt i delfonder i investeringsbolag och specialfonder.

17§

Paragrafen innehiller en undantagsbestimmelse avseende 6verskri-
dandet av de grinser som anges 1 vissa andra paragrafer i detta kapital.
Overvigandena finns i avsnitt 4.10.1.

I paragrafen gors ett tilligg avseende delfonder. Andringen ir
foranledd av att med fonder 1 paragrafen, efter tillkomsten av inve-
steringsbolag, dven avses sddana fonder och att dessa kan bestd av
delfonder. Andringen innebir att det som giller placering i andelar
i en annan fond (vilket alltsd inkluderar dven investeringsbolag) dven
giller om virdepappersfonden éverskrider nigon av de grinser som
anges 16, 11, 14, 21 och 22 §§ vid placering av medel i en delfond
1 ett investeringsbolag. Se vidare kommentaren till 15 och 16 §§.

18§

I paragrafen finns bestimmelser om att informationsbroschyren
och arsberittelsen i vissa fall ska innehélla uppgifter om vissa avgifter.
Overvigandena finns i avsnitt 4.10.1.

I paragrafen gors ett tilligg avseende delfonder. Andringen ir
foranledd av att med fonder i paragrafen, efter tillkomsten av inve-
steringsbolag, dven avses sddana fonder och att dessa kan bestd av
delfonder, vilket fortydligas i férevarande paragraf. Andringen inne-
bir att det som giller om informationskrav enligt férevarande para-
graf nir en betydande del av medlen 1 en virdepappersfond placeras
iandelar enligt 15 § omfattar dven delfonder. Se vidare kommenta-
ren till 15 och 16 §§.
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19§

I paragrafen regleras om att placeringsinnehav inte fir 6verstiga vissa
nivier. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.1.

I forsta stycket 4 gors ett tilligg avseende delfonder. Andringen
ir foranledd av att med fonder 1 paragrafen, efter tillkomsten av inve-
steringsbolag, dven avses sddana fonder och att dessa kan bestd av del-
fonder. Andringen innebir att det som giller enligt f6rsta stycket 4
om att placeringsinnehavet i andelar 1 en annan fond inte fir 6ver-
stiga 25 procent giller dven delfonder. Se vidare kommentaren till
15 och 16 §§.

20§

Paragrafen innehéller bestimmelser om begrinsningar f6r fond-
bolag att forvirva aktier i ett foretag som gor det mojligt att utdva
ett visentligt inflytande 6ver ledningen av ett foretag. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.10.1.

I andra stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. Av
forsta stycket framgir att ett fondbolag inte till en virdepappers-
fond forvirva aktier med sidan rostritt som gor det mojligt for
fondbolaget att utdva ett visentligt inflytande 6ver ledningen av ett
foretag. Om ett fondbolag forvaltar flera virdepappersfonder eller
fondféretag giller bestimmelsen 1 forsta stycket det sammanlagda
aktieinnehavet i fonderna och fondforetagen. Andringen innebir
att 1 de fall ett fondbolag ocksd férvaltar ett investeringsbolag s&
ska dven den fondens innehav riknas med vid berikningen av det
sammanlagda aktieinnehavet. Med investeringsbolag inbegrips dven
delfonder i ett sddant bolag.

5 a kap.
1§

Paragrafen innehdller bestimmelser om placeringsregler f6r matar-
fonder. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.2.

I andra stycket forsta strecksatsen gors ett tilligg avseende matar-
fondsbolag. Andringen innebir att medel i en matarfond inte heller
far placeras i andelar i en virdepappersfond vars medel placeras 1 ett
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matarfondsbolag. Bestimmelser om matarfondsbolag finns 1 20 kap.
fondandelsbolagslagen.

I andra stycket andra strecksatsen gors ett motsvarande tilligg av-
seende matarfondsbolag som i1 férsta strecksatsen.

Av andra stycket tredje strecksatsen, som ir ny, framgér att medel
1 en virdepapperstond fir placeras 1 andelar 1 ett investeringsbolag,
eller en delfond i ett sddant bolag, som inte ir ett matarfondsbolag
och vars medel inte placeras 1 en matarfond, ett matarfondsbolag
eller ett matarfondforetag. Av bestimmelsen féljer att dven en del-
fond i ett investeringsbolag kan vara ett matarfondsbolag (se 1 kap.

12 § 7 fondandelsbolagslagen).

3§

Paragrafen innehéller bestimmelser hur matarfondens samman-
lagda exponering som hinfér sig till derivatinstrument ska berik-
nas. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.2.

I syfte att inte 6verskrida det virde som avses 1 5 kap. 13 § ska
matarfondens och mottagarfondens exponeringar riknas samman.
Fondbolaget f6r matarfonden kan vilja mellan de tvd metoder for
berikning som anges. Den férsta metoden (punkt 1) fo6r samman-
liggning forutsitter att fondbolaget far 16pande information frin
fondbolaget f6r mottagarfonden om mottagarfondens exponeringar
som hinfor sig till derivat. Den andra metoden (punkt 2) innebir
att fondbolaget f6r matarfonden rittar sig efter de begrinsningar
fér derivatanvindning som anges i mottagarfondens fondbestim-
melser. I punkterna liggs mottagarfondsbolag till. Andringen inne-
bir att ocksé en sidan fonds innehav ska beaktas vid berikningarna.

4a§

Paragrafen reglerar vilka bestimmelser i kapitlet som ir tillimpliga
pa matarfondsbolag eller mottagarfondsbolag och ir delvis utformad
efter forebild av 4 §. Overvigandena finns i avsnitt 4.10.2.

I paragrafen, som ir ny, klargérs att vissa bestimmelser om matar-
och mottagarfonder ocks3 ir tillimpliga betriffande matarfondsbolag
eller mottagarfondsbolag.
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5§

Paragrafen innehller bestimmelser om tillstind. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.10.2.

I andra stycket 2 gors ett tilligg avseende mottagarfondsbolag.
Andringen féranleds av att det inférs en mojlighet for en matar-
fond att placera medel i ett mottagarfondsbolag. Vid ansékan om
tillstdnd ska den avsedda mottagarfondens fondbestimmelser bifogas
anskan. P4 motsvarande sitt ska bilagan till bolagsordningen fér
ett mottagarfondsbolag bifogas om medlen ska placeras i en sidan
fond i stillet fér t.ex. 1 en mottagarfond.

19§

Paragrafen innehiller bestimmelser att revisorer ir skyldiga att sam-
ordna sin verksamhet och utbyta den information med varandra
som behovs for att de ska kunna fullgéra sina skyldigheter. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.10.2.

Det som tidigare gillt f6r revisorerna i en matarfond och mottagar-
fond giller genom ett tilligg nu ocksa revisorerna i ett matarfonds-
bolag och ett mottagarfondsbolag. Skyldigheten medfor att reviso-
rerna inte kan anses bryta mot tystnadsplikten for revisorer nir de
utbyter sddan information, eftersom informationslimnandet d3 inte
sker obehorigen.

7 kap.
1§

Bestimmelsen reglerar ett fondbolags mojlighet att efter tillstdnd ut-
fora vissa tjinster till tredje part. Overvigandena finns i avsnitt 4.4.7.

I forsta stycket 2 gors ett tilligg avseende investeringsbolag. Ett
fondbolag fir inte for férvaring ta emot fondandelar i en virdepap-
persfond som férvaltas av fondbolaget. Det giller genom dndringen
ocksd 1 friga om fondandelar 1 ett investeringsbolag som forvaltas av
fondbolaget. Med investeringsbolag avses dven delfonder i ett sddant
bolag.
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8 kap.
11§

Paragrafen innehéller bestimmelser om ritt till inlésen vid fusion.
Overvigandena finns i avsnitt 4.14.2.

I andra stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen att det som enligt férevarande stycke giller om att andels-
dgarna i stillet f6r inlésen av fondandelarna fir l3ta byta dessa mot
andelar 1 en annan virdepappersfond med liknande placeringsinrikt-
ning som forvaltas av samma fondbolag giller ocksd 1 friga om an-
delar i ett annat investeringsbolag.

27§

Paragrafen innehller en upplysningsbestimmelse. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.14.2.

I paragrafen, som ir ny, fortydligas genom en upplysning att det
114 kap. 27 och 28 §§ fondandelsbolagslagen finns bestimmelser
om fusion mellan virdepappersfonder och investeringsbolag.

12 kap.
la§

Paragrafen reglerar i vilka fall Finansinspektionen kan ingripa mot
ndgon som ingdr i ett fondbolags styrelse eller ir dess verkstillande
direktor, eller ersittare fér ndgon av dem. Overvigandena finns i
avsnitt 4.12.1.

I paragrafen gors tilligg avseende investeringsbolag och delfonder
i sddana bolag i forsta stycket 3 och 8 och det inférs en ny bestimmelse
i forsta stycket punkt 6 b. Andringarna innebir att det som giller om
Finansinspektionens mojlighet att ingripa mot féretridare for ett
fondbolag som férvaltar en virdepappersfond och bryter mot vissa
bestimmelser om marknadsféring, férvaltning och placering dven
giller nir fondbolaget forvaltar ett investeringsbolag och delfonder
1 sddana bolag.

1094



SOU 2025:117 Foérfattningskommentar

1b§

Paragrafen reglerar 1 vilka fall Finansinspektionen kan ingripa mot
ndgon som ingdr 1 ett forvaringsinstituts styrelse eller dr dess verk-
stillande direktor, eller ersittare for nigon av dem. Overvigandena
finns 1 avsnitt 4.12.1.

I paragrafen gors tilligg avseende investeringsbolag och delfonder
i sadana bolag i forsta stycket 1 och 2. Andringarna innebir att det som
giller om Finansinspektionens mojlighet att ingripa mot foretridare
for ett forvaringsinstitut som forvarar tillgdngarna i en virdepappers-
fond och skéter in- och utbetalningar avseende fonden dven giller
nir ett forvaringsinstitut forvarar tillgdngarna i ett investeringsbolag
och skéter in- och utbetalningar avseende fonden.

15§

Paragrafen reglerar 1 vilka fall Finansinspektionen kan ingripa mot
ett forvaltningsbolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.12.1.

I forsta stycket gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen att det som enligt férevarande paragraf giller om Finans-
inspektionens mojlighet att ingripa mot ett férvaltningsbolag som
forvaltar en virdepappersfond giller pd motsvarande sitt nir for-
valtningsbolaget férvaltar ett investeringsbolag.

Ikrafttridande- och dvergingsbestimmelserna

Overvigandena finns i avsnitt 7.

Enligt punkt 1 trider lagindringarna i kraft den 1 juli 2027.

Punkt 2 innebir att ett fondbolag, som vid tidpunkt for lagens
ikrafttridande innehar tillstdnd att bedriva fondverksamhet, inte
behéver anséka om nytt tillstdnd om fondbolaget vill férvalta ett
investeringsbolag. Detta giller alltsd dven om tillstdndet erholls
innan definitionen av fondverksamhet utdkades till att ocksd om-
fatta forvaltning av investeringsbolag. For ett fondbolag som vill
forvalta en ny virdepappersfond sker godkinnandet genom att
virdepappersfondens fondbestimmelser godkinns. Motsvarande
kommer dven att gilla i férhillande till ett investeringsbolag med
den skillnaden att ett godkinnande antingen sker av innehéllet 1
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bilagan till bolagets bolagsordning i samband med tillstdndsprocessen
vid bildandet av ett investeringsbolag (se 3 kap. 1 § fondandelsbolags-
lagen) eller betriffande befintliga investeringsbolag genom godkin-
nande av indring av uppgifter 1 bilagan till bolagets bolagsordning
(se 5 kap. 7 § fondandelsbolagslagen).

9.17 Forslaget till lag om dndring
i aktiebolagslagen (2005:551)

21 kap.
4§

Paragrafen innehiller bestimmelser om att den som innehar en
andel 1 en virdepappersfond eller specialfond inte ska ses som en
aktiedgare vid tillimpningen av bestimmelserna om lan till aktie-
igare m.fl. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I paragrafen gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att vad som giller enligt forevarande paragraf av-
seende den som innehar en andel i en virdepappersfond eller spe-
cialfond dven giller 1 forhillande den som innehar en andel 1 ett
investeringsbolag.

7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om att den som férvirvar eller
innehar en andel i en virdepappersfond eller specialfond inte ska
ses som forvirvare av aktier vid tillimpningen av bestimmelserna
om l&n till f6rvirv av aktier i bolaget eller éverordnat bolag i samma
koncern. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I paragrafen gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att vad som giller enligt férevarande paragraf av-
seende den som forvirvar eller innehar en andel 1 en virdepappers-
fond eller specialfond dven giller i férhillande till den som férvirvar
eller innehar en andel i ett investeringsbolag.
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9.18 Forslaget till lag om andring i lagen (2006:451)
om offentliga uppkopserbjudanden pa
aktiemarknaden

1 kap.
39

Paragrafen, som ir ny, innebir att regleringen i1 férevarande lag som
giller aktiebolag och aktier ocks3 giller fondandelsbolag och andelar
i sidana bolag. Overvigandena finns i avsnitt 4.18.

Vissa associationsrittsliga skillnader finns mellan aktiebolag och
fondandelsbolag. Ett fondandelsbolag kan exempelvis inte ha nigra
anstillda. Dirmed kan bestimmelserna om information i 4 kap.
inte bli tillimpliga pa ett sidant bolag.

9.19 Forslaget till lag om andring i lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden

9 kap.
7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om jimbérdiga motparter. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I forsta stycket 4 gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att vad som giller enligt forevarande paragraf avseende
en virdepappersfond dven giller 1 férhillande tll ett investeringsbolag.

18§

Paragrafen innehiller bestimmelser om krav pd att limna faktablad.
Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I paragrafen gors ett tilligg avseende investeringsbolag. And-
ringen innebir att kravet pd att limna faktablad ocksd omfattar virde-
pappersinstitut som férmedlar andelar i ett investeringsbolag. Med
andel 1 investeringsbolag avses dven en andel som ir kopplad till en
delfond i ett sddant bolag.
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25§

Paragrafen innehéller bestimmelser om tillhandahéllande av inve-
steringstjanster i vissa fall. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I forsta stycket 1d) gors ett tilligg avseende investeringsbolag.
Andringen innebir att vad som giller enligt férevarande bestimmelse
avseende andelarna 1 en virdepappersfond dven giller 1 forhillande
till andelarna i ett investeringsbolag. Med andel i investeringsbolag
avses dven en andel som ir kopplad till en delfond 1 ett sddant bolag.

15 a kap.
10§

Paragrafen innehdller krav pd indelning av dem som innehar posi-
tioner i finansiella instrument i olika kategorier. Overvigandena
finns i avsnitt 4.21.3.

I punkt 2 gors ett tilligg avseende investeringsbolag. Andringen
innebir att vad som giller enligt férevarande bestimmelse avseende
en virdepappersfond dven giller 1 férhillande till ett investeringsbolag.

16 kap.
=K)

Paragrafen innehiller undantag till kravet p4 att limna regelbunden
finansiell information. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

1 punkt 1 a gors ett tilligg avseende investeringsbolag. Andringen
innebir att vad som giller enligt forevarande bestimmelse avseende
andelarna i en virdepappersfond dven giller 1 férhillande till andelarna
i ett investeringsbolag. Med andel i1 investeringsbolag avses dven en
andel som ir kopplad till en delfond 1 ett sidant bolag.
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9.20 Forslaget till lag om andring
i delgivningslagen (2010:1932)

29§

Paragrafen innehdller bestimmelser om nir sirskild delgivning med
juridisk person far anvinda. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I punkt 8, som ir ny, gors ett tilligg avseende fondandelsbolag.
Andringen innebir att sirskild delgivning med juridisk person fir
anvindas dven pd fondandelsbolag.

9.21 Forslaget till lag om dndring
i skatteférfarandelagen (2011:1244)

3 kap.
3a§

Paragrafen, som ir ny, inneh&ller en definition av avstimningsbolag.
Overvigandena finns i avsnitt 5.2.8.

Med avstimningsbolag avses enligt punkt 1 sidana aktiebolag som
ir avstimningsbolag enligt 1 kap. 10 § ABL.

Enligt punkt 2 avses ocksd AIF-bolag vars andelar ir registrerade
1 ett avstimningsregister enligt kontoféringslagen. Genom hinvis-
ningen till 1 kap. 10 a § ABL kan det aktuella registret ocksd foras
av en virdepapperscentral som ir etablerad i ett annat land inom EES.
ATF-bolag som ir en associationsrittslig specialfond kan inte utgora
ett avstimningsbolag 1 lagens mening.

Termen avstimningsbolag anvinds i 10 kap. 18 och 22 §§ samt
23 kap. 8 § skatteforfarandelagen. Ordalydelsen 1 dessa paragrafer
justeras med anledning av att definitionen av avstimningsbolag tas
in 1 denna paragraf. Genom denna indring omfattas ocksi AIF-bolag
som avses i punkt 2 1 denna paragraf av bestimmelserna i 10 kap.
18 och 22 §§ samt 123 kap. 8 §.
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10 kap.
18§

Paragrafen innehiller undantag fran skyldigheten att gora skatte-
avdrag frin utdelning. Overvigandena finns i avsnitt 5.2.8.

Punkt 1 som till sin ordalydelse giller avstimningsbolag dndras
s att hinvisningen till ABL tas bort. I stillet ska avstimningsbolag
ha den innebérd som anges i definitionsbestimmelsen 1 den fére-
slagna 3 kap. 3 a §, se forfattningskommentaren till den paragrafen.

2§

Paragrafen reglerar en utlindsk virdepapperscentrals skyldighet att
ge in ett dtagande till Skatteverket om att gora skatteavdrag 1 vissa
fall. Overvigandena finns i avsnitt 5.2.8.

Forsta stycket 4 som till sin ordalydelse giller avstimningsbolag
indras sd att hinvisningen till ABL tas bort. I stillet ska avstim-
ningsbolag ha den innebord som anges i definitionsbestimmelsen
i1 den foreslagna 3 kap. 3 a §, se férfattningskommentaren till den
paragrafen. Aktiebolag och AIF-bolag som omfattas av definitionen
av avstimningsbolag, respektive som inte gor det, behandlas alltsd
pd samma sitt vid tillimpning av denna paragraf.

23 kap.
89

Paragrafen reglerar en utlindsk virdepapperscentrals skyldighet att
ge in ett dtagande till Skatteverket om att limna kontrolluppgifter i
vissa fall. Overvigandena finns i avsnitt 5.2.8.

Forsta stycket 4 som till sin ordalydelse giller avstimningsbolag
indras sd att hinvisningen till ABL tas bort. I stillet har avstim-
ningsbolag den innebord som anges i definitionsbestimmelsen i
den foreslagna 3 kap. 3 a §, se forfattningskommentaren till den
paragrafen. Aktiebolag och AIF-bolag som omfattas av definitionen
for avstimningsbolag, respektive som inte gor det, behandlas alltsd
pd samma sitt vid tillimpning av denna paragraf.
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34 kap.
99

Paragrafen innehdller bestimmelser om skyldigheter for fondbolag,
forvaltningsbolag och AIF-férvaltare att vid dvergdng till forvaltar-
registrering limna uppgifter om andelsigares anskaffningsutgifter
till den aktuella férvaltaren. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.3.

I forsta stycket tas det in en hinvisning till bestimmelserna om
forvaltarregistrering i fondandelsbolagslagen. Det innebir att para-
grafen tillimpas pd samma sitt pd investeringsbolag och associations-
rittsliga specialfonder som pd virdepappersfonder och kontrakts-
rittsliga specialfonder.

9.22 Forslaget till lag om andring i lagen
(2011:1268) om investeringssparkonto

69

Bestimmelsen innehller en definition av investeringstillgingar. Over-
vigandena finns i avsnitt 5.1.6 och 5.3.5.

Andringen i punkt 3 innebir att dven andelar i investeringsbolag
kan utgéra investeringstillgdngar, som kan férvaras pd ett ISK. Med
andel 1 investeringsbolag inbegrips dven en andel som ir kopplad till
en delfond i ett sddant bolag.

Genom den féreslagna dndrade definitionen av specialfonder 1
1 kap. 11 § 24 LAIF kan dven andelar i associationsrittsliga special-
fonder utgora investeringstillgingar enligt denna paragraf och dirmed
forvaras pd ISK. Med andel i an associationsrittslig specialfond in-
begrips dven en andel som ir kopplad till en delfond i ett sddant
bolag.

Av punkt 4, som ir ny, foljer att dven andelar 1 Eltif-fonder under
vissa forutsittningar kan utgora investeringstillgingar och dirmed
forvaras pd ISK. De villkor som ska vara uppfyllda anges i 24 kap.
33 a § forsta stycket 1 och 2, se forfattningskommentaren till den
paragrafen.

Om en Eltif-fond upphér att uppfylla villkoren 24 kap. 33 a §
forsta stycket 1 och 2 upphér andelarna att utgdra investerings-
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tillgdngar och ska dirmed avforas frin kontot (se 8 och 17 §§ ISK-
lagen).

13§

I paragrafen regleras i vilka situationer investeringstillgdngar fir
overforas till ett investeringssparkonto av ndgon annan in konto-
innehavaren. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.6.

I forsta stycket 2 gérs en dndring som innebir att investerings-
bolag regleras pd samma sitt som virdepappersfonder. Se forfatt-
ningskommentaren till 6 §.

16 §

Paragrafen reglerar vilka tillgingar som fir finnas pd ett investerings-
sparkonto. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.6.

L andra stycket gors en indring som innebir att investeringsbolag
regleras pd samma sitt som virdepappersfonder. Se forfattnings-
kommentaren till 6 §.

2§

Paragrafen reglerar under vilka férutsittningar finansiella instrument
far overforas frén ett investeringssparkonto till ndgon annan dn konto-
innehavaren. Overvigandena finns i avsnitt 5.1.6.

L andra stycket gors en dndring som innebir att investeringsbolag
regleras pd samma sitt som virdepappersfonder. Se forfattnings-
kommentaren till 6 §.
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9.23  Forslaget till lag om andring i lagen (2013:561)
om forvaltare av alternativa investeringsfonder

1 kap.
11§

Paragrafen innehdller definitioner av termer och uttryck som an-
vinds 1 lagen. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

I punkt 24 utvidgas begreppet specialfond till att iven omfatta
associationsrittsliga specialfonder. Enligt tidigare lydelse utgor en
specialfond en alternativ investeringsfond som férvaltas enligt denna
lag och som uppfyller de sirskilda kraven 1 12 kap. En sddan fond
utgor en kontraktsrittslig fond. For att de bestimmelser som finns 1
lagen nir det giller férvaltningen av kontraktsrittsliga specialfonder
ocks3 ska gilla for forvaltningen av specialfonder i form av ett ATF-
bolag (associationsrittsliga specialfonder) utvidgas begreppet special-
fond till att dven omfatta dessa bolag. Féljden av dndringen ir dven
att bestimmelser om specialfonder 1 andra férfattningar dven om-
fattar associationsrittsliga specialfonder.

I fondandelsbolagslagen finns bestimmelser om AIF-bolag som
ir alternativa investeringsfonder som forvaltas enligt férevarande
lag. I 1 kap. 12 § fondandelsbolagslagen definieras en associationsritts-
lig specialfond som ett AIF-bolag som uppfyller villkoren i 19 kap.
den lagen och 1 12 kap. 7-12 §§ 1 forevarande lag. De sirskilda kraven
1 19 kap. fondandelsbolagslagen motsvarar 1 huvudsak de krav som
giller enligt 12 kap. i forevarande lag. Detta innebir bl.a. att en asso-
ciationsrittslig specialfond ska ha tillstind frdn Finansinspektionen.

I punkt 29, som ir ny, inférs en definition av associationsrittslig
specialfond genom en hinvisning till fondandelsbolagslagens defi-
nition.

I punkt 30, som ir ny, infér en definition av kontrakesrittslig
specialfond som motsvarar tidigare definition av specialfonder, dvs.
innan den sistnimnda definitionen ocks3 inkluderade associations-
rittsliga specialfonder. Detta innebir siledes ingen dndring i sak
betriffande kontraktsrittsliga fonder.

Nir det 1 forevarande lag talas om specialfonder giller det bdde
associationsrittsliga och kontraktsrittsliga specialfonder.
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5 kap.
89

Paragrafen innehiller bestimmelser om forvaltning av en special -
fond. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

I tredje stycket fortydligas att vid férvaltningen av en associations-
rittslig specialfond ska dven 19 kap. fondandelsbolagslagen tillimpas.

8 kap.
29

Paragrafen innehiller undantagsbestimmelser nir det giller forvalt-
ningen av specialfonder. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

I forsta stycket fortydligas att stycket enbart giller férvaltningen
av s.k. kontraktsrittsliga specialfonder. Andringen ir féranledd av
att definitionen av specialfonder har utvidgats till att omfatta dven
associationsrittsliga fonder (se 1 kap. 11 § 24, 29 och 30).

I andra stycket, som ir nytt, fortydligas att nir det giller associa-
tionsrittsliga specialfonder si giller i stillet for 8 § forevarande lag
det som féljer av 6 kap. fondandelsbolagslagen.

9 kap.
99

Paragrafen innehiller bestimmelser om férvaringsinstitutens upp-
gifter att 6vervaka penningfléden. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

En associationsrittslig specialfond kan bestd av flera delfonder
(se 19 kap. 10 § fondandelsbolagslagen). I andra stycket tortydligas
att bestimmelsen dven giller i forhdllande till en delfond i en sddan
fond. Forvaringsinstitutet ska alltsd, om en associationsrittslig spe-
cialfond bestar av flera delfonder, sirskilt se till att alla betalningar
frin investerare och alla likvida medel i fonden som har mottagits
har bokférts pd likvidkonton som har éppnats i respektive delfonds
namn.
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11§

Paragrafen innehdller bestimmelser om separering av férvarade till-
gingar. Overvigandena finns i avsnitt 4.16.2 och 4.17.

En associationsrittslig specialfond kan bestd av flera delfonder
(se 19 kap. 9 § fondandelsbolagslagen). I forsta stycket fortydligas
att bestimmelsen dven giller 1 forhillande till en delfond 1 ett sidan
fond. Forvaringsinstitutet ska alltsd, om en associationsrittslig spe-
cialfond bestir av flera delfonder, sirskilt se till att alla finansiella
instrument registreras pa ett separat konto hos institutet i respek-
tive delfonds namn.

22§

Paragrafen innehdller bestimmelser om skadestdndsansvar for ett
forvaringsinstitut som forvarar en specialfonds tillgingar. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.17.

I andra stycket, som ir nytt, fértydligas att det vid tillimpning
av de aktuella bestimmelserna 1 LVF s8 ska med virdepapperstond
avses s.k. kontraktsrittslig specialfond och med investeringsbolag

avses associationsrittslig specialfond. Se dven kommentaren till
3 kap. 14 §.

12 kap.
1-6 §§

Paragraferna innehéller bestimmelser om kontraktsrittsliga special-
fonder. De giller fondernas rittsliga stillning, forvaltningen, fond-
bestimmelserna, fondandelarna samt férvirv och inlésen av fond-
andelar. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

I paragraferna gors ett tilligg av begreppet kontraktsrittslig spe-
cialfond. Andringen innebir att dessa paragrafer enbart giller for
kontraktsrittsliga specialfonder och inte associationsrittsliga special-
fonder. Andringen ir en f6ljd av den utvidgade definitionen av spe-
cialfonder, som innebir att specialfonder efter indringen inkluderar
dven associationsrittsliga fonder. For de associationsrittsliga special-
fonderna finns motsvarande bestimmelser i 19 kap. fondandelsbolags-
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lagen. Andringarna innebir ingen indring i sak for kontrakesritts-
liga specialfonder.

7§

Paragrafen innehiller bestimmelser om informationsbroschyren
for specialfonder. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

Paragrafen ir tillimplig pd bade kontraktsrittsliga och associa-
tionsrittsliga specialfonder. I stillet f6r fondbestimmelser har de
sistnimnda specialfonderna en bilaga till bolagsordningen. I forsta
stycket gors et tilligg av begreppet bilagan till bolagsordningen. And-
ringen innebir ingen annan dndring 1 sak dn att informationsbro-
schyren for en associationsrittslig specialfond ska innehilla bilagan
till bolagsordningen, pi motsvarande sitt som informationsbroschy-
ren for en kontraktsrittslig specialfond ska innehilla fondbestim-
melserna

13 och 14 §§

Paragraferna innehéller bestimmelser om placering av medel i en kon-
traktsrittslig specialfond. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

I paragraferna gors ett tilligg av begreppet kontraktsrittslig spe-
cialfond. Andringen innebir att dessa paragrafer enbart giller for
kontraktsrittsliga specialfonder och inte associationsrittsliga spe-
cialfonder. Andringen ir en féljd av den utvidgade definitionen av
specialfonder, som efter indringen inkluderar dven associations-
rittsligs specialfonder. For de associationsrittsliga specialfonderna
finns motsvarande bestimmelser i 19 kap. fondandelsbolagslagen.
Andringarna innebir ingen dndring i sak for kontraktsrittsliga spe-
cialfonder.

16-18 §§

Paragraferna innehéller bestimmelser om fusion, delning och av-
veckling av kontraktsrittsliga specialfonder. Overvigandena finns
1avsnitt 4.17.
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I paragraferna gors ett tilligg av begreppet kontraktsrittslig spe-
cialfond. Andringen innebir att dessa paragrafer enbart giller for
kontraktsrittsliga specialfonder och inte associationsrittsliga spe-
cialfonder. Andringen ir en foljd av den utvidgade definitionen av
specialfonder, som efter dndringen dven inkluderar associations-
rittsligs specialfonder. For de associationsrittsliga specialfonderna
finns motsvarande bestimmelser 1 19 kap. fondandelsbolagslagen.
Andringarna innebir ingen indring i sak for kontraktsrittsliga spe-
cialfonder.

9.24  Forslaget till lag om andring i lagen (2014:484)
om en databas for évervakning av och tillsyn
over finansmarknaderna

3§

Paragrafen innehiller bestimmelser om databasens innehill. Over-
vigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I punkt 18, som ir ny, gors ett tilligg avseende sddana uppgifter
som samlats in med stéd av 13 kap. 2 § fondandelsbolagslagen. And-
ringen innebir att dven uppgifter som samlats in med stéd av den
bestimmelsen far hanteras i databasen.

9.25  Forslaget till lag om dndring
i lagen (2014:836) om naringsférbud

39

Paragrafen innehdller bestimmelser om personer med anknytning
till juridiska personer som fir meddelas niringsférbud. Overvigan-
dena finns i avsnitt 4.21.3.

I punkt 9, som ir ny, gors ett tilligg avseende fondandelsbolag.
Andringen innebir p& motsvarande sitt som fér personer med an-
knytning till en stiftelse att de uppriknade personerna med anknyt-
ning till ett fondandelsbolag kan meddelas niringsférbud.
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11§

Paragrafen innehéller bestimmelser om niringstérbudets innehdll.
Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I punkterna 4 och 5 gors ett tilligg avseende fondandelsbolag.
Andringen innebir den som har niringsforbud inte fir vara stiftare,
styrelseledamot eller suppleant i ett sddant bolag.

9.26  Forslaget till lag om andring i lagen (2017:630)
om atgarder mot penningtvatt och finansiering
av terrorism

1 kap.
29

Paragrafen innehiller bestimmelser om tillimpningsomridet for
lagen om &tgirder mot penningtvitt och finansiering av terrorism.
Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I forsta stycket 25, som ir ny, gors ett tilligg avseende fondandels-
bolag. Andringen innebir att den verksamhet som ett fondandels-
bolag bedriver omfattas av lagen. Ett fondandelsbolag ir antingen
ett investeringsbolag eller ett AIF-bolag. I 1 kap. 3 och 4 §§ fond-
andelsbolagslagen finns bestimmelser om investeringsbolags respek-
tive AIF-bolags verksamhet.
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9.27  Forslaget till lag om andring i lagen (2017:704)
om andring i lagen (2015:398) om andring i
lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder

5 kap.
89

Paragrafen innehiller bestimmelser om forvaltning av en special-
fond. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

I tredje stycket f6rtydligas att det vid f6rvaltningen av en asso-
ciationsrittslig specialfond ska dven 19 kap. fondandelsbolagslagen
tillimpas.

9.28 Forslaget till lag om andring i lagen
(2018:1653) om foretagsnamn

2 kap.
1§

Paragrafen innehéller bestimmelser om allminna registreringsvillkor
for registrering av féretagsnamn. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I andra stycket gors ett tilligg avseende beteckningarna fond-
andelsbolag, investeringsbolag och AIF-bolag. Andringen innebir
att dven dessa beteckningar pd samma sitt som aktiebolag, handels-
bolag eller ekonomisk férening eller forkortning av en sddan beteck-
ning ingdr i féretagsnamnet, ska bortses fran vid bedémningen enligt
férevarande paragraf.
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9.29  Forslaget till lag om andring i lagen (2022:197)
om andring i lagen (2013:561) om férvaltare
av alternativa investeringsfonder

1 kap.
11§

Paragrafen innehdller definitioner av termer och uttryck som an-
vinds i lagen. Overvigandena finns i avsnitt 4.17.

I punkr 24 utvidgas begreppet specialfond till att dven omfatta
associationsrittsliga specialfonder. Enligt tidigare lydelse utgor en
specialfond en alternativ investeringsfond som férvaltas enligt denna
lag och som uppfyller de sirskilda kraven i 12 kap. En sddan fond
utgor en kontraktsrittslig fond. For att de bestimmelser som finns 1
lagen nir det giller forvaltningen av kontraktsrittsliga specialfonder
ocks ska gilla f6r férvaltningen av specialfonder i form av ett AIF-
bolag (associationsrittsliga specialfonder) utvidgas begreppet special-
fond till att dven omfatta dessa bolag. Foljden av indringen ir dven
att bestimmelser om specialfonder 1 andra férfattningar dven om-
fattar associationsrittsliga specialfonder.

I fondandelsbolagslagen finns bestimmelser om AIF-bolag som
ir alternativa investeringsfonder som forvaltas enligt férevarande
lag. T 1 kap. 12 § fondandelsbolagslagen definieras en associationsritts-
lig specialfond som ett AIF-bolag som uppfyller villkoren 1 19 kap.
den lagen och i 12 kap. 7-12 §§ i férevarande lag. De sirskilda kraven
119 kap. fondandelsbolagslagen motsvarar 1 huvudsak de krav som
giller enligt 12 kap. i férevarande lag. Detta innebir bl.a. att en asso-
ciationsrittslig specialfond ska ha tillstind frin Finansinspektionen.

I punkt 29, som ir ny, inférs en definition av associationsrittslig
specialfond genom en hinvisning till fondandelsbolagslagens defi-
nition.

I punkt 30, som ir ny, infér en definition av kontraktsrittslig
specialfond som motsvarar tidigare definition av specialfonder, dvs.
innan den sistnimnda definitionen ocks8 inkluderade associations-
rittsliga specialfonder. Detta innebir sdledes ingen dndring i sak
betriffande kontraktsrittsliga fonder.

Nir det i férevarande lag talas om specialfonder giller det bide
associationsrittsliga och kontraktsrittsliga specialfonder.
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9.30 Forslaget till lag om andring i lagen (2022:760)
om upphandling av fonder till premiepensionens
fondtorg

2 kap.
1§

Paragrafen innehdller bestimmelser om vilka fonder som fir upp-
handlas till fondtorget. Overvigandena finns i avsnitt 4.21.3.

I punkt 5, som ir ny, gors ett tilligg avseende investeringsbolag.
Andringen innebir att dven dessa fonder fir upphandlas till fond-
torget. I paragrafen gors dven ett fértydligande att det med investe-
ringsbolag dven avses en delfond i ett sddant bolag. Ett investerings-
bolag kan best3 av flera delfonder. Bestimmelsen innebir att det ir
mojligt att pd fondtorget upphandla enbart en delfond 1 ett sddant
bolag.

9.31 Forslaget till lag om dndring i lagen
(2022:964) om féretagsrekonstruktion

1 kap.
29

Paragrafen innehdller bestimmelser om vilka gildenirer som inte
omfattas av lagen om foretagsrekonstruktion. Overvigandena finns
1avsnitt 4.13.3.

I forsta stycket 8, som ir ny, gors ett tilligg avseende fondandels-
bolag. Andringen innebir att dven dessa bolag inte omfattas av be-
stimmelserna i lagen om foretagsrekonstruktion.
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9.32 Forslaget till lag om andring
i mervardeskattelagen (2023:200)

10 kap.
33§

Paragrafen genomf{or artikel 135.1 b—g 1 mervirdesskattedirektivet
och innehiller undantag inom omridet for finansiella tjinster. Over-
vigandena finns i avsnitt 5.1.4.

En indring gors i tredje stycket 2, dir det regleras att forvaltning
av virdepappersfonder enligt LVF utgér sddan virdepappershandel
som enligt forsta stycket dr ett tillhandahillande som ir undantaget
frin skatteplikt. Tilligget innebir att dven férvaltning av investerings-
bolag dr undantaget frin beskattning pd samma sitt som forvaltning
av virdepappersfonder.

Med specialfond avses i denna paragraf sidana specialfonder
som definieras i 1 kap. 11 § 24 LATIF. Enligt utredningens forslag
indras den definitionen s3 att en specialfond kan vara antingen kon-
traktsrittslig eller associationsrittslig. Den indrade definitionen med-
for att dven forvaltning av specialfonder i1 form av AIF-bolag, dvs.
associationsrittsliga specialfonder, ir undantaget frin skatteplikt
enligt tredje stycket 2 1 denna paragraf.

9.33  Forslaget till lag om andring i lagen (2025:796)
om andring i konkurslagen (1987:672)

7 kap.
15§

Paragrafen innehéller bestimmelser om upprittande av forvaltar-
berittelsen. Overvigandena finns i avsnitt 4.13.2,

I andra stycket 3 gors ett tilligg avseende fondandelsbolag. And-
ringen innebir att forvaltarberittelsen ocksd ska innehilla en upp-
gift om huruvida det finns skilig anledning att anta att ndgon enligt
fondandelsbolagslagen ir skyldig att dterlimna olaglig vinstutdel-
ning eller annan olaglig utbetalning eller att enligt den lagen betala
skadestdnd till ett fondandelsbolag.
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Kommittédirektiv 2023:163

Ett moderniserat regelverk for att stdarka konkurrenskraften
och motstandskraften pa svensk fondmarknad

Beslut vid regeringssammantride den 14 december 2023

Sammanfattning

En sirskild utredare ska analysera och foresld vilka forfattningsind-
ringar som behovs f6r att anpassa svensk ritt till andringar 1 ATFM-
direktivet och UCITS-direktivet. Utredaren ska ocksd analysera och
foresla dtgirder for att stirka konkurrenskraften pd den svenska fond-
marknaden, bl.a. regler om associationsrittsliga fonder med rorligt
aktiekapital. Utredaren ska dven se dver reglerna om inlgsenfrekvens
i virdepappersfonder och specialfonder, och analysera hur svenska fon-
ders motstdndskraft och skyddet for investerare kan stirkas. Syftet dr
att modernisera fondlagstiftningen och gora den svenska fondmark-
naden mer konkurrenskraftig och motstdndskraftig, och anpassa lag-
stiftningen till EU-ritten.
Utredaren ska bl.a.

e bedéma vilka férfattningsindringar som behévs for att anpassa

svensk ritt till indringar i AIFM-direktivet och UCITS-direktivet,

e analysera och ta stillning till hur en reglering av associationsritts-
liga fonder med rorligt aktiekapital bor utformas,

e analysera och ta stillning till vilka dndringar som behovs for att
virdepappersfonder ska kunna vara éppna fér inlésen tvd ginger
per minad, och

¢ limna nédvindiga férfattningstforslag.

Uppdraget ska redovisas senast den 30 april 2025.
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Den svenska fondlagstiftningen behover ses 6ver
Den svenska fondlagstiftningen

I Sverige har det funnits nationell fondlagstiftning sedan 1970-talet.
Ett forsta steg mot en harmoniserad fondreglering inom EU togs 1985
nir ett EU-direktiv som reglerade fonder och deras férvaltare antogs.
Sverige inférde EU-regleringen redan 1991, innan Sverige blev med-
lem 1 EU. Direfter har den EU-rittsliga regleringen utékats och fler
rittsakter har tillkommit, inte minst efter finanskrisen 2008—2009.
EU-direktiven har genomforts i svensk ritt, som 1 huvudsak ir harmo-
niserad pd EU-niva. Vid sidan av EU-direktiven finns det ocksd EU-
forordningar som reglerar vissa typer av fonder. I Sverige finns dess-
utom specialfonder som ir nationellt reglerade fonder som liknar
virdepappersfonder men som normalt ir mer riskfyllda in virde-
pappersfonder.

Kommissionens oversyn av EU:s direktiv pd fondomrddet

Behovet av ett robust regelverk som kan bidra till en mer motsténds-
kraftig fondmarknad har pd senare ar blivit allt tydligare. Oro p4 fond-
marknaden, som 1 bérjan av covid-19-pandemin, visar pd vikten av att
fondforvaltare har effektiva verktyg for att motverka likviditetsrisker
i fonder.

Europeiska kommissionen presenterade 2021 ett f6rslag med dnd-
ringar av EU:s direktiv p4 fondomridet. Andringarna syftar bl.a. ill
att ge fondforvaltare effektiva verktyg for att kunna motverka sddana
situationer som uppstod under covid-19-pandemin och dirigenom
minska finansiella stabilitetsrisker och stirka skyddet for investerare.
Syftet dr ocks3 att ytterligare harmonisera fondregelverken inom EU.
Andringarna vintas trida i kraft under forsta kvartalet 2024 och ska
vara genomfoérda i nationell ritt inom 24 ménader frin ikrafttridandet.

Atgiirder for att stirka svensk fondmarknads konkurrenskraft

Den svenska fondlagstiftningen erbjuder i dag ett begrinsat utbud
av fondstrukturer. Det dr frimst avsaknaden av ett regelverk for
associationsrittsliga fonder med rérligt aktiekapital som lyfts fram
som en konkurrensnackdel for Sverige. Det finns dven andra omra-
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den dir Sverige inte fullt ut kan konkurrera med andra medlemsstater.
Det giller bl.a. i friga om s.k. bérshandlade fonder och méjligheten
att erbjuda skattemissigt transparenta fonder. En 6versyn av den
svenska fondmarknadens konkurrenskraft bor dirfor goras.

Likviditetshantering i fonder

En grundliggande forutsittning f6r fondforvaltare att hantera likvi-
ditetsrisker dr inlosenfrekvensen, dvs. hur ofta en andelsigare har ritt
att 16sa in sina fondandelar. I dag ir reglerna om inlésenfrekvens i
virdepappersfonder reglerade 1 EU-ritten och det finns mojlighet att
ha en ligre inlésenfrekvens, dvs. inlésen mer sillan, in vad som giller
enligt svensk lagstiftning. Som ett led i att 6ka den svenska fondmark-
nadens motstindskraft bor reglerna om inlésenfrekvens 1 virdepap-
persfonder ses 6ver och en kartliggning géras av eventuella hinder
pa den svenska marknaden for att uppnd en mer differentierad inlgsen-
frekvens 1 virdepappersfonder.

Ett uppdaterat fondregelverk i vissa delar

Det finns anledning att se 6ver om det svenska fondregelverket be-
héver uppdateras i vissa delar, bl.a. hur Finansinspektionen kan ges
utdkade verktyg for att handligga drenden om ingripanden mot fond-
forvaltare och hur den svenska fondlagstiftningen, liksom annan lag-
stiftning som rér fondfrdgor, kan géras mer indamélsenlig.

Uppdraget att anpassa svensk ritt till zndringarna
i AIFM-direktivet och UCITS-direktivet

Med utgingspunkt 1 kommissionens férslag till dndringar 1 EU:s
direktiv pd fondomrddet har Europaparlamentet och ridet kommit
overens om dndringar 1 Europaparlamentets och rddets direktiv 2011/
61/ EU av den 8juni 2011 om forvaltare av alternativa investe-
ringsfonder samt om indring av direktiv 2003/41/EG och 2009/
65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/
2010, kallat ATFM-direktivet, och Europaparlamentets och ridets
direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och
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andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar 1
overlitbara virdepapper (fondféretag), kallat UCITS-direktivet. And-
ringarna i AIFM- direktivet och UCITS-direktivet kommer att kriva
bide att befintliga bestimmelser dndras och att helt nya bestim-
melser infors 1 den nationella lagstiftningen.

En central del av 6versynen ir regler om likviditetsverktyg. I svensk
ritt finns sedan den 1 juli 2023 regler om likviditetsverktyget swing
pricing.

Sedan tidigare giller enligt AIFM-direktivet och UCITS-direk-
tivet att fondférvaltare tillfilligt far skjuta upp teckning och inlésen
av fondandelar som ett sitt att hantera likviditeten i fonden. Nu infors
ytterligare ett antal verktyg for fondférvaltare for att hantera likvidi-
tetsrisker i fonder. Reglerna om likviditetsverktyg hinger nira samman
med frigan om inlésenfrekvens och bor behandlas pd ett samman-
hallet sitt.

En annan viktig del av kommissionens éversyn ir inforandet av
regler om l&ngivande fonder i AIFM-direktivet. En lingivande fond
ir en fond som ger ut lin. I svensk ritt saknas sirskilda regler om lan-
givande fonder, exempelvis regler om férfaranden och processer for
att bevilja lan, regler om att bedéma kreditrisk och hur fondens kredit-
portfolj ska administreras och dvervakas.

I EU-direktiven inférs ocksd regler om utdkade rapporteringskrav
for bl.a. uppdragsavtal, regler kopplade till hillbarhetsredovisning,
regler om vilseledande fondnamn och regler om s.k. fondhotell (eng.
white label services). Aven reglerna om férvaringsinstitut for alterna-
tiva investeringsfonder indras s& att en AIF-forvaltare under vissa
forutsittningar fir utse ett férvaringsinstitut som ir etablerat 1 ett
annat land inom EES in det land dir fonden ir etablerad.

I uppdraget ingdr att analysera, jimféra och ta stillning till de val-
mojligheter som EU-direktiven erbjuder. AIFM-direktivet ger t.ex.
medlemsstater mojlighet att férbjuda kreditgivning till konsumenter
och méjlighet att infora stringare regler om hivstingsbegrinsning
for lingivande fonder idn vad direktivet anger. Utredaren ska ta still-
ning till om det dr motiverat att anvinda sig av dessa valmojligheter
och for varje stillningstagande redovisa fér- och nackdelar med alter-
nativen, inklusive effekter for investerar- och konsumentskyddet, och
i relevanta delar jimféra med regleringar i andra medlemsstater. Aven
1 de fall utredaren inte ser behov av att anvinda sig av valmgjligheter
ska utredaren limna sddana forslag.
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Utredaren ska dirfor

e bedoma vilka forfattningsindringar som behovs for att anpassa
svensk ritt till indringarna 1 AIFM-direktivet och UCITS-direk-
tivet och limna nédvindiga férfattningsforslag, och

e analysera, jimfora och ta stillning till de alternativa tillvigagings-
sitt och valméjligheter som dndringarna 1 direktiven erbjuder och
oavsett stillningstagande limna férslag som motsvarar valmojlig-
heterna.

Uppdraget att f6resld atgirder for att stirka den svenska
fondmarknadens konkurrenskraft

Inforandet av regler om associationsviittsliga fonder
med rorligt aktiekapital i svensk ritt

Flera branschorganisationer har vid upprepade tillfillen ptalat att av-
saknaden av ett sirskilt regelverk for associationsrittsliga fonder
med rorligt aktiekapital innebir en konkurrensnackdel for Sverige.
Tv3 statliga utredningar har ocksd pekat pd behovet (SOU 2002:56
och SOU 2016:45). En konsekvens av att den typen av regelverk sak-
nas i svensk ritt anses vara att andra medlemsstater 1 vissa fall har en
konkurrensfordel gentemot Sverige, och att méjligheterna att mark-
nadsféra svenska fonder inom EU ir begrinsade.

Antalet svenska fonder som marknadsférs utomlands uppgér i dag
till drygt 80 medan antalet utlandsregistrerade fonder som marknads-
fors 1 Sverige uppgdr till dver 3 000. Svenska fonder stdr for endast
drygt tre procent av den totala fondférmodgenheten i Europa. Det ir
idag vanligt att svenska fondférvaltare etablerar fonder i t.ex.
Luxemburg f6r att marknadsfora dem till svenska investerare. Skilet
till att fonder etableras i framfér allt Luxemburg anses vara att dess
associationsrittsliga fondstruktur, Société d’Investissement a Capital
Variable (ofta benimnd SICAV) ir kind av investerare 1 andra linder
vilket ses som en fordel nir en fond marknadsférs utomlands.

Regeringen anser att Sverige har en konkurrensnackdel pd den inre
marknaden genom att det saknas en associationsrittslig fondstruktur
med rorligt aktiekapital. Att svenska fondférvaltare etablerar fonder
1andra medlemsstater kan indirekt leda till att utlindska fonder kon-
kurrerar med svenska fonder i Sverige, till nackdel f6r svensk fond-
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marknad. Regeringen anser dirfor att dtgirder behover vidtas for att
stirka svensk fondmarknads konkurrenskraft. En dtgird bér vara att
1 svensk ritt infora ett regelverk f6r associationsrittsliga fonder med
rorligt aktiekapital. Ett sidant regelverk kan 6ka svensk fondmarknads
konkurrenskraft pd den inre marknaden samtidigt som det kan stirka
den svenska fondmarknaden genom att 6ka andelen svenska fonder
1 Sverige. En 6kad konkurrenskraft for den svenska fondmarknaden
gynnar dven investerare genom att den kan leda till ligre fondavgifter
och dirmed gora det billigare att investera i fonder.

Ett regelverk for associationsrittsliga fonder med rorligt aktiekapital
bedéms dven enligt fondbranschen ha betydelse f6r framvixten av
europeiska lingsiktiga investeringsfonder (Eltif-fonder) 1 Sverige. En
Eltif-fond ir en typ av alternativ investeringsfond vars medel inve-
steras 1 onoterade tillgdngar och som i vissa fall kan marknadsforas
till icke-professionella investerare. Europaparlamentets och ridets for-
ordning (EU) 2015/760 av den 29 april 2015 om europeiska lingsik-
tiga investeringsfonder har nyligen reviderats for att gora fonderna
mer attraktiva och littare att investera i. Regeringen anser att det bor
finnas goda férutsittningar att bilda Eltif-fonder 1 Sverige. Ett sitt att
frimja att Eltif-fonder bildas 1 Sverige kan t.ex. vara att infora ett regel-
verk for associationsrittsliga fonder med rérligt aktiekapital.

Frigan om associationsrittsliga fonder har tidigare utretts vid tvd
tillfillen.

I sitt delbetinkande frin 2002 kom Virdepappersfondsutredningen
fram till att det finns vissa fordelar med associationsrittsliga fonder
men att en s3dan reglering kriver dverviganden i en rad frigor som
inte lit sig goras inom ramen f6r utredningen (SOU 2002:56).

I betinkandet En hillbar, transparent och konkurrenskraftig fond-
marknad (SOU 2016:45) limnades forslag till reglering av associations-
rittsliga fonder. Enligt forslagen, som ir begrinsade till virdepappers-
fonder och specialfonder, bor lagstiftning om associationsrittsliga
fonder inforas stegvis. I betinkandet féreslogs att en ny lag om inve-
steringsbolag inférs dir regler om investeringsbolag samlas och att
hinvisningar till aktiebolagslagen (2005:551) gors nir bestimmelser
1 den lagen ir tillimpliga. I betinkandet limnades inte nigra skatte-
rittsliga forslag. Flera remissinstanser hade kritiska synpunkter pd
forslagen.

Ett regelverk for associationsrittsliga fonder med rorligt aktie-
kapital kan utformas p4 olika sitt. 1 2016 ars betinkande foreslogs allt-
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s& en ny lag som dels reglerar sjilva associationsformen, dels reglerar
sjilva fondverksamheten. Ett annat sitt att utforma regleringen skulle
kunna vara att enbart skapa en associationsrittslig fondstruktur som
kan anvindas for fler fonder in bara virdepappersfonder och special-
fonder. En sddan inriktning bér vara utredarens utgingspunkt. Ut-
redaren bor dven beakta remissynpunkter pa forslagen 1SOU 2016:45.
Investerar- och konsumentskyddsperspektiven bér vidare ingd som
en viktig del 1 analysen och de bér dven beaktas nir dtgirder foreslds.
Utredaren bor gora en internationell utblick och titta nirmare pd hur
lagstiftningen har utformats i andra europeiska linder och efterstriva
likvirdiga forutsittningar att bilda och férvalta associationsrittsliga
fonder 1 Sverige som 1 andra linder dir svenska forvaltare 1 dag for-
valtar utlindska fonder som marknadstors till svenska investerare.

Det ir viktigt att en associationsrittslig fondstruktur inte under-
littar for brottslig verksamhet eller missbrukas av oseriésa aktorer
for att t.ex. kringg niringstorbud. Regeringen tillsatte i december 2021
en utredning med uppdrag att dverviga och foresl3 dtgirder som syf-
tar till att motverka att aktiebolag och andra féretag anvinds for att
begd brott och andra oegentligheter (dir. 2021:115). Utredningens for-
slag och 6verviganden, som presenterades 1 betinkandet Bolag och
brott (SOU 2023:34), bor beaktas vid utformningen av ett regelverk
for associationsrittsliga fonder med rorligt aktiekapital.

For att en associationsrittslig fondstruktur med rorligt aktiekapital
ska f3 genomslag idr det, som pédpekats i ett flertal remissynpunkter
pa forslagen 1SOU 2016:45, avgorande att dven skatterittsliga aspek-
ter behandlas. Utredaren bor gora en analys av vilka skatterittsliga
regler som behovs f6r att 1 svensk ritt infora ett regelverk fér asso-
ciationsrittsliga fonder med rorligt aktiekapital.

Att infora ett regelverk for associationsrittsliga fonder med ror-
ligt aktiekapital kan medféra ett behov av att se 6ver om det finns
delar av bl.a. UCITS-direktivet som tidigare inte inforts 1 svensk ritt
som nu bor inforas, t.ex. reglerna om investeringsbolag. Dirmed kan
det svenska genomférandet av EU-direktiv pd fondomridet behova
anpassas 1 detta avseende.
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Utredaren ska dirfor

e analysera och ta stillning till hur en reglering 1 svensk ritt av
associationsrittsliga fonder med rérligt aktiekapital som ir tillimp-
lig pa virdepappersfonder och alternativa investeringsfonder bér
utformas,

e analysera och ta stillning till om det svenska genomférandet av
EU-direktiv pd fondomrddet behover anpassas med anledning av
inférandet av ett regelverk for associationsrittsliga fonder med
rorligt aktiekapital, och

e limna nédvindiga forfattningsférslag, inklusive skatterittsliga
sidana.

Atgirder for att gora det littare att bilda
alternativa investeringsfonder i Sverige

Den kontraktsrittsliga regleringen av en specialfond i 12 kap. 1 och
2 §§lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa investeringsfonder
— som dr densamma som foér en virdepappersfond — anses vara en
specialiserad form av samiganderitt, dir den gemensamma férmégen-
heten férvaltas av en sirskilt angiven uppdragstagare (se prop. 2002/
03:150 s. 115 i friga om virdepappersfonder). For andra alternativa
investeringsfonder dn specialfonder saknas emellertid sirskild kon-
traktsrittslig lagstiftning. Det torde dock inte finnas nigot formellt
hinder mot att bilda en alternativ investeringsfond som inte ir en
specialfond pd kontraktsrittslig grund genom t.ex. ett enkelt bolag
(se HFD 2022 not. 22). Diremot ir det tveksamt om det gar att uppnd
samma konstruktion som i lagen genom ett avtal. Dessutom saknas
sirskilda skatteregler f6r andra alternativa investeringsfonder in spe-
cialfonder.

For att gora det littare att bilda alternativa investeringsfonder i
Sverige bor det i svensk ritt inféras regler om kontraktsrittsliga alter-
nativa investeringsfonder utdver de nu gillande reglerna om special-
fonder. En sddan reglering skulle bl.a. kunna géra det littare och mer
attraktivt att 1 Sverige bilda Eltif-fonder dven pd kontraktsrittslig
grund. Det bor dven ses 6ver vilka skatterittsliga indringar som behovs.

1120



SOU 2025:117

Utredaren ska dirfor

e analysera och ta stillning till hur det 1 svensk ritt kan inforas en
reglering av kontraktsrittsliga fonder {f6r andra alternativa inve-
steringsfonder in specialfonder, och

e limna ndédvindiga férfattningsférslag, inklusive skatterittsliga
sddana.

En 6versyn av vissa regler om bérshandlade fonder
Inlosen av fondandelar som handlas pd en MTF-plattform

Savil UCITS-direktivet som lagen (2004:46) om virdepappersfonder
tilliter borshandlade fonder (eng. exchange traded funds), dvs. att
fondandelar noteras och handlas pd en handelsplats. Handel med
fondandelar p4 en handelsplats ir ett alternativ till att distribuera fond-
andelar via ett fondbolag eller ett virdepappersinstitut.

Av 4 kap. 13 § andra stycket lagen om virdepappersfonder féljer
att ett fondbolag inte behéver 16sa in fondandelar pd begiran av andels-
dgare om fondandelarna ir upptagna till handel p3 en reglerad marknad
och det ir sikerstillt att andelarnas noterade virde inte i visentlig
mén avviker frin fondandelsvirdet. Bestimmelsen ir en sirreglering
av fondbolags skyldighet att l6sa in andelar 1 bérshandlade fonder
(prop. 2010/11:135 s. 254).

Bestimmelsen 1 4 kap. 13 § andra stycket genomfér artikel 1.2
forsta stycket b1 UCITS-direktivet. Enligt lagtextens ordalydelse giller
sirregleringen bara for fondandelar som ir upptagna till handel pd en
reglerad marknad. Ordalydelsen omfattar siledes inte fondandelar
som handlas p& en MTF-plattform. I direktivet anges emellertid inte
uttryckligen att andelarna ska vara upptagna till handel pd en reglerad
marknad. I stillet anges dir att en dtgird som ett fondféretag vidtar
for att sikra att borsvirdet av dess andelar inte 1 nigon visentlig min
avviker frdn fondandelsvirdet (NAV) ska jaimstillas med &terkop och
inlsen. Att dven inkludera MTF-plattformar i sirregleringen i 4 kap.
13 § andra stycket kan underlitta f6r handel med svenska fond-
andelar p4 sekundirmarknaden. Reglerna bor ses dver i syfte att siker-
stilla en effektiv konkurrens 1 distributionen av fonder och pa fond-
marknaden i 6vrigt. Det bor sikerstillas att reglerna inte medfor
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risker f6r investerar- och konsumentskyddet eller likviditetshanter-
ingen i fonderna.
Utredaren ska dirfor

e analysera och ta stillning till om bestimmelsen 14 kap. 13 § andra
stycket lagen om virdepappersfonder bor vara tillimplig dven pd

fondandelar som handlas pd en MTF-plattform, och

e limna nodvindiga foérfattningsforslag.

Mdjligheten att inféra en borshandlad andelsklass

I en virdepappersfond och en specialfond fir det finnas andelar av
olika slag (andelsklasser). Andelsklasserna fir vara férenade med villkor
som nirmare anges 1 lagen om virdepappersfonder och i féreskrifter
som Finansinspektionen meddelar. Olika villkor kan gilla for olika
andelsklasser, bl.a. 1 frdga om avgifter, om andelsklassen ger ritt till ut-
delning och ligsta belopp fér att {3 teckna andelar 1 fonden. Ett vill-
kor avser distribution och innebir en méjlighet att distribuera andels-
klasser med eller utan olika typer av provisionsersittningar beroende
pd bl.a. vilken distributionskanal som anvinds. En distributionskanal
for en fondandel kan t.ex. vara via ett virdepappersinstitut.
Fondbranschen har uppmirksammat ett behov av att kunna er-
bjuda en bérshandlad fondandelsklass och samtidigt pekat pa att det
ir oklart om det 4r mojligt att ha en andelsklass som anvinder sig av
en handelsplats som distributionskanal. En bérshandlad fondandels-
klass kan ge méjlighet till kostnadseffektiv distribution och utgér
samtidigt en mojlighet f6r fondbolag att sikerstilla egen distribution
av fondandelarna, vilket kan f6rbittra konkurrensen i Sverige nir det
giller distribution av fonder och svenska fonders konkurrenskraft inom
EU. En méjlighet att etablera bérshandlade fondandelsklasser kan
dven kostnadsmissigt gynna investerarna. Investerar- och konsu-
mentskyddsperspektiven bér dven ingd som en del 1 analysen.
Utredaren ska dirfor

e analysera och ta stillning till om en andelsklass bér kunna anvinda
sig av en handelsplats som distributionskanal, och

e limna nodvindiga forfattningsforslag.
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Inférandet av en ny fondstruktur for institutionella investerare

Virdepappersfonder och specialfonder férvaltas av fondbolag respek-
tive AIF-forvaltare och dgs gemensamt av dem som skjutit till med-
len till fonden (fondandelsigarna). En andelsigare har bara ritt att
pd begiran {4 sina andelar i fonden inlésta och 1 férekommande fall
fa utdelning. I gengild ansvarar inte fondandelsigarna for forpliktel-
ser som avser fonden utan det gor fondférvaltaren, som féretrider
andelsigarna i alla frigor som ror fonden. Fondandelsigarna beskat-
tas inte for de transaktioner som sker i fonden. De ska i stillet ta upp
till beskattning en schablonmissigt beriknad intikt som anses mot-
svara avkastningen pa tillgdngarna i fonden.

I vissa andra EU-medlemsstater finns det fondstrukturer som bide
ir civilrittsligt och skatterittsligt transparenta. Bland annat i Irland
finns en fondstruktur som benimns Common Contractual Fund,
CCF-fond. Fondandelsigaren i en CCF-fond anses civilrittsligt vara
dgare av tillgdngarna i fonden. Skattemissigt anses fondandelsigaren
ha investerat direkt i tillgingarna i fonden. Fondstrukturen dr endast
ullginglig f6r institutionella investerare som t.ex. pensionsfonder.

Vissa linder ger full befrielse frin killskatt pd utdelningar till
skattebefriade aktorer, t.ex. vissa institutionella investerare. Om en
sddan aktor investerar i utlindska aktier genom en CCF-fond anses
den institutionella investeraren ha investerat direkt i fondens till-
gdngar. Den institutionella investeraren kommer d3 inte att belastas
av killskatt p& utdelningar frin det utlindska bolaget om det ut-
delande bolagets hemviststat medger skattebefrielse. Om invester-
ingen diremot gors genom en virdepappersfond kommer fonden,
och indirekt dven den institutionella investeraren, att belastas av ut-
lindsk killskatt pd utdelningar. Avsaknaden av den hir typen av fond-
strukturer i Sverige kan skapa incitament att flytta medel frin Sverige
till andra linder f6r att uppn bittre avkastning. I syfte att stirka svensk
fondmarknads konkurrenskraft bor utredaren analysera och ta still-
ning till om det 1 svensk lagstiftning bor inféras en fondstruktur som
motsvarar en CCF-fond eller liknande. Undersékningen bér inne-
fatta dven skatterittsliga aspekter.

Utredaren ska dirfor

e analysera och ta stillning till om det i svensk ritt bor inféras en
fondstruktur som ir civilrittsligt och skatterittsligt transparent
och som ir tillginglig for bara institutionella investerare, och
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¢ limna nédvindiga forfattningsforslag, inklusive skatterittsliga
sidana.

Uppdraget att se 6ver de svenska reglerna om inldsenfrekvens
i virdepappersfonder och specialfonder

Reglerna om inlésenfrekvens i virdepappersfonder behiver ses dver

I sin rapport Likviditetsverktyg i virdepappersfonder och special-
fonder (dnr 21-3338) for Finansinspektionen fram att den svenska
regleringen av inlosenfrekvens i virdepappersfonder bor ses 6ver.
Finansinspektionen foreslar att virdepappersfonder ska kunna vara
oppna for inldsen minst tvd gdnger 1 minaden. Enligt inspektionen
skulle mojligheten f6r fondbolag att bittre anpassa villkoren for inls-
sen till likviditetsprofilen for tillgingarna kunna minska risken fér att
obalanser byggs upp. Riksbanken har uttalat stéd f6r Finansinspek-
tionens forslag till indringar i fondlagstiftningen f6r en ligre inlésen-
frekvens (Riksbankens rapporter Finansiell stabilitet 2022:2, 2023:1
respektive 2023:2). Finansinspektionen féresldr dven 1 sin rapport att
lagstiftaren ser 6ver och tydligare anger i lag hur principerna om inlésen
ska tillimpas, sirskilt i friga om forhdllandet mellan tidpunkterna f6r
begiran om och verkstillande av inlésen samt utbetalning av inlésen-
belopp.

En mer differentierad inlosenfrekvens kan stirka svensk
fondmarknads motstindskraft och 6ka investerarskyddet

Enligt UCITS-direktivet mdste en UCITS-fond vara 6ppen for inlosen
minst tvd ginger per mdnad medan det enligt svensk ritt krivs att en
virdepappersfond ir 6ppen for inlésen minst en gdng per vecka. I dag
ir dock sd gott som alla virdepappersfonder 6ppna for daglig inlésen,
bl.a. eftersom det ir ett krav fér att fondandelarna ska £ distribueras
inom ramen fér premiepensionssystemet och hos nitbanker. Minga
investerare torde ocksd forvinta sig att en fondandel gir att 16sa in
dagligen. En hog inlésenfrekvens kan underlitta for en investerare
som med kort varsel vill kunna placera om eller behover 3 tillging
till sina medel. En hég inlésenfrekvens, t.ex. daglig inlésen, innebir
emellertid inte ndédvindigtvis att ett hogt investerar- och konsu-
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mentskydd uppnds. Daglig inlésen innebir bl.a. att det kan behovas
en hog nivd av likvida medel 1 fonden, vilket kan pdverka fondens
férvintade avkastning negativt eftersom delar av fondens f6rmégen-
het inte kan investeras. Mojligheten for en fondandelsigare att kunna
16sa in sina fondandelar dagligen kan siledes ske pd bekostnad av
mojligheten for fondbolaget att ver tid uppnd bista mojliga avkast-
ning 4t samma fondandelsigare.

En central friga for likviditetsriskhanteringen i virdepappers-
fonder ir hur ofta fonderna ir 6ppna for inlésen (inlésenfrekvens).
Likviditetsrisk ir risken for att tillgdngar i fonden inte kan omsittas
till kontanta medel inom planerad tid till ett rimligt pris f6r att upp-
fylla skyldigheten att 16sa in andelar. Inlésenfrekvensen ir ocksd
styrande f6r fondens kortsiktiga likviditetsbehov. Fondbolag ir skyl-
diga att sikerstilla att fonden kan méta inlésenbegiran som kommer
frén fondandelsigare. Om fondens tillgdngar och inlésenfrekvens
inte dverensstimmer pd ett tillfredsstillande sitt riskerar det att ha
negativ pdverkan pd den finansiella stabiliteten vid stora nettofléden
ut ur fonden.

En vil avvigd inlsenfrekvens kan ha positiva effekter f6r den finan-
siella stabiliteten och fondmarknadens motstdndskraft. Regeringen
anser att det i svensk lagstiftning bor finnas forutsittningar for att
uppnd en ligre och mer differentierad inlésenfrekvens i virdepappers-
fonder. I utredarens uppdrag ingdr dirfér att analysera hur svensk
lagstiftning kan anpassas till UCITS-direktivets minimikrav i friga
om inlosenfrekvens tvd ginger per minad och mojligheten enligt
UCITS-direktivet att tilldta inlésen i virdepappersfonder bara en
gang per manad efter tillstdnd av Finansinspektionen. I uppdraget ingir
dven att undersoka vilka eventuella hinder som finns pd den svenska
marknaden for att uppnd en mer differentierad inlésenfrekvens i virde-
pappersfonder och limna forslag pd mojliga 16sningar.

Utredaren ska dirfor

e analysera och ta stillning till vilka dndringar i svensk ritt som be-
hévs for att en virdepappersfond ska kunna vara 6ppen for inlésen
tvd ginger per minad,

e analysera och ta stillning till vilka dndringar i svensk ritt som be-
hovs f6r att en virdepappersfond, efter tillstdnd av Finansinspek-
tionen, ska kunna vara 6ppen for inlésen endast en gdng per manad,
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e analysera vilka eventuella hinder som finns pd den svenska mark-
naden for att uppnd en mer differentierad inlésenfrekvens 1 virde-
pappersfonder och limna férslag pd méjliga 16sningar, och

e limna nodvindiga foérfattningsforslag.

En tydligare reglering av inlésenforfarandet
i vdrdepappersfonder och specialfonder

Varken UCITS-direktivet eller den svenska lagstiftningen anger tyd-
ligt hur principerna om inlésen ska tillimpas, t.ex. 1 friga om f6rhél-
landet mellan tidpunkterna fér begiran om inlésen, verkstillande av
inlésen och utbetalning av inlésenbelopp. Denna otydlighet kan leda
till oklarheter i rittstillimpningen. En analys av hur den svenska lag-
stiftningen pa detta omrdde kan fortydligas bor goras. Analysen bor
innefatta bdde virdepappersfonder och specialfonder.

Reglernai4 kap. 13 § forsta stycket lagen om virdepappersfonder
ar tillimpliga pd inlésen av andelar 1 specialfonder (12 kap. 5 § lagen
om forvaltare av alternativa investeringsfonder). Det innebir att en
ATF-forvaltare for en specialfonds rikning omedelbart, pd begiran av
fondandelsigaren, ska 16sa in en fondandel om det finns medel till-
gingliga. Samtidigt far en specialfond vara 6ppen for inldsen endast en
gdng om dret (12 kap. 6 §). Utredaren bor

undersdka om det finns ett behov av att fortydliga hur bestim-
melserna forhiller sig till varandra. Utredaren bor dven analysera hur
reglerna om inldsenfrekvens samspelar med anvindandet av uppsig-
ningstider {or inlsen i virdepappersfonder och specialfonder.

Utredaren ska dirfor

e analysera och ta stillning till hur principerna i svensk ritt om in-
l6sen 1 virdepapperstonder och specialfonder kan fortydligas,

e analysera och ta stillning till om reglerna i svensk ritt om inlésen-
frekvens i specialfonder behover fortydligas,

e analysera hur reglerna om inlésenfrekvens samspelar med anvind-
andet av uppsigningstider for inldsen i virdepappersfonder och
specialfonder, och

e limna nodvindiga férfattningsforslag.
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Uppdraget att uppdatera den svenska
fondlagstiftningen i vissa fragor

Fondbolag och AIF-férvaltare som fir kinnedom om att Finans-
inspektionen verviger att ingripa mot deras verksamhet kan 1 dag vilja
att avstd fran sitt tillstdnd f6r att pd s sitt undvika inspektionens
ingripande. Finansinspektionen har i en skrivelse till Finansdeparte-
mentet (Fi2023/02541) uppgett att det finns ett tydligt behov av att
inféra en uttrycklig ritt f6r inspektionen att kunna ingripa mot fond-
forvaltare pd grund av regelovertridelser, dven d3 foretaget forklarar
sig avstd frin sitt tillstind eller inte har utnyttjat det under en sam-
manhingande tid av sex m&nader. Motsvarande regler finns bl.a. 1
9 kap. 7 § andra stycket lagen (2018:1219) om férsikringsdistribu-
tion. I delbetinkandet UCITS V — En uppdaterad fondlagstiftning
(SOU 2015:62) limnades forslag till en sddan reglering som giller for
fondforvaltare, men forslaget genomfoérdes inte med hinvisning till
den beredning som d4 pagick av motsvarande f6rslag f6r forsikrings-
formedlare. Frigan ir dock fortfarande aktuell och utredaren bor
limna forslag till hur en sddan reglering kan inféras 1lagen om virde-
pappersfonder och lagen om férvaltare av alternativa investerings-
fonder.

Det finns ocksg frigor som lyfts fram av Fondbolagens férening
dir vissa lagstiftningsbehov pétalats, bl.a. i friga om att EU:s direk-
tiv pi fondomridet kan genomforas mer direktivnira (Fi2019/03974)
och ytterligare dtgirder for att frimja bildandet av Eltif-fonder i
Sverige (F12023/02233). Utredaren bér dirfor underséka hur svensk
lagstiftning kan uppdateras i det avseendet.

Utredaren ska dirfor

e analysera och ta stillning till hur det i svensk ritt kan inféras en
ritt for Finansinspektionen att ingripa mot ett fondbolag eller en
ATF-forvaltare pd grund av regelovertridelser, dven di foretaget
forklarar sig avstd frin sitt tillstdnd eller inte har utnyttjat det
under en sammanhingande tid av sex ménader,

e analysera och ta stillning till hur den svenska fondlagstiftningen
och annan lagstiftning kan uppdateras 1 enlighet med vad som
anges 1 Fondbolagens forenings skrivelser, och

¢ limna nédvindiga férfattningsforslag.
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Bilaga 1

SOU 2025:117

Konsekvensbeskrivningar

Utredaren ska bedéma och beskriva férslagens ekonomiska och sam-
hillsekonomiska konsekvenser, och konsekvenser 1 vrigt f6r enskilda,
foretag och det allminna. Utredaren ska dven beskriva och berikna
eventuella offentligfinansiella konsekvenser, diribland eventuella kon-
sekvenser f6r berérda myndigheter, bl.a. Pensionsmyndigheten. Ut-
redaren ska berikna hur statens inkomster och utgifter piverkas. Om
forslag som limnas medforoffentligfinansiella kostnader, ska forslag
till finansiering limnas. Viktiga stillningstaganden som har gjorts vid
utformningen av forslagen ska beskrivas, exempelvis alternativa 16s-
ningar som har évervigts och skilen till att de har valts bort.

Kontakter och redovisning av uppdraget

Utredaren ska hilla sig informerad om och beakta relevant arbete
som pdgdr inom Regeringskansliet, Riksbanken och andra myndig-
heter. Utredaren ska dven beakta relevant arbete pd EU-nivd som t.ex.
Esmas arbete pd nivd 2 1 friga om AIFM-direktivet och UCITS-direk-
tivet, 1 globala standardsittande organ som Iosco och FSB samt forsk-
ning och internationella erfarenheter 1 de olika frigestillningarna.
Utredaren ska i limplig utstrickning ha en dialog med och inhimta
upplysningar frin berérda myndigheter, organisationer och foretag.
Utredaren fir ta upp nirliggande frigor 1 samband med de frige-
stillningar som ska utredas om det bedéms indamalsenligt och ryms
inom tiden for uppdraget.
Uppdraget ska redovisas senast den 30 april 2025.

(Finansdepartementet)
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Bilaga 2

Kommittédirektiv 2025:45

Tillaggsdirektiv till Fondmarknadsutredningen
(Fi 2023:13)

Beslut vid regeringssammantride den 30 april 2025

Forlingd tid for uppdraget och delbetinkande
for delar av uppdraget

Regeringen beslutade den 14 december 2023 att ge en sirskild utredare
1 uppdrag att modernisera fondlagstiftningen och géra den svenska
fondmarknaden mer konkurrenskraftig och motstindskraftig, och
anpassa lagstiftningen till EU-riitten (dir. 2023:163). Uppdraget skulle
redovisas senast den 30 april 2025.

Uppdraget dndras nu pa sd sitt att ett delbetinkande som avser
vissa delar i de ursprungliga direktiven ska limnas. I delbetinkandet
ska utredaren redovisa uppdragen att

e anpassa svensk ritt till indringarna 1 AIFM-direktivet och UCITS-
direktivet,

o foresld dtgirder for att stirka den svenska fondmarknadens kon-
kurrenskraft 1 de delar som avser en &versyn av vissa regler om
bérshandlade fonder och inférandet av en ny fondstruktur for
institutionella investerare,

e se over de svenska reglerna om inlésenfrekvens i virdepappers-
fonder och specialfonder, och

e uppdatera den svenska fondlagstiftningen i vissa frigor, férutom

i de delar som avser Fondbolagens forenings skrivelse (Fi2023/
02233).
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Bilaga 2 SOU 2025:117

Utredningstiden férlings. Delbetinkandet ska redovisas senast den
16 maj 2025. Uppdraget ska slutredovisas senast den 30 november
2025.

(Finansdepartementet)
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Statens offentliga utredningar 2025

Kronologisk férteckning

—_

. Skirpta krav fér svenskt medborgar-
skap. Ju.

(8]

. Négra frigor om grundliggande
fri- och rittigheter. Ju.

w2

. Skatteincitament fér forskning
och utveckling. En &versyn av
FoU-avdraget och expertskatte-
reglerna. Fi.

ha

Moderna och enklare skatteregler
for arbetslivet. Fi.

w

. Avgift f6r omridessamverkan
—och andra tgirder for trygghet
1 byggd miljé. LI

6. Plikten kallar! En modern personal-

forsdrjning av det civila férsvaret. Fo.

7. Ny kirnkraft i Sverige — effektivare
tillstindsprovning och indamélsenliga
avgifter. KN.

. Bittre férutsittningar for trygghet
och studiero i skolan. U.

9. P& spriklig grund. U.
10. En férindrad abortlag — f6r en god,
siker och tillginglig abortvard. S.
11. Straffbarhetsdldern. Ju.

12. Al-kommissionens
Firdplan fér Sverige. Fi.

oo

13. En effektivare organisering av mindre
myndigheter — analys och férslag. Fi.
14. En skirpt miljéstraffritt och
ett effektivt sanktionssystem. KN.
15. Stirkta drivkrafter och méjligheter for
bistdndsmottagare. Volym 1 och 2. S.
16. Ett nytt regelverk for uppsikt och
forvar. Ju.
17. Anpassning av svensk ritt till EU:s
avskogningsférordning. LI.
18. Ett likvirdigt betygssystem.
Volym 1 och 2. U.

19. Kunskap fér alla — nya liroplaner med
fokus pd undervisning och lirande. U.

20. Kommunal anslutning till Utbetal-
ningsmyndighetens verksamhet. Fi.

2

—_

. Miljomélsberedningens férslag om en
strategi f6r hur Sverige ska leva upp
till EU:s dtaganden inom biologisk
méngfald respektive nettoupptag av
vixthusgaser frdn markanvindnings-
sektorn (LULUCF). KN.

22. Forbittrad konkurrens i offentlig och

privat verksamhet. KN.

23. Ersittningsregler med brottsoffret
i fokus. Ju.

24. Publiken i fokus
— reformer for ett starkare filmland. Ku.

25. Arbetslivskriminalitet — uppligg,
verktyg och dtgirder, fortsatt arbete. A.

26. Tid {6r undervisningsuppdraget —
3tgirder f6r god undervisning och
liraryrkenas attraktivitet. U.

27. En socionomutbildning i tiden. U.

28. Frihet frin vild, fértryck och utnytt-
jande. En jimstilldhetspolitisk strategi
mot vild och en stirkt styrning av
centrala myndigheter. A.

29. Okad kvalitet hos Samhall
och fler vigar till skyddat arbete. A.

30. Enklare mervirdesskatteregler vid

férsiljning av begagnade varor och

donation av livsmedel. Fi.

3

—_

. Utménstring av permanent uppehills-
tillstdnd och vissa anpassningar till
miniminivén enligt EU:s migrations-
och asylpakt. Ju.

32. Vissa forindringar av jaktlagstiftningen.

LI

33. Skirpta och tydligare krav pd vandel
for uppehllstillstdnd. Ju.

34. Ett modernare konsumentskydd vid
distansavtal. Ju.

35. Etableringsboendelagen

— ett nytt system for bosittning
for vissa nyanlinda. A.



36.

37

40.
41.

42.

43.

44,
45,

46.

47.

48.
49.

50.

51.

52.

53.

54.

55.

56.

57.

58.

59.

Skydd fér biologisk mangfald i havs-
omriden utanfér nationell jurisdiktion.
UD.

. Skirpta villkor for friskolesektorn. U.
38.
39.

Att omhinderta barn och unga. S.
Digital teknik p3 lika villkor.

En reglering for socialtjinsten och
verksamhet enligt LSS. S.

Sikrare tivoli. Ju.

Pensionsnivier och pensionsavgiften
—analyser p& hundra &rs sike. S.
Sikerhetsskyddslagen — ytterligare
kompletteringar. Ju.

Sikerstill tillgdngen till likemedel
— férordnande och utlimnande

1 bristsituationer. S.

Forbittrat stéd 1 skolan. U.

Okat informationsutbyte mellan
myndigheter — nigra anslutande
fragor. Ju.

Tryggare idrottsarrangemang. Ju.
Spinning i tillvaron — hur sikrar vi var
framtida elférsérjning? KN.

Stirkt pandemiberedskap. S.
Sikerhetspolisens behandling

av personuppgifter. Ju.

En ny nationell myndighet for
viltférvaltning. LI

Bittre forutsittningar for
klimatanpassning. KN.

Okad insyn i politiska processer. Ju.
Kvalificering till socialférsikring
och ekonomiskt bistdnd

for vissa grupper. S.

Ett skirpt regelverk om utvisning
pd grund av brott. Ju.

En reformerad samhillsorientering
for bittre integration. A.

Stirkt skydd fér domstolarnas

och domarnas oberoende. Ju.

Polisidr beredskap 1 fred, kris och krig.
Ju.

En stirkt histniring — for foretagande,
jimstilldhet, jimlikhet och folkhilsa.
LI

Stirkt lagstiftning mot hedersrelaterat
vild och fértryck. Ju.

60.
61.

62.

63.

64.

65.
66.
67.

68.

69.

70.

7

—_

72.

73.

74.

75.

76.

77.

78.

79.

En starkare fondmarknad. Fi.

Sveriges internationella adoptionsverk-
samhet — lirdomar och vigen framit.
Volym 1 och 2. S.

Ansvaret for hilso- och sjukvérden.
Volym 1 Bedémningar och forslag.
Volym 2 Underlagsrapporter. S.

Stirkt patientsikerhet genom ritt
kompetens — utifrin hilso- och
sjukvdrdens och tandvirdens behov. S.

En ny kontrollorganisation i livs-
medelskedjan — for okad effektivitet,
likvirdighet och konkurrenskraft. LI.

En mer flexibel hyresmarknad. Ju.
En straffreform. Volym 1, 2, 3 och 4. Ju.

Arlanda - en viktig port for det svenska
vilstandet. Atgirder som stirker
konkurrenskraften fér Arlanda
flygplats. LI.

Nya samverkansformer, modern bygg-
nads- och reparationsberedskap — fér
Skad forsérjningsberedskap. KN.
Effektivare samverkan for djur- och
folkhilsa. LI.

Lingre liv, lingre arbetsliv — férlingd
ritt att kvarstd i anstillningen. A.

. Fortsatt utveckling av en nationell

likemedelslista — en del i en ny nationell
infrastruktur f6r datadelning.

Del 1 och2.S.

Verktyg {6r en mer likvirdig
resursférdelning till skolan. U.

En arbetsmiljostrategi for ett férindrat
arbetsliv. A.

Ny reglering f6r den arbetsmarknads-
politiska verksamheten. A.
Folkbokféringsverksamhet, biometri
och brottsbekimpning. Fi.

Det handlar om oss

— sd bryter vi utanférskapet

och bygger en starkare gemenskap. A.
En 6versyn av den statliga 16ne-
garantin. A.

En reformerad underrittelse-
verksamhet. Fo.

Samlade férmégor for 6kad
cybersikerhet. Fo.



80. Koordinatbestimda fastighetsgrinser.
Ju.

81. En ny organisation av ekobrotts-
bekimpningen. Ju.

82. Sysselsittning och boende pa lands-
bygden — Juridiska personers férvirv
av jordbruksmark och en effektiv
tillimpning av glesbygdsbestimmel-
serna. LL.

83. Ett nationellt férbud mot tiggeri. Ju.

84. Hem {6r barn och unga. For en trygg,
siker och meningsfull vird. S.

8

w

. Okad tydlighet, stirkt samverkan
— férutsittningar for framtidens utveck-
lingspolitik. LI.
86. Redo! En utredning om personalfér-
sorjningen av det militira forsvaret. Fo.
87. Straffrittsliga dtgirder mot
korruption och tjinstefel. Ju.

8

oo

. Tidigt besked om limplig anvindning
av mark och vatten. KN.

89. En moderniserad fiskelagstiftning.

Volym 1 och 2. LI.

90. Férmedling av post till personer med

skydd i folkbokforingen. Fi.

91. Nya regler om arv och testamente
—bland annat ett testamentsregister
i offentlig regi och ett stirkt skydd
for efterlevande sambor. Ju.

92. En kulturkanon fér Sverige. Ku.

93. En robust skogspolitik for aktivt
skogsbruk. Del 1 och 2. LI.

94. En sikrare utrikesforvaltning. UD.

95. Skirpta villkor f6r anhériginvandring.

Ju.

96. Fler mojligheter till 6kat vilstind. Fi.

97. Krishantering och dndrade
rorelseregler for forsikringsforetag.
Volym I, I, III & IV. Fi.

98. En bittre organisering av
fastighetsbildningsverksamheten. LI

99. Andring av permanent uppehills-
tillstdnd for vissa utlinningar. Ju.

100. Atgirder mot illegal ip-tv. Ku.

101. Anpassningar till AI-férordningen —
siker anvindning, effektiv kontroll och
stdd f6r innovation. Fi.

102. Bittre ansvarsférdelning. Ju.

103. En ny produktansvarslag. Ju.

104. Ny kirnkraft i Sverige — ett samlat
system fér omhindertagande av
radioaktivt avfall. KN.

105. Om &verfdring av Foérsta AP-fondens
verksamhet och tillgdngar till Tredje
och Fjirde AP-fonderna. Fi.

106. Om &verforing av Sjitte AP-fondens
verksamhet och tillgdngar till Andra
AP-fonden. Fi.

107. Sveriges nationella klimatmal
— uppdaterat etappmadl till 2030. KN.

108. Ett datalyft mot fel, fusk
och frinvaro. S.

109. Sirskilda provokativa tgirder. Ju.

110. Snabbare bredband i hela landet
— 4tgirder for effektivare utbyggnad
av gigabitinfrastruktur. Fi.

111. Rittssikerhetens pris. Ju.

112. Verktyg fér skydd av EU-medel.
Rittsliga forutsittningar for svenska
myndigheter att anvinda Arachne
och Edes. Fi.

113. En forbittrad elevhilsa. U.

114. Skirpningar i lagen om sirskild
kontroll av vissa utlinningar och
utlinningslagen. Volym 1 och 2. Ju.

115. Kompletterande bestimmelser till
EU:s cyberresiliensférordning. Fi.

116. Distribution av radio och tv
i det nya medielandskapet. Ku.

117. Fondandelsbolag — f6r en mer

konkurrenskraftig fondmarknad.
Volym 1 och 2. Fi.



Statens offentliga utredningar 2025

Systematisk férteckning

Arbetsmarknadsdepartementet

Arbetslivskriminalitet — uppligg, verktyg
och dtgirder, fortsatt arbete. [25]

Frihet frin vald, fértryck och utnyttjande.
En jimstilldhetspolitisk strategi mot
vald och en stirkt styrning av centrala
myndigheter. [28]

Okad kvalitet hos Samhall och fler vigar
till skyddat arbete. [29]

Etableringsboendelagen — ett nytt system
for bosittning for vissa nyanlinda. [35]
En reformerad samhillsorientering
for bittre integration. [55]
Lingre liv, lingre arbetsliv — forlingd ritt
att kvarstd 1 anstillningen. [70]
En arbetsmiljostrategi for ett forindrat
arbetsliv. [73]
Ny reglering for den arbetsmarknads-
politiska verksamheten. [74]
Det handlar om oss
— sd bryter vi utanférskapet
och bygger en starkare gemenskap. [76]
En éversyn av den statliga l6ne-
garantin. [77]

Finansdepartementet

Skatteincitament f6r forskning
och utveckling. En &versyn av
FoU-avdraget och expertskatte-
reglerna. [3]

Moderna och enklare skatteregler
for arbetslivet. [4]

Al-kommissionens Firdplan f6r Sverige. [12]
En effektivare organisering av mindre
myndigheter —analys och férslag. [13]

Kommunal anslutning till Utbetalnings-
myndighetens verksamhet. [20]

Enklare mervirdesskatteregler vid
forsiljning av begagnade varor
och donation av livsmedel. [30]

En starkare fondmarknad. [60]

Folkbokféringsverksamhet, biometri och
brottsbekimpning. [75]

Férmedling av post till personer med skydd
i folkbokféringen. [90]

Fler mojligheter till 6kat vilstind. [96]

Krishantering och dndrade
rorelseregler for férsikringsforetag.
Volym I, 11, I & IV. [97]

Anpassningar till AI-férordningen — siker
anvindning, effektiv kontroll och stsd
fér innovation. [101]

Om 6verféring av Férsta AP-fondens
verksamhet och tillgdngar till Tredje
och Fjirde AP-fonderna. [105]

Om &verféring av Sjitte AP-fondens
verksamhet och tillgdngar till Andra
AP-fonden. [106]

Snabbare bredband i hela landet
—dtgirder for effektivare utbyggnad
av gigabitinfrastruktur. [110]

Verktyg f6r skydd av EU-medel. Rittsliga
férutsittningar f6r svenska myndig-
heter att anviinda Arachne och Edes.
[112]

Kompletterande bestimmelser till EU:s
cyberresiliensférordning. [115]

Fondandelsbolag — f6r en mer konkurrens-
kraftig fondmarknad. Volym 1 och 2.
(117)

Forsvarsdepartementet

Plikten kallar! En modern personal-
forsérjning av det civila forsvaret. [6]

En reformerad underrittelse-
verksamhet. [78]

Samlade férmagor for okad
cybersikerhet. [79]

Redo! En utredning om personalforsérj-
ningen av det militira férsvaret. [86]



Justitiedepartementet

Skirpta krav for svenskt medborgarskap.
(1]

Nigra frigor om grundliggande
fri- och rittigheter. [2]

Straffbarhetsildern. [11]

Ett nytt regelverk for uppsikt och férvar.
(16]

Ersittningsregler med brottsoffret i fokus.
(23]

Utménstring av permanent uppehdlls-
tillstdnd och vissa anpassningar till
miniminivin enligt EU:s migrations-
och asylpakt. [31]

Skirpta och tydligare krav pd vandel
for uppehillstillstdnd. [33]

Ett modernare konsumentskydd
vid distansavtal. [34]

Sikrare tivoli. [40]

Sikerhetsskyddslagen — ytterligare
kompletteringar. [42]

Okat informationsutbyte mellan
myndigheter — nigra anslutande
frigor. [45]

Tryggare idrottsarrangemang. [46]

Sikerhetspolisens behandling
av personuppgifter. [49]

Okad insyn i politiska processer. [52]

Ett skirpt regelverk om utvisning
pd grund av brott. [54]

Stirkt skydd fér domstolarnas
och domarnas oberoende. [56]

Polisidr beredskap i fred, kris och krig.
(57]

Stirkt lagstiftning mot hedersrelaterat
vald och fértryck. [59]

En mer flexibel hyresmarknad. [65]

En straffreform. Volym 1, 2, 3 och 4. [66]

Koordinatbestimda fastighetsgrinser. [80]

En ny organisation av ekobrotts-
bekimpningen. [81]

Ett nationellt férbud mot tiggeri. [83]

Straffrittsliga tgirder mot korruption
och tjinstefel. [87]

Nya regler om arv och testamente
—bland annat ett testamentsregister
i offentlig regi och ett stirkt skydd
for efterlevande sambor. [91]

Skirpta villkor f6r anhériginvandring. [95]

Andring av permanent uppehilistillstind
for vissa utlinningar. [99]

Bittre ansvarsfordelning. [102]

En ny produktansvarslag. [103]
Sirskilda provokativa dtgirder. [109]
Rittssikerhetens pris. [111]

Skirpningar i lagen om sirskild kontroll av
vissa utlinningar och utlinningslagen.
Volym 1 och 2. [114]

Klimat- och néringslivsdepartementet

Ny kirnkraft i Sverige — effektivare
tillstindsprovning och dindamélsenliga
avgifter. [7]

En skirpt miljostraffritt och
ett effektivt sanktionssystem. [14]

Miljomélsberedningens férslag om en
strategi for hur Sverige ska leva upp
till EU:s dtaganden inom biologisk
méngfald respektive nettoupptag av
vixthusgaser frin markanvindnings-
sektorn (LULUCEF). [21]

Forbittrad konkurrens i offentlig och
privat verksamhet. [22]

Spinning i tillvaron — hur sikrar vi vir
framtida elférsérjning? [47]

Bittre forutsittningar for
klimatanpassning. [51]

Nya samverkansformer, modern bygg-
nads- och reparationsberedskap — fér
dkad forsérjningsberedskap. [68]

Tidigt besked om limplig anvindning av
mark och vatten. [88]

Ny kirnkraft i Sverige — ett samlat system

fér omhindertagande av radioaktivt
avfall. [104]

Sveriges nationella klimatm4l — uppdaterat
etappmdl till 2030. [107]



Kulturdepartementet

Publiken i fokus — reformer for ett star-
kare filmland. [24]

En kulturkanon for Sverige. [92]
Atgirder mot illegal ip-tv. [100]
Distribution av radio och tv

i det nya medielandskapet. [116]

Landsbygds- och
infrastrukturdepartementet

Avgift f6r omridessamverkan
—och andra dtgirder for trygghet
1 byggd miljs. [5]

Anpassning av svensk ritt till EU:s
avskogningsférordning. [17]

Vissa férindringar av jaktlagstiftningen.
[32]

En ny nationell myndighet
for viltforvaltning. [50]

En stirkt histniring — for foretagande,
jimstilldhet, jimlikhet och folkhilsa.
(58]

En ny kontrollorganisation i livsmedels-
kedjan - for 6kad effektivitet, lik-
virdighet och konkurrenskraft. [64]

Arlanda - en viktig port for det svenska
vilstandet. Atgirder som stirker
konkurrenskraften for Arlanda
flygplats. [67]

Effektivare samverkan fér djur- och folk-
hilsa. [69]

Sysselsittning och boende p4 landsbygden
— Juridiska personers f6rvirv av jord-
bruksmark och en effektiv tillimpning
av glesbygdsbestimmelserna. [82]

Okad tydlighet, stirkt samverkan
— f8rutsittningar for framtidens
utvecklingspolitik. [85]

En moderniserad fiskelagstiftning.

Volym 1 och 2. [89]

En robust skogspolitik for aktivt
skogsbruk. Del 1 och 2. [93]

En bittre organisering av
fastighetsbildningsverksamheten. [98]

Socialdepartementet

En foérindrad abortlag
— for en god, siker och tillginglig
abortvird. [10]

Stirkta drivkrafter och méjligheter for
bistdndsmottagare Volym 1 och 2. [15]

Att omhinderta barn och unga. [38]

Digital teknik p4 lika villkor.
En reglering f6r socialtjinsten
och verksamhet enligt LSS. [39]

Pensionsnivier och pensionsavgiften
—analyser pd hundra 4rs sikt. [41]

Sikerstill tillgingen till likemedel
— férordnande och utlimnande
i bristsituationer. [43]

Stirkt pandemiberedskap. [48]

Kvalificering till socialférsikring
och ekonomiskt bistdnd
for vissa grupper. [53]
Sveriges internationella adoptionsverk-

samhet — lirdomar och vigen framit.
Volym 1 och 2. [61]

Ansvaret for hilso- och sjukvirden.
Volym 1 Bedémningar och forslag.
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Stirkt patientsikerhet genom ritt
kompetens — utifrdn hilso-
och sjukvirdens och tandvirdens
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infrastruktur fér datadelning.

Del 1 och 2. [71]
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siker och meningsfull vird. [84]

Ett datalyft mot fel, fusk
och frénvaro. [108]

Utbildningsdepartementet

Bittre forutsittningar for trygghet
och studiero 1 skolan. 8]

P4 spriklig grund. [9]

Ett likvirdigt betygssystem
Volym 1 och 2. [18]

Kunskap fér alla — nya liroplaner med
fokus pd undervisning och lirande. [19]



Tid £6r undervisningsuppdraget — dtgirder
for god undervisning och liraryrkenas
attraktivitet. [26]

En socionomutbildning i tiden. [27]
Skirpta villkor fér friskolesektorn. [37]
Forbittrat stéd i skolan. [44]

Verktyg f6r en mer likvirdig
resursférdelning till skolan. [72]

En forbittrad elevhilsa. [113]

Utrikesdepartementet

Skydd fér biologisk mingfald i
havsomriden utanfér nationell
jurisdiktion. [36]

En sikrare utrikesférvaltning. [94]
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