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1 Innledning

Regjeringen legger med dette frem forslag til lovregler som gir verdipapirfon-
dene adgang til & foreta utdeling av midler til andre enn andelseierne. I hen-

hold til forslaget kan slik utdeling bare foretas til organisasjoner som anses a
ha et bredt allmennyttig forméal. Den naermere avgrensningen av hvilke orga-
nisasjoner som er aktuelle, er knyttet opp mot frivillige organisasjoner som
etter skatteloven § 6-50 vil kunne motta gaver som kan komme til fradrag pa

givers hand. Etter foreliggende forslag til endringer i verdipapirfondloven,

skal en slik eventuell adgang til 4 foreta utdeling av midler til frivillige organi-
sasjoner fremga av fondets vedtekter og prospekt.

De ideelle institusjonene som etter forslaget kan motta utdelinger, vil som
hovedregel veere skattefrie institusjoner. Departementet foreslar ingen end-
ringer i skattereglene for disse, men legger til grunn at de midlene som deles
ut fra fondet skal vaere undergitt ordineer beskatning pa fondets hand for de
deles ut. Dette krever visse tilpasninger i skatteloven, pa grunn av de sarlige
skattereglene som gjelder for verdipapirfond.

Regjeringen legger videre frem forslag til lovregler som gir revisorer
adgang til forenklet overfering av revisjonsoppdrag ved sammenslutning og
omorganisering av revisjonsselskap. Disse reglene tilsvarer de regler som
fulgte av revisorloven av 1964 med forskrifter.
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2 Bakgrunn for lovforslaget om ideelle fond mv.

Pa bakgrunn av spersmal fra Kredittilsynet, vurderte departementeti 1998 om
det etter gjeldende rett var adgang til & godkjenne verdipapirfond som etter

sine vedtekter kunne foreta utdeling av midler til andre enn andelseierne

(sékalte ideelle fond).

I Finansdepartementets brev 26. november 1998 til Kredittilsynet uttaler
departementet at en finner spersmalet om det er adgang til 4 godkjenne ide-
elle fond etter dagens regler for & vaere tvilsomt. Videre uttalte departementet
at en etter en helhetsvurdering, og under noe tvil, var kommet til at det ikke
var i samsvar med gjeldende regelverk & godkjenne fond som etter sine ved-
tekter kunne foreta utdeling av midler til ideelle formal. P4 denne bakgrunn
ble Kredittilsynet bedt om & vurdere behovet for og eventuelt foresla regler
om ideelle fond, herunder om minstekrav for at verdipapirfond skal kunne kal-
les ideelle fond.

I Dokument nr. 8:30 (1998-99) fremmet stortingsrepresentantene Anne-
lise Hoegh og Per-Kristian Foss forslag om at «Stortinget ber Regjeringen
senestiforbindelse med Revidert nasjonalbudsjett 1999 legge frem forslag om
endringer i verdipapirfondloven og eventuelle andre relevante lover, slik at det
gis adgang til & opprette ideelle verdipapirfond.» I departementets brev 10.
mars 1999 til Stortingets finanskomite viste departementet til at man hadde
fatt opplyst at Kredittilsynets styre ville behandle spersmalet om endringer i
verdipapirfondloven i mete den 17. mars 1999, og departementet antok derfor
at et eventuelt forslag til endringer i verdipapirfondloven kunne sendes pa
hering tidligst i manedsskiftet mars/april 1999. Videre viste departementet til
utredningsinstruksens bestemmelser om heringsfrist ved behandling av for-
slag til lovendringer. Pa denne bakgrunn ansa departementet det som vanske-
lig & legge opp til 4 fremme forslag til endringer i verdipapirfondloven i forbin-
delse med fremleggelsen av Revidert nasjonalbudsjett 1999. I Innst. S. nr. 146
(1998-99) «Innstilling fra finanskomiteen om forslag fra stortingsrepresentan-
tene Annelise Hoegh og Per-Kristian Foss om endring i verdipapirfondloven
slik at det gis adgang til & opprette ideelle verdipapirfond», avga finanskomi-
teen folgende tilrading til Stortinget:

«Stortinget ber Regjeringen fremme forslag om lovendringer som gir
adgang til 4 opprette ideelle verdipapirfond»

I innstillingen uttaler finanskomiteen bl.a. at den forutsetter at forslaget til lov-
endring i verdipapirfondloven fremmes som egen sak sa snart som mulig etter
hering.

Sif)rtinget fattet den 6. mai 1999 vedtak i overensstemmelse med tilradin-
gen fra finanskomiteen.

Ved Kredittilsynets brev 26. mars 1999 fikk Finansdepartementet over-
sendt Kredittilsynets forslag til en generell revisjon av verdipapirfondloven.
Forslaget inneholdt bl.a. regler som &pner for etablering av ideelle fond. Kre-
dittilsynets forslag ble sendt pa hering ved Finansdepartementets brev 29.
mars 1999. Heringsfristen for den delen av forslaget som gjaldt ideelle fond
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var 10. mai 1999. Heringsfristen for de evrige forslagene var 21. juni 1999. De
sistnevnte forslagene vil bli behandlet i en egen proposisjon.
Folgende heringsinstanser har hatt merknader til den delen av heringsno-
tatet som omhandler ideelle fond:
— Aksjesparerforeningen i Norge
— Avholdsfolkets Landsrad
— Banco Fonder
— Den Norske Kreftforening
— Forbrukerombudet
— Kirkens Nedhjelp
— Nasjonalforeningen for folkehelsen
— Norges Bank
— Norges Forsikringsforbund
— Norsk Folkehjelp
— Redd Barna Norge
— Redningsselskapet
— Skattedirektoratet
— Statistisk sentralbyra
— Stiftelsen Norsk Luftambulanse
— Verdipapirfondenes Forening

Folgende heringsinstanser har opplyst at de ikke har merknader til herings-
notatet:

— Arbeids- og administrasjonsdepartementet

— Barne- og familiedepartementet

— Brenneysundregistrene

— Datatilsynet

— De selvstendige kommunale pensjonskasser

— Den norske Revisorforening

— Fiskeridepartementet

— Forbrukerradet

— Forsvarsdepartementet

— Justisdepartementet

— Kirke-, utdannings- og forskningsdepartementet
— Kommunal- og regionaldepartementet

— Landbruksdepartementet

— Landslaget for Regnskapskonsulenter

— Likestillingsombudet

— Norges Autoriserte Regnskapsforeres Forening
— Norges Eiendomsmeglerforbund

— Norges Kooperative Landsforening

— Norges Skogeierforbund

— Norsk Bedriftsforbund

— Norsk oljeforening for rettighetshavere

— Norsk Oppgjerssentral ASA

— Neerings- og handelsdepartementet

— Olje- og energidepartementet

— Regjeringsadvokaten

— Samferdselsdepartementet

— Sosial- og helsedepartementet

-  Okokrim
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3 Gjeldende rett

3.1 Verdipapirfondloven

Det folger av verdipapirfondloven § 4-8 forste ledd at et «forvaltningsselskap
kan bare beslutte 4 anvise verdipapirfondets midler til utbetaling til felgende
formal:

Kjop av verdipapirer for fondet,

plassering i bankinnskudd,

utdeling til andelseierne,

innlesning av andeler,

dekning av forvaltningsselskapets og depotmottakerens godtgjerelser,
betaling av eventuelle skatter som ilegges fondet samt avdrag og renter pa
mulig laneopptak etter § 4-9 annet ledd.»

SO o

Videre folger det av verdipapirfondloven § 4-8 annet ledd at «med godkjenning
av tilsynsmyndigheten kan forvaltningsselskapet anvise midler til utbetaling
for andre formal enn nevnt under nr. 1-6.»

Som nevnt ovenfor, har departementet under tvil kommet til at bestem-
melsene er til hinder for at det foretas utdeling av midler fra verdipapirfond til
for eksempel ideelle formal/organisasjoner som ikke samtidig er andelseiere
i fondet.

3.2 Beskatning av verdipapirfond

Verdipapirfond beskattes i utgangspunktet etter de samme regler som gjelder
for aksjeselskaper, jf. skatteloven § 2-2 (1). Det er imidlertid gitt saerregler for
aksjefond og obligasjonsfond. I skatteloven § 10-1 (3) er aksjefond definert
som et verdipapirfond som eier en eller flere aksjer og obligasjonsfond er defi-
nert som et verdipapirfond som plasserer sine midler i andre verdipapirer enn
aksjer.

Etter skatteloven § 10-31 (3) er ikke aksjefond skattepliktig for gevinster
og har ikke fradragsrett for tap ved realisasjon av aksjer, dersom aksjefondets
vedtekter forbyr utdeling av slike gevinster som utbytte. Beskatningen av
gevinst/tap som knytter seg til den lopende realisasjon av aksjer i aksjefondet
utsettes i disse tilfellene til andelseieren i fondet realiserer sin andel. Verdis-
tigningen som aksjegevinstene utgjor kommer da til beskatning hos andelsei-
eren. Begrunnelsen for reglene er at aksjefondet har plikt til fortlepende
beregning av substansverdien i fondet, noe som gjor RISK-metoden (Regule-
ring av Inngangsverdi med endring i Skattlagt Kapital) mindre egnet, se
Ot.prp. nr. 16 (1991-92) side 115. Gevinst og tap ved omsetning av aksjer kom-
mer isteden til beskatning hos andelseier ved realisasjon av andel i aksjefon-
det. Beskatningen hos andelseieren beregnes i forhold til differansen mellom
andelens inngangs- og utgangsverdi, i likhet med det som gjelder ved ordinaer
gevinstbeskatning av aksjer. Andelseieren vil fi regulert inngangsverdien pa
sin andel gjennom RISK. RISK péa andeler i aksjefond bestar av en grunn-RISK
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som tilsvarer tilbakeholdt skattlagt kapital i fondet, og gjennomgéende-RISK
bestaende av samlet RISK pa de aksjer som fondet eier. Dersom aksjefondet
utdeler utbytte som skriver seg fra aksjegevinster, tilfredsstiller ikke lenger
fondet vilkarene for skattefrihet. Andre inntekter som fondet oppebarer kan
deles ut som utbytte. Dette vil i hovedsak vaere aksjeutbytte som fondet har
mottatt og renteinntekter.

Obligasjonsfond beskattes lepende for sine gevinster/tap. Etter skattelo-
ven § 10-6 kan obligasjonsfondet imidlertid kreve fradrag for belep som utde-
les til andelseierne. Andelseierne i et obligasjonsfond er skattepliktig for mot-
tatte utdelinger, og har ikke rett til fradrag for godtgjerelse, jf. skatteloven §
10-12 (2) siste punktum. Reglene skaper neytralitet mellom beskatning av
ordinaere renteinntekter og utdelinger fra obligasjonsfond, jf. Ot. prp. nr. 16
(1991-92) s. 116.

Hvis det gis adgang til &4 dele ut midler fra verdipapirfond til andre enn
andelseiere, vil dette normalt etter gjeldende rett ikke utlose beskatning hos
mottaker. En slik utdeling vil matte anses som gave, og gaver er som hovedre-
gel ikke skattepliktige. Skjer utdelinger til ideelle organisasjoner, vil disse i til-
legg som regel vaere skattefrie institusjoner etter skatteloven § 2-32 fordi de
ikke har erverv til formal.
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4 Nzermere om forslaget til endringeri
verdipapirfondloven

4.1 Kredittilsynets forslag

Kredittilsynet foreslar at det fastsettes regler i verdipapirfondloven som gjor
det mulig a etablere fond der deler av fondets avkastning kan utdeles til andre
enn andelseierne. Kredittilsynet foreslar at en slik utdelingsadgang ma
fremgéa av fondets vedtekter, og at det stilles krav om at minst 50 prosent av
fondets arlige avkastning kommer til utdeling til andre enn andelseierne. Etter
Kredittilsynets syn fordrer denne losningen at det i verdipapirfondloven inntas
en bestemmelse om at regler for eventuell utdeling av avkastning fra fondet til
andre enn andelseierne ma vedtektsfestes. Kredittilsynet foreslar videre en
bestemmelse om at forvaltningsselskapet, pd grunnlag av vedtektsbestem-
melse i verdipapirfondet, kan utdele avkastning til andre enn andelseiere.
Opplysninger om vedtektsfestede bestemmelser om at fondet kan utdele
avkastning til andre enn andelseiere, skal etter Kredittilsynets forslag inntas i
fondenes prospekter.

I heringsnotatet foreslar Kredittilsynet at det ikke stilles noen spesielle
krav om hvem eller hvilke formal verdipapirfondet skal kunne foreta utdeling
av midler til, i tillegg til andelseierne. Kredittilsynet uttaler i heringsnotatet:

«Kredittilsynet er av den oppfatning at det prinsipielle spersmal er
hvorvidt utdeling ber kunne skje til andre enn andelseier. Dersom sa
er tilfelle, er det Kredittilsynets oppfatning at det ber vaere andelseiers
valg hvorvidt han mener den organisasjon eller det formal det utdeles
midler til er noe han gjennom sitt kjep av andeler ensker & stotte. Kre-
dittilsynet kan ikke se at det foreligger argumenter som tilsier be-
grensninger i fondenes valgfrihet nar det gjelder hvilke formal som
skal kunne tilgodeses.»

I heringsnotatet anforer Kredittilsynet folgende begrunnelse for forslaget om
at minst 50 prosent av fondets arlige avkastning skal deles ut til andre enn
andelseierne:

«Som nevnt ovenfor utgjer det at fondet skal la en del av sin avkastning
tilfalle et ideelt formal, et mulig konkurranseparameter. For Kredittil-
synet framstar det som sentralt at fondene kun skal ha mulighet til &
bruke dette som et slikt parameter dersom det virkelig er grunnlag for
a hevde at utdelingen til det aktuelle formal innebaerer et vesentlig ka-
rakteristika ved fondet. Dersom sé er tilfelle, vil det & bruke formaélet i
markedsferingen av fondet, og evt ogsa i navnet til fondet, etter Kredit-
tilsynets oppfatning vanskelig kunne komme i konflikt med markeds-
foringslovens bestemmelser. For a sikre at utdelingen til det aktuelle
formalet eller organisasjonen virkelig utgjor et hovedkarakteristika
ved fondet, er Kredittilsynet kommet til at det ber settes et kvantitativt
minstekrav til hvor mye av avkastningen som minst skal tilfalle det ak-
tuelle formalet. Kredittilsynet er av den oppfatning at minstekravet ber
vaere strengt, og foreslar etter en helhetsvurdering at minst 50 % av av-
kastningen som ber tilfalle det aktuelle formaélet.»
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4.2 Horingsinstansenes merknader

Med unntak av Forbrukerombudet, stiller alle heringsinstansene seg positive
til Kredittilsynets forslag om at verdipapirfondloven endres slik at det blir
adgang til 4 etablere sakalte ideelle verdipapirfond.  Forbrukerombudet kan
imidlertid ikke se hvilket behov det skulle vaere for & apne for fondstyper hvor
deler av avkastningen gar til ideelle formal sa lenge det ikke er noe i veien for
at andelseierne selv kan tilgodese det veldedige eller ideelle formal.

Skattedirektoratet viser til at det etter forslaget ikke stilles krav om at utde-
lingen skal tilfalle ideelle formal. I denne sammenheng uttaler Skattedirekto-
retatet bl.a.:

«Direktoratet vil i denne sammenheng peke pa at ordningen med ide-
elle fond sa langt i prosessen ikke synes a vare sett i sammenheng
med forslaget om fradragsrett for gaver til frivillige organisasjoner
som er varslet fremlagt varen 1999 (jf. Ot. prp. nr. 1 1998-99 og Innst.
O. nr 16 1998-99) »

Flere av heringsinstansene er uenig i Kredittilsynets forslag om et minstekrav
for utdeling til andre enn andelseierne pa 50 prosent av fondets avkastning.
Uenigheten gjelder dels storrelsen pa minstekravet for utdeling til andre enn
andelseierne og dels at minstekravet knyttes til fondets avkastning.

Den Norske Kreftforeningopplyser at deres heringsuttalelse er utarbeidet i
samarbeid med Advokatfirma Hjort DA ,og at denne heringsuttalelsen er dis-
tribuert til en del andre foreninger . Avholdsfolkets Landsradopplyser at ogsa
deres heringsuttalelse er utarbeidet av Advokatfirmaet Hjort DA. Videre har
Advokatfirmaet Hjort DA avgitt heringsuttalelse i saken pa vegne av Banco
Fonder. Nevnte heringsuttalelser er i hovedsak likelydende og det uttales bl.a.
folgende om minimumskravet til utdeling til andre enn andelseierne:

«Vi kan vanskelig se hvorledes markedsferingslovens bestemmelser
forutsetter at minstekravet settes sa hoyt som 50 %. Det sentrale i for-
hold til markedsferingslovens bestemmelser er at det ideelle fondet
gir utvetydige opplysninger om fondets karakter og sterrelsen av av-
kastningen som skal utbetales det ideelle formal. Det spiller da ingen
rolle hvilken minimumsgrense selskapet matte veere palagt med hen-
syn til andelen som utbetales det ideelle formal. Det avgjerende er at
andelen opplyses. Det blir ikke mer «sant»> om man palegger fondsel-
skapet & utbetale minst 50 % av avkastningen.

Det kan ogsa vises til at den svenske marknadsforingslag 1995:450
ikke stenger for ideelle fond som utbetaler 2 % av avkastningen til et
ideellt formal, sa fremt fondets karakter gjores kjent for andelseieren.
Man ber i den forbindelse merke seg at praktiseringen av marknads-
foringsloven er antatt & veere vel sa streng som den norske.

Vi er kjent med Forbrukerombudet og Markedsforingsradets
praksis knyttet til sammenblanding av veldedig og kommersiell argu-
mentasjon i markedsferingen av forbruksvarer, og hvor man har lagt
vekt pa at kjoperen ikke skal utsettes for et samvittighetspress ved valg
av produkter. Man har fryktet at publikums vurdering av pris og kvali-
tet vil komme i bakgrunnen. Denne argumentasjonen er ikke overfor-
bar til ideelle fond. En mindre prosentandel av fondets avkastning kan
i mange tilfeller utgjore et stort belop, og det ma forventes at en an-
delseier foretar grundigere overveielser i forbindelse med Kkjop av
fondsandeler enn han gjer ved kjop av en brusflaske eller fotopose. I
sakene som har vert til behandling for Forbrukerombudet og Mar-
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kedsradet har forbruksgjenstanden veert av liten verdi (brusflaske, fo-
topose til fremkalling ...), og andelen utbetalt det veldedige formal har
veert tilsvarende mindre. Det tillegger dessuten vare tilsynsmyndighe-
ter & praktisere markedsferingsloven pa en slik mate at man ikke for-
hindrer ordninger som etter en samfunnsmessig totalvurdering er
onskelige. En minimumsgrense pa 50 % vil gjore det uinteressant for
fondselskapene & etablere ideelle fond. Det kan heller ikke forventes
at publikum vil investere i fond hvis halvpart av avkastningen tildeles
det ideelle formal. Det kan legges til at man i Sverige aksepterer mar-
kedsfering av produkter hvor en andel géar til «vilgorande dndamal»,
forutsatt at markedsferingen av produktet ikke skaper tvil om sterrel-
sen av andelen som utbetales det veldedige formal.

Det er ogsa av betydning a papeke at Stortinget generelt og regje-
ringen spesielt har understreket behovet for a trygge de skonomiske
rammebetingelsene for humanitaere organisasjoner. Humanitaere or-
ganisasjoner driver i stor grad et langsiktig arbeid og har til dels lang-
siktige forpliktelser. Det er derfor nedvendig for foreningene a ha
stabile inntektsstrommer og benytte flere inntektskilder enn dem som
foreligger i dag. Endringer i publikums sparemenster (okning i antal-
let fondssparere), dominansen av statlige lotterier pa bekostning av de
private organisasjonenes egne, samt endringer i givermeonsteret (dor-
til-der aksjoner gir mindre uttelling enn fer), gjor det nedvendig for hu-
manitaere organisasjoner a se etter nye inntektskilder. Et ideelt verdi-
papirfond vil vaere et produkt som passer inn i dagens samfunn og som
vil bidra til & dekke organisasjonenes behov for stabile inntektsstrom-
mer og diversifiserte inntektskilder.»

Den Norske Krefiforening, Avholdsfolkets Landsrad og Banco Fonder viser for
ovrig til at den svenske loven om verdipapirfond ikke har noen begrensning
med hensyn til utdeling av avkastning til andre enn andelseierne, samt at EQJS-
avtalen apner for en ordning som innebarer at svenske fond kan selge fra sin
norske filial etter svenske regler. Etter Den Norske Krefiforenings syn ber en
utbetalingsgrense heller «gjores omvendt» ved at det fastsettes et maksimum
for hva som kan deles ut hvert ar til andre enn andelseierne.

Videre uttaler Den Norske Krefiforening, Avholdsfolkets Landsrdd og

Banco Fonder:

«Dersom lovgiver har et enske om & etablere ideelle fond som er kon-
kurransedyktige pa markedet, som sikrer humanitaere organisasjoner
inntekter i arene fremover, som gir givere anledning til & stette ideelle
formal pa en enkel og effektiv méate og som samtidig motiverer nye spa-
rere til & plassere penger i verdipapirfond, sa kan ikke Kredittilsynets
forslag til utdelingsforbehold tiltres.

I denne sammenheng ber nevnes at erfaringene fra Sverige, hvor
maksimum 2 % av forvaltningskapitalen i realiteten tilfaller det ideelle
formal, er udelt positive. De humaniteere organisasjonene er over en
arrekke blitt tilfort betydelige belop til humaniteert arbeid samtidig
som sparerne har oppnadd en avkastning som ikke har statt tilbake for
markedet for evrig. Det vil vaere synd, og i direkte strid med myndig-
hetenes uttalte snske om 4 sikre ideelle organisasjoner levedyktighet
i fremtiden, dersom norske humaniteere organisasjoner i praksis blir
avskaret fra en slik stabil og betydelig inntektskilde.»

Nasjonalforeningen for folkehelsen, Norsk Folkehjelp, Redd Barna Norge, Red-
ningsselskapet og Stiftelsen norsk luftambulanseslutter seg til heringsuttalelsen
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fra Den Norske Kreftforening. Kirkens Nodhjelp gir uttrykk for tilsvarende syns-
punkter som Den Norske Kreftforening m.v.

Norges Bank mener at det viktigste aspektet ved markedsferingen av slike
fond, er at andelen av fondets avkastning som tildeles andre enn andelseier
kommer tydelig frem i fondets salgsmateriale. Norges Bank uttaler i denne
sammenheng:

«Det primaere formalet for andelseierne i et verdipapirfond ma antas &
vaere best mulig avkastning i forhold til investeringens risiko. Etter
Norges Banks syn vil et si vidt heyt minstekrav for tildeling av avkast-
ning til andre enn andelseierne som Kredittilsynet foreslar, fore til at
fondets formal i stor grad kan avvike fra det primaere formalet for et
verdipapirfond. Andelseiernes interesse for at fondet forvaltes pa beste
mate med hensyn til avkastning og risiko, kan dermed bli mindre for
et fond med tilleggsformal, som tildeling av avkastning til ideelle orga-
nisasjoner, enn ved vanlige verdipapirfond. Dette kan ogsa medfere at
man far fond med mange lave eierandeler og derav hoye forvaltnings-
kostnader. Generelt kan dette innebaere mindre effektiv fondsforvalt-
ning, og det bidrar ikke til velfungerende verdipapirmarkeder.

Tilstrekkelig konkurranse mellom ideelle fond kan likevel bidra til
a oke effektiviteten i forvaltningen. Norges Bank mener at et hoyt
kvantitativt minimumskrav vil kunne forhindre at det etableres et kon-
kurransekraftig marked for ideelle fond. Norges Bank mener derfor at
minstekravet for tildeling av avkastning til andre enn andelseier bor
settes betydelig lavere enn 50 prosent. Den svenske verdipapirlovgiv-
ningen inneholder ingen regler for utdeling av avkastning til andre enn
andelseierne, utover en allmen regel om at fondene skal handle i an-
delseiernes interesse. Skattelovgivningen har derimot en grense pa 2
prosent av fondets verdi som kan utdeles til ideelle formal for utdelin-
gen utleser beskatning. I praksis blir dermed dette en maksimums-
grense.

Norges Bank foreslar at det kvantitative minstekravet ber senkes
vesentlig. Det ma bli skjennsmessig a fastsette hvor stor en slik min-
steandel ber vaere, men Norges Bank finner det rimelig med en min-
steandel pa 10-20 prosent. Dette ber ogsa vare tilfredsstillende i
forhold til markedsferingsloven, om det som foreslatt i alt salgsmateri-
ale blir pabudt a redegjore tydelig for den andel av avkastningen som
gar til andre enn andelseier.»

Verdipapirfondenes Forening mener at et eventuelt minimumskrav til utdelin-
ger bor knyttes opp mot fondets markedsverdi og ikke arlig avkastning. For-
eningen uttaler i denne forbindelse:

— «For det forste synes vi det virker lite gjennomtenkt & knytte kra-
vet til hva som skal utdeles til ideelle organisasjoner til fondets
arlige avkastning. Det vil bare vaere de andelseiere som ikke har
solgt eller Kkjopt andeler i lopet av aret som vil ha samme avkast-
ning pa sine andeler som det fondet har oppnadd i denne perioden.
Hvis man skal utdele en viss andel av den avkastningen fondet opp-
narilepet av et kalenderar, har vi derfor vanskelig for & se hvordan
man skal kunne kombinere dette med prinsippet i verdipapirfond-
loven om likebehandling av alle andelseiere. Det vil for eksempel
veere helt urimelig dersom det bare er andelseierne pa selve utde-
lingstidspunktet (for eksempel ved arsskiftet) som skal bidra til
utbetalingen til ideelle organisasjoner, mens de som innleste sine
andeler for dette tidspunktet ikke bidrar noe. Pa den annen side vil
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det veere vanskelig pa forhénd & vite hva andelseiere som innleser
skal bidra med til de ideelle organisasjonene for arets avkastning
er kjent. Vi kan ikke se at disse problemstillingene - som det vil
veere helt sentralt 4 ha klarhet i - er berort i Kredittilsynets forslag.

— Selv om man skulle finne fram til praktisk handterlige regler i for-
hold til problemstillingen nevnt over, vil vi vise til at arlig avkast-
ning i verdipapirfond (og da seerlig i aksjefond) kan svinge betyde-
lig, og at den i enkelte ar kan bli negativ. Dermed vil ogséa de arlige
utdelingene fra fondet til ideelle organisasjoner vise store variasjo-
ner, fra ingenting (nar avkastningen er negativ) til betydelige
belop. Vivil anta at de mottakende organisasjonene i utgangspunk-
tet vil enske a4 ha en viss paregneligheti de arlige overforingene fra
ideelle fond, noe som ikke vil veere mulig dersom utdelingen er
knyttet opp til den arlige avkastningen.

Etter vart skjonn vil det 4 knytte utdelingen opp mot fondets mar-
kedsverdi vaere en langt bedre losning enn Kredittilsynets forslag. Pa
denne maten kan det belop som érlig skal utdeles til ideelle formal ak-
kumuleres gjennom éret som daglig trekk, for eksempel som 1/365 av
2 prosent av fondets markedsverdi ved utgangen av hver enkelt dag.
Denne lgsningen skaper ingen problemer i forhold til kravet om like-
behandling av alle andelseiere, og er enkel 4 handtere rent praktisk for
forvaltningsselskapene, som ogsa beregner forvaltningshonorarer pa
daglig basis basert pa fondenes markedsverdi. Den gir dessuten langt
sterre stabilitet og paregnelighet néar det gjelder utbetalinger til de ide-
elle formalene, fordi svingningene i fondenes verdi er vesentlig mindre
enn svingningene i fondenes avkastning.»

Aksjesparerforeningen i Norgeuttaler bl.a.:

«Tilsynets forslag om minstekrav til avkastningsdeling pa 50 % til det
ideelle formalet kan synes vel strengt. Foreningen mener en tredjedel
(33 %) eller maks. 40 % vil gjore fondene mer attraktive og dermed oke
bidragene til de ideelle formalene.»

Nar det gjelder forholdet til markedsferingsloven uttaler Forbrukerombudet:

«Kredittilsynet peker pa at ogsa markedsferingsloven vil kunne sette
grenser for hvordan slike fond kan presenteres overfor potensielle in-
vestorer. Med henvisning til markedsferingsloven § 2, heter det at der-
som et fond ved sin markedsfering, navn pa fondet eller p4 annen méte
fremstar med visse karakteristika, for eksempel at de ikke investerer i
foretak som har direkte eller indirekte tilknytning til barnearbeid, ma
ge vaere forberedt pa a bevise disse pastandene overfor Forbrukerom-
udet.

I tillegg til ovennevnte anfoersel, vil jeg ogsa peke pa at markedsfo-
ringslovens § 1 forste ledd ogsa vil kunne sette grenser for hvordan
fondets eventuelle tilknytning til ideelle formal kan utnyttes i markeds-
foringen. Markedsradet har sdledes behandlet to saker hvor stette til
ideelle/veldedige formal var tema.

Markedsradet har altsé tatt utgangspunkt i at varer og tjenester
ber selges i kraft av sin pris og kvalitet, og har grepet inn mot visse for-
mer for veldedighetsargumentasjon i markedsferingen.»
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Av hensyn til statistikken foreslar Statistisk sentralbyra at det innferes en
generell registreringsplikt for verdipapirfond i Foretaksregisteret i Bronnoy-
sund og i Verdipapirsentralen. Statistisk sentralbyra uttaler bl.a.:

«Fondene forvalter store verdier pa vegne av en ubestemt krets av ju-
ridiske og fysiske personer, og er vesentlige enheter i statistikken og
okonomien for ovrig.»

Videre finner Statistisk sentralbyradet noe uklart om forslaget til § 3-3 forste
ledd nr 15 péalegger fondene & angi konkret mottaker av midler fra fondet og
prosentvis fordeling av avkastningen mellom mottakerne dersom det er flere
enn en mottaker, samt om dette kan endres fra ar til ar. Statistisk sentralbyra
uttaler bl.a.:

«Fra SSBs stasted er det enskelig at mottakerne og fordelingsprosen-
ter framgér klart av vedtektene, men vi ser at dette muligens kan vaere
upraktisk, siden avvikling av en organisasjon som blir tilgodesett i sa-
fall vil kreve en vedtektsendring i fondet. Imidlertid ber vel formalet
som det skal deles ut avkastning til framga sa vidt klart at det ikke kan
skape misforstdelser hos andelseierne. SSB hadde gjerne sett at § 3-3
forste ledd nr 15 presiserte hvordan denne informasjonen skal frem-
komme i vedtektene - gjerne ved henvisning til vedtekter/standarder.»

4.3 Departementets vurdering

4.3.1 Generelt

Departementet foreslar i samsvar med Kredittilsynets forslag at verdipapir-
fondloven endres slik at det apnes for at forvaltningsselskap til verdipapirfond
kan foreta utdeling av midler fra fondet til andre enn andelseierne. Det vises
til at nesten alle heringsinstansene som har uttalt seg stiller seg positive til for-
slaget. Nar det gjelder hvilke formal slike midler skal kunne utdeles til, vises
det til pkt. 4.3.2.

Departementet foreslar i samsvar med Kredittilsynets forslag at regler for
eventuell utdeling av midler fra fondet til andre enn andelseierne skal fremga
av fondets vedtekter. Videre foreslar departementet at vedtektene til slike
fond skal inneholde opplysninger om hvem som skal tilgodeses ved utdeling
av midler fra fondet til andre enn andelseierne, hvordan sterrelsen pa utdelin-
gen skal beregnes, hvor stor andel av fondets midler som skal deles ut til
andre enn andelseierne, samt hvilken betydning slik utdeling vil ha for bereg-
ningen av den lopende innlesningsverdi pa andelene.

Departementet legger til grunn at en vedtektsbestemmelse om at fondet
skal foreta utdeling av midler til andre enn andelseierne méa utformes slik at
det fremgéar bade hvilket formal andelseierne «indirekte» bidrar med midler
til, og hvor stort bidraget vil veere. Departementet anser det saerlig viktig at det
fremgar klart hvilken betydning en slik utdeling vil ha for beregningen av den
lopende innlesningsverdien pa andelene. Andelseierne ber ha mulighet til 4 fa
et klart bilde av hvordan slike vedtektsbestemmelser vil pavirke den verdiok-
ning andelseieren selv kan ta ut gjennom innlesning av andeler.

Et verdipapirfonds vedtekter fastsettes av forvaltningsselskapet og skal
godkjennes av Kredittilsynet, jf. verdipapirfondloven § 3-4. Videre skal endrin-
ger i verdipapirfondenes vedtekter godkjennes av Kredittilsynet, og slik god-
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kjenning kan bare gis nar endringen antas & veere i andelseiernes interesse, jf.
verdipapirfondloven § 3-4 annet ledd. Departementet legger til grunn at disse
bestemmelsene vil veere til hinder for at forvaltningsselskapet endrer ved-
tektsbestemmelser til verdipapirfond vedrerende utdeling av midler pé en slik
mate at andelseiernes interesser ikke kan anses tilstrekkelig ivaretatt. Depar-
tementet forventer at vedtektsendring som medferer at et fond skal dele ut

midler til et ideelt formal vil normalt méatte kreve tilslutning fra andelseierne.
Det synes ellers & vaere vanskelig & avgjore i hvilken utstrekning en slik end-
ring «antas a veere i andelseiernes interesse», i og med at dette blir en avvei-
ning mellom andelseiernes skonomiske og ideelle interesser som det er van-
skelig for tilsynsmyndigheten & foreta.

4.3.2 Formal det kan utdeles midler til

I heringsnotatet var det ikke foreslatt noen former for begrensninger med
hensyn til hvilke formal og/eller organisasjoner som verdipapirfondene kan
tilgodese ved utdeling til andre enn andelseierne. Etter departementets syn til-
sier forméalet med lovendringsforslaget at det bare apnes for utdelinger til
sakalte ideelle formal. Departementet viser i denne sammenheng til det som
er sagt ovenfor under pkt. 2 om bakgrunnen for lovendringsforslaget. En
avgrensning av de organisasjoner som skal kunne motta midler fra verdipapir-
fond, er etter departementets syn viktig for 4 hindre omgaéelser av reglene.
Uten en slik avgrensning ville det for eksempel bli mulig & etablere verdipapir-
fond som hadde som hovedmotiv 4 tilfredsstille investorenes egne sarinteres-
ser og ikke allmennyttige formal. Spersmalet om hva som skal anses som et
ideelt formal vil selvfelgelig i utgangspunktet avhenge av en konkret vurde-
ring. Etter departementets mening ber denne avgrensningen likevel knyttes
opp mot lett kontrollerbare kriterier som type organisasjon, antall medlemmer
i organisasjonen, vedtektsfestet formal mv. Det folger av skatteloven § 6-50 at
det gis fradrag for visse pengegaver til selskap, stiftelse eller sammenslutning
som har sete her i landet og som ikke har erverv til formél og som driver
a) omsorgs- og helsefremmende arbeid for barn eller ungdom, og for eldre,
syke, funksjonshemmede eller andre svakstilte grupper,
b) barne- og ungdomsrettet arbeid innen musikk, teater, litteratur, dans,
idrett, friluftsliv o.1.,
c) religios eller annen livssynsrettet virksomhet,
d) virksomhet til vern av menneskerettigheter eller utviklingshjelp,
e) katastrofehjelp og virksomhet til forebygging av ulykker og skader, eller
f) miljevern, naturvern eller dyrevern.

Det er videre et krav at selskapet eller sammenslutningen har minst 3000 med-
lemmer 1. januar det aret gaven gis. Stiftelser ma 1. januar i det ar gaven gis
oppfylle vilkarene ilov om stiftelser m.m. § 14 og motta offentlig stotte.

Etter departementets syn kan det veere hensiktsmessig a benytte den

avgrensningen av gavemottakere som folger av skatteloven § 6-50 forste ledd
nar det skal foretas en avgrensning av hvilke organisasjoner mv. som skal
kunne motta midler fra verdipapirfond uten & veere andelseier i fondet. Pa
denne bakgrunn foreslar departementet at avgrensningen av de organisasjo-
ner som skal kunne motta midler fra verdipapirfond, knyttes til § 6-50 i skatte-
loven av 26. mars 1999 nr. 14.
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[ Ot.prp. nr. 1 (1999-2000) Skatte- og avgiftsopplegget 2000 - Lovendringer,
under pkt. 2.5.7 er det foreslatt at organisasjoner som skal kunne motta gaver
som gir rett til inntektsfradrag hos giver, skal vaere forhandsgodkjent av fyl-
kesskattekontoret. Etter departementets syn vil en tilsvarende godkjennings-
ordning for ideelle organisasjoner som mottar midler fra verdipapirfond, iva-
reta skattemyndighetens behov for opplysninger om de organisasjonene som
mottar midler fra verdipapirfond, samtidig som ordningen vil innebzre en
hensiktsmessig kontroll med hvilke organisasjoner som pa seknadstidspunk-
tet oppfylte vilkarene for & motta midler fra verdipapirfondene. Departementet
foreslar derfor at organisasjoner som skal kunne motta utdelinger fra verdipa-
pirfond mé forhandsgodkjennes etter de samme vilkdr som er foreslatt i
Ot.prp. nr. 1 (1999-2000). Dersom en organisasjon har fatt godkjenning for a
kunne motta gaver med inntektsfradrag for giver, vil disse ogsa kunne motta
utdelinger fra et verdipapirfond. Departementet foreslar at bade den frivillige
organisasjonen og det aktuelle verdipapirfond skal kunne rette en seknad til
fylkesskattekontoret om slik forhdndsgodkjenning.

4.3.3 Grenser for - og beregning av - utdeling til andre enn andelseierne

Kredittilsynet foreslar at det bare skal vaere adgang til 4 foreta utdeling av mid-
ler fra verdipapirfond til andre enn andelseierne dersom fondet har vedtekts-
festet at minst 50 prosent av fondets arlige avkastning skal kommae til slik utde-
ling. Departementet er i likhet med flere av heringsinstansene, av den oppfat-
ning at dette forslaget ikke er tilstrekkelig begrunnet. Som begrunnelse for
forslaget om minstekrav anforer Kredittilsynet bl.a. at det kan vaere et mulig
konkurranseparameter at fondet skal la en del av sin avkastning tilfalle et ide-
elt formal, og at fondene bare skal ha mulighet til & benytte et slikt parameter
dersom det virkelig er grunnlag a hevde at utdelingen til det aktuelle formal
innebeerer et vesentlig karakteristika ved fondet. I denne sammenheng viser
Kredittilsynet bl.a. til markedsferingslovens bestemmelser. Departementet
forstar det slik at Kredittilsynets forslag i hovedsak er begrunnet ut fra hensy-
net til markedsferingslovens bestemmelser. Etter departementets syn ber
spersmalet om markedsferingen av verdipapirfond eri henhold til markedsfo-
ringslovens bestemmelser besvares pa grunnlag av en konkret vurdering av
markedsferingen av det enkelte verdipapirfond. Det vil vaere det enkelte for-
valtningsselskaps plikt & pase at markedsferingen av et verdipapirfond skjer i
henhold til bestemmelsene i markedsferingsloven. I denne sammenheng
viser departementet til at markedsferingslovens bestemmelser om sanksjoner
ved overtredelse av loven pa vanlig mate vil komme til anvendelse dersom
markedsferingen av et verdipapirfond skjer i strid med bestemmelsene i mar-
kedsforingsloven.

Departementet har hatt som utgangspunkt at det av hensyn til enkelte
sakalte ideelle formal ber kunne legges til rette for at deler av et verdipapir-
fonds midler kan utdeles direkte til slike formal dersom andelseierne anser
dette hensiktsmessig. Departementet ser imidlertid ikke noe behov for & fast-
sette et slikt krav som nevnt ovenfor, om at en viss andel/minimum av fondets
avkastning skal utdeles til ideelle formal. Tvert imot kan det etter departemen-
tets syn vaere argumenter som taler for 4 fastsette en grense for hvor mye som
maksimalt kan utdeles til andre enn andelseierne, slik bl.a. Kreftforeningen er
inne pa i sin heringsuttalelse. Departementet viser i denne sammenheng til
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Norges Banks heringsuttalelse der det papekes at et hoyt minstekrav for utde-
ling til andre enn andelseierne vil fore til at fondets formal i stor grad kan
avvike fra det & oppna best mulig avkastning, noe som ma antas a vaere det pri-
mere formalet for et verdipapirfond. Norges Bank viser til at andelseiernes
interesse for at fondet forvaltes pa beste méte mht. avkastning og risiko, der-
med kan reduseres. Dette kan medfere at man far fond med mange lave eier-
andeler og heye forvaltningskostnader, noe som etter Norges Banks syn
generelt kan innebaere mindre effektiv fondsforvaltning. Nér det gjelder spors-
malet om det bor fastsettes en grense for hvor mye som maksimalt kan utde-
les fra fondet til andre enn andelseierne, viser departementet til at det allerede
finnes enkelte begrensninger i adgangen til & foreta slik utdeling i verdipapir-
fondloven § 3-4 annet ledd, hvor det sies at tilsynsmyndigheten bare kan god-
kjenne endringer i verdipapirfondets vedtekter dersom endringen ma antas &
veere i andelseiernes interesse, samt i verdipapirfondloven § 4-1, hvor det sies
at forvaltningsselskapene til verdipapirfond utelukkende skal handle i
andelseiernes interesser.

P4 bakgrunn av ovennevnte har departementet kommet til at det ikke bor
stilles noe minimums- eller maksimumskrav for hvor stor del av fondets mid-
ler som kan deles ut til andre enn andelseierne i verdipapirfondloven. Depar-
tementet legger til grunn at tilsynsmyndigheten ikke vil godkjenne vedtek-
tene til et fond som inneholder bestemmelser om utdeling til andre enn
andelseierne som er i strid med ovennevnte bestemmelser i verdipapirfondlo-
ven § 3-4 annet ledd og § 4-1. Departementet mener at det er viktig at investo-
rene i slike fond vet hvilke spilleregler som gjelder. Derfor ber fondene ved-
tektsfeste selve utdelingsprosenten, slik at alle er klar over hva den faktisk er,
og ikke slik at den fremtrer som et minimum eller maksimum.

Etter verdipapirfondloven § 3-3 nr. 5 skal det fremga av et verdipapirfonds
vedtekter «hvorvidt det skal utbetales utbytte, prinsippene for utbyttedelin-
gen, og om det skal vaere adgang til utdeling av salgsgevinst». Etter det depar-
tementet Kjenner til er det vanlige i verdipapirfond at det ikke deles ut gevin-
ster ved salg av verdipapirer i fondet eller utbytte pa aksjer/renter pa obliga-
sjoner i portefoljen. Gevinster og utbytte/renter reinvesteres normalt i nye
verdipapirer, og andelseier far sin del av dette i form av eventuell verdiekning
pa andelen ved innlesning av fondsandelen. Det beregnes ikke noe arlig
«utbytte» pa fondsandelen slik som pa aksjer.

Som nevnt i heringsuttalelsen til Verdipapirfondenes Forening beregner
forvaltningsselskapene forvaltningshonorarer pa daglig basis basert pa fon-
dets markedsverdi. Verdipapirfondenes Forening foreslar at denne lgsningen
ogsa kan benyttes ved utdeling av midler fra verdipapirfond til ideelle organi-
sasjoner, og viser i denne sammenheng til at en slik lesning «skaper ingen pro-
blemer i forhold til kravet om likebehandling av alle andelseiere, og er enkel
a handtere rent praktisk for forvaltningsselskapene....»

Departementet har vurdert om utdelinger fra verdipapirfond ber kunne
skje i forhold til fondets markedsverdi eller i forhold til verdiekningen i fondet.
Fordelen med & knytte adgangen til 4 foreta utdelinger fra fondene til mar-
kedsverdien er bl.a. at dette vil kunne sikre en mer stabil finansiering av de
ideelle organisasjoner, da utdelinger ogsa vil kunne skje i ar uten avkastning
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eller med tap. For andelseierne vil en slik losning kunne bidra til & ke tapet i
ar uten avkastning eller tap i fondet, dersom andeler i fondet blir innlest.

Verdipapirfondenes Forening har i sin heringsuttalelse vist til at det bare
vil veere de andelseiere som ikke har solgt eller kjopt andeler i lopet av aret
som vil ha samme avkastning pa sine andeler som det fondet har oppnadd i
denne perioden. Foreningen har vanskelig for 4 se hvordan man skal kunne
kombinere forslaget om & knytte kravet til hva som skal utdeles til ideelle orga-
nisasjoner til en viss andel av den avkastningen fondet oppnér i lepet av et
kalenderar med prinsippet i verdipapirfondloven om likebehandling av alle
andelseiere. Etter Foreningens syn vil det vaere «urimelig dersom det bare er
andelseierne pa selve utdelingstidspunktet (for eksempel ved arsskiftet) som
skal bidra til utbetalingen til ideelle organisasjoner, mens de som innlaste sine
andeler for dette tidspunktet ikke bidrar noe». Departementet legger til grunn
at det neermere innholdet i beregningsmaten for hva som skal kunne utdeles
til frivillige organisasjoner bor fastsettes i fondets vedtekter. I den grad forvalt-
ningsselskapet ensker en lopende beregning gjennom aret, med virkning for
den innlesningskurs som benyttes, legger departementet derfor avgjerende
vekt pa at den ekonomiske realiteten - uansett nar innlesningen av andeler
matte skje i lopet av aret - fremstar klart for dem som ensker a kjope andeler i
fondet.

P4 bakgrunn av ovennevnte har departementet kommet til at det ikke ber
stilles uttrykkelige krav i verdipapirfondloven om beregningsmaten, men at
dette blir vurdert av tilsynsmyndigheten i forbindelse med godkjenningen av
fondenes vedtekter. Tilsynsmyndigheten skal pase at andelseiernes interes-
ser ivaretas pa en betryggende mate, f.eks. ved at det gis god informasjon om
beregningsmaten.

4.3.4 Krav til opplysninger i prospekt

Det folger av verdipapirfondloven § 7-2 at forvaltningsselskapet skal péase at
det utarbeides prospekt for hvert verdipapirfond som det forvalter. Videre fol-
ger det av nevnte bestemmelse at prospektet skal vaere allment tilgjengelig

hos forvaltningsselskapet og depotmottaker, samt hos kredittinstitusjoner,
forsikringsselskaper og verdipapirforetak med tillatelse til 4 yte tjenester som
nevnt i verdipapirhandelloven § 1-2 forste ledd nr. 1 (mottak og formidling av
ordre pa vegne av investor i forbindelse med finansielle tjenester, samt utfe-
relse av slike ordre). Det folger av verdipapirfondloven § 7-2 siste ledd at pro-
spekt skal tilbys andelstegner for kontraktsinngaelse. For fond som vil ved-
tektsfeste at det skal foreta utdeling av midler til andre enn andelseierne, fore-
slar departementet at det skal opplyses saerskilt om en slik vedtektsbestem-
melse i fondets prospekt. Dette vil bidra til at potensielle investorer kan fa

kunnskap om hvilke utdeling vedkommende kan forvente for vedkommende
eventuelt tegner andeler i fondet.

4.3.5 Skattemessige konsekvenser

I avsnitt 4.3.2 ovenfor er det neermere beskrevet hvilke organisasjoner eller
institusjoner som vil kunne motta utdelinger fra ideelle fond. Disse vil normalt
veere sakalte skattefrie institusjoner, dvs. at de ikke har erverv (overskudd)
som formal, og dermed er fritatt fra 4 betale inntekts- og formuesskatt etter
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skatteloven § 2-32. Departementet foreslar ingen endringer i dette. Nar slike
skattefrie institusjoner mottar gaver fra ellers skattepliktige personer eller
foretak, vil det normalt veere med beskattede midler, dvs. at giveren vil betale
vanlig inntektsskatt av en inntektspost for den gis videre til den ideelle institu-
sjonen. Bare i serlige tilfeller er det adgang for giveren til & kreve fradrag i
skattepliktig inntekt for slike gaver innenfor fastlagte belepsgrenser, jf. skat-
teloven § 6-50. Departementet foreslar heller ingen endringer i dette, og leg-
ger til grunn at de midler som deles ut fra et verdipapirfond skal vaere under-
gitt ordineer beskatning nar de opptjenes i fondet, for de kan deles ut til ideelle
formal. Dette krever imidlertid visse tilpasninger i skatteloven, pa grunn av de
seerlige skattereglene som gjelder for verdipapirfond. Fordi det er forskjeller
i den tekniske beskatningsméaten av hhv. aksje- og obligasjonsfond og
andelseierne i disse fondene, vil en nedenfor drefte skattespersmaélene separat
for disse to fondstypene.

Obligasjonsfondbeskattes lopende for sine inntekter og gis fradrag for

utdelinger til andelseierne, jf. skatteloven § 10-6. Andelshaverne er skatteplik-
tige for mottatte utdelinger, og har ikke rett til fradrag for godtgjerelse, jf. skat-
teloven § 10-12 (2) siste punktum. Departementet foreslar at obligasjonsfond
kan foreta utdeling til andre enn andelseierne. Etter departementets syn ned-
vendiggjer dette forslaget ikke endringer i skatteloven.

For obligasjonsfond vil konsekvensen av & dele ut midler til andre enn
andelseierne vaere at fondet ikke vil ha rett til fradrag i inntekten for det
utdelte. Utdelingen ma saledes skje med beskattede midler. For mottaker vil
utdelingen i hovedregelen matte regnes som en gave som ikke er skatteplik-
tig. Videre legges det til grunn at mottaker normalt vil vaere en skattefri insti-
tusjon etter skatteloven § 2-32, fordi den ikke har erverv til formal. Det folger
av dette at utdeling til andre enn andelseierne ikke vil vaere skattepliktig for
mottaker. Ved en slik utdeling vil det veere fondet som beerer den endelige
skattebelastningen, mens det ved utdeling til andelshaverne vil vaere andels-
haverne som barer skattebelastningen.

Gjeldende regler for beskatning av aksjefond er etablert med bakgrunn i
det regelverk som gjelder for verdipapirfond generelt, og ma sees i lys av
dette. Etter verdipapirfondloven § 4-8 kan fondets midler bare benyttes til
investeringer, driftsutgifter og skatter, samt utbetalinger til andelseiere og
innlesning av andeler. Aksjefond er ikke skattepliktig for gevinster og har ikke
fradragsrett for tap ved realisasjon av aksjer. Skatteplikten for gevinster og fra-
dragsretten for tap utsettes til andelseieren realiserer sin andel i fondet. For &
sikre at det ikke deles ut ubeskattede midler fra fondet, er det i skatteloven §
10-31 (3) oppstilt som et vilkar for skattefrihet for aksjegevinster at avkastning
som skriver seg fra aksjegevinster ikke kan deles ut som utbytte. Pa bakgrunn
av at det na apnes for utdelinger til ideelle organisasjoner, foreslar departe-
mentet at det tas inn en bestemmelse i skatteloven § 10-31 (3) om at slike utde-
linger ikke medferer at fondets skattefrihet for aksjegevinster oppherer.

I aksjefond vil det ogsé foreligge inntekter som ikke skriver seg fra aksje-
gevinster. Dette vil i hovedsak vere utbytte fra de selskap som fondet har
aksjer i, gevinster ved realisasjon av andre verdipapirer enn aksjer (bl.a. obli-
gasjoner) og renter. For disse inntektene er fondet skattepliktig pa vanlig
mate, og fondet vil ha rett til godtgjerelse for skatt pa utbytte slik som andre
aksjonaerer. Denne delen av inntektene kan fondet ogsa dele ut til andelsei-
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erne. Dersom det skjer utdelinger av utbytte som skriver seg fra disse inn-
tektskilder, vil andelseier ha rett til godtgjorelse.

Nar det apnes for at aksjefondene skal kunne dele ut midler som skriver
seg fra aksjegevinster som ikke tidligere er beskattet, méa det samtidig skje en
beskatning hos aksjefondet for 4 unnga et endelig skattefritak for de utdelte
aksjegevinstene. Beskatning av gevinster hos aksjefondet i forbindelse med
utdelingen, vil innebaere at den samlede beskatning av aksjegevinst som opp-
tjenes i et aksjefond blir lik, uavhengig av om det skjer en utdeling av gevin-
sten eller om beskatningen utsettes til andelseier realiserer sin andel. Depar-
tementet foreslar pa denne bakgrunn at aksjefond som deler ut inntekt som
ikke har veert skattlagt, skal inntektsfore et bruttobelop. Bruttobelopet tilsva-
rer utdelt belep tillagt skatt (pa bruttobelopet). Den utdelte inntekten vil pa
denne maten bli beskattet hos aksjefondet i utdelingsaret. En ordning der aks-
jegevinster som deles ut fra fond skal tas til inntekt, vil trolig fore til at aksje-
fondene deler ut mottatt utbytte, renter og evrige beskattet inntekt fremfor
ikke skattlagte aksjegevinster, siden utdeling av sistnevnte avkastning vil fore
til en fremskynding av skatten pa aksjegevinster. Det vises for ovrig til forslag
til endringer i skatteloven § 10-31 (3). Det foreslas ingen endringer i skattleg-
gingen av de ideelle organisasjonene som mottar utdelingen. Disse vil som
nevnt som hovedregel vaere skattefrie institusjoner.

Reglene om regulering av inngangsverdien med skattlagt kapital (RISK)
far ogsa anvendelse for aksjefondsandeler. Aksjefond far justert RISK utfra to
storrelser. For det forste i form av gjennomgaende RISK, bestdende av sum-
men av total RISK for alle aksjer som fondet eier fordelt pa fondsandeler. Og
for det annet ved grunn-RISK, det vil si endringer i tilbakeholdt skattlagt kapi-
tal i forhold til de av fondets inntekter som ikke kan henfores til aksjegevin-
ster, (utbytte, renter, gevinster pa annet enn aksjer mv.). Den totale RISK er
summen av de to nevnte. For andelseierne innebeerer dette at det inntekts-
forte bruttobelopet ved utdeling av aksjegevinster vil gke fondets grunn-RISK
med det inntektsforte belop.

RISK-systemet skal regulere inngangsverdien med den beskattede kapital
som er tilbakeholdt i foretaket. For a tilpasse endringen til gjeldende RISK-
system foreslar departementet derfor at det inntas en bestemmelse i skattelo-
ven § 10-31 (3) om at midler som er tatt ut av fondet ved utdeling til andre enn
andelseierne, i RISK sammenheng skal regne som utbytte. Utdelingen vil da
komme til fradrag ved beregning av grunn-RISK. Det samme gjelder belopet
som er betalt i skatt i forbindelse med utdelingen. Dersom andelseierens inn-
gangsverdi ikke ble nedregulert pd denne maten, ville dette innebaere en fra-
dragsrett for andelseierne for de midlene som er utdelt til ideelle formal, gjen-
nom en redusert gevinstbeskatning eventuelt et gkt tapsfradrag pa andelen.
Losningen bygger pa det gjeldende RISK-systemet og vil derfor ikke medfere
noen komplisering av dette.

Forslaget til endringer i skatteloven har ikke veert pa alminnelig hering.

4.3.6 @vrige sporsmal

Den foreslatte endringen i verdipapirfondloven vil i utgangspunktet ogsa gjore
det mulig 4 endre vedtektene til eksisterende fond slik at det kan foretas utde-
ling fra fondet til andre enn andelseierne. Hvis forvaltningsselskapet til eksis-
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terende fond vil endre vedtektene til fondet, slik at det blir adgang til a foreta

utdeling fra fondet til andre enn andelseierne, er det etter departementets syn
behov for et saerskilt vern for andelseierne i fondet. Som det er vist til ovenfor,
skal endringer i fondenes vedtekter godkjennes av Kredittilsynet, og som

hovedregel kan ikke endringen i vedtektene tre i kraft for tre uker etter at end-
ringen er kunngjort, jf. verdipapirfondloven § 3-4 annet ledd. Videre folger det
av verdipapirfondloven § 3-4 annet ledd, siste punktum at tilsynsmyndigheten
fastsetter hvorledes kunngjeringen skal foregd. Departementet legger til
grunn at bestemmelsen gir tilsynsmyndigheten hjemmel til & stille vilkar om
at kunngjeringen foretas i aviser og/eller ved at alle andelseierne tilskrives.

Departementet antar at det vil vaere naturlig a kreve at alle andelseierne fore-
sporres dersom det er aktuelt & endre vedtektene slik at utdeling kan foretas

til andre enn andelseierne. Det vises til omtalen foran i pkt. 4.3.1.

Statistisk sentralbyra har foreslatt at alle verdipapirfond skal registreres i
Foretaksregisteret i Bronneysund og i Verdipapirsentralen. Departementet
viser til at det arbeides med en revisjon av regelverket til Foretaksregisteret
og Enhetsregisteret, og at det er nedsatt et lovutvalg som skal revidere verdi-
papirsentralloven. Eventuell registreringsplikt for verdipapirfond vil bli vur-
dert i forbindelse med nevnte regelverksarbeid.

Det folger av verdipapirfondloven § 8-2, jf. kgl. res. 12. juni 1981 nr. 8560,
at Kredittilsynet skal fore tilsyn med at verdipapirfondsforvaltningen foregéar i
samsvar med verdipapirfondloven og med vedtektene til det enkelte fond.
Departementet legger til grunn at dette tilsynet ogsa vil omfatte forvaltnings-
selskapenes eventuelle utdeling av midler fra verdipapirfond til ideelle formal/
frivillige organisasjoner.

Ovenfor under punkt 2 viste departementet til at ogséa andre forslag til end-
ringer i verdipapirfondloven har vaert pa hering, og at disse forslagene vil bli
behandlet i en egen proposisjon. I den proposisjonen vil departementet ogsa
foreta en neermere vurdering av om det pa generelt grunnlag er behov for
utvide forvaltningsselskapenes plikt til & gi informasjon til andelseierne.
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5 Endringeriandre lover

5.1 Lovteknisk endring i verdipapirhandelloven

Ved lov 21. mai 1999 nr. 28 om endringer i verdipapirhandelloven og enkelte
andre lover (begrensninger i adgangen for ansatte i finansinstitusjoner mv. til
a foreta handel i finansielle instrumenter for egen regning) ble det fastsatt
bestemmelser som begrenser adgangen for naermere angitte ansatte mv. i
visse foretak til & foreta egenhandel i finansielle instrumenter, jf. verdipapir-
handelloven kapittel 2a. Verdipapirhandelloven kapittel 2a gjelder for neer-
mere angitte ansatte i bl.a. Postbanken BA, jf. verdipapirhandelloven § 2a-1
forsteledd nr. 6. Med hjemmel i lov 18. juni 1999 nr. 42 om omdanning av Post-
banken BA til aksjeselskap (omdanningsloven) ble Postbanken BA 22. juni
1999 omdannet til aksjeselskap. Fra dette tidspunktet ble Postbanken AS en
forretningsbank, jf. omdanningsloven § 7. Styrene i Postbanken BA og Den
norske Bank ASA vedtok henholdsvis den 27. og 28. april 1999 en fusjonsplan
med sikte pé & integrere Postbanken BA og Den norske Bank ASA i ett finans-
konsern. Hosten 1999 ble fusjonen mellom Postbanken AS og Den norske
Bank ASA, hvor Postbanken AS var det overdragende selskapet og DnB ASA
var det overtakende selskapet, gjennomfert. Det folger av verdipapirhandell-
oven § 2a-1 forste ledd nr. 3 at verdipapirhandellovens kapittel 2a gjelder for
naermere angitte ansatte i finansinstitusjoner. Forretningsbanker faller inn
under definisjonen av finansinstitusjoner. Verdipapirhandelloven § 2a-1 forste
ledd nr. 3 gjelder derfor bl.a. for naermere angitte ansatte i forretningsbanker.
P4 denne bakgrunn foreslar departementet at henvisningen til Postbanken BA
i verdipapirhandelloven § 2a-1 forste ledd nr. 6 strykes

Verdipapirhandelloven § 2a-1 forste ledd nr. 6 har videre en henvisning til
Norges Kommunalbank. Ved lov 16. juli 1999 nr. 68 om omdanning av Noregs
Kommunalbank til aksjeselskap ble Norges Kommunalbank den 1. november
1999 omdannet til aksjeselskap (Kommunalbanken AS). Fra dette tidspunktet
ble Kommunalbanken AS en finansinstitusjon i henhold til finansieringsvirk-
somhetsloven. Det folger av verdipapirhandelloven § 2a-1 nr. 3 at kapittel 2a
gjelder for finansinstitusjoner. Departementet foreslar derfor at ogsa henvis-
ningen til Norges Kommunalbank i verdipapirhandelloven § 2a-1 forste ledd
nr. 6 strykes.

Forslaget til endringer i verdipapirhandelloven har ikke veert pa alminne-
lig hering.

5.2 Endringirevisorloven

Lov 15. januar 1999 nr. 2 om revisjon og revisorer (revisorloven) inneholder
ingen regler som gir adgang til overfering av revisjonsoppdrag ved sammen-
slutning eller omorganisering av revisjonsselskap. Revisjonsklienter som
onsker a fortsette sitt kundeforhold i det sammensluttede selskap ma foreta
nyvalg av revisor og/eller innga ny avtale med revisor samt melde dette til
Foretaksregisteret.
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Kredittilsynet foreslar at det i gjeldende rett innferes en bestemmelse til-
svarende den som fremgikk av § 2-6 i den n& opphevede forskrift 19. septem-
ber 1990 nr. 766 om revisjon og revisorer. Forskriftens § 2-6 bestemte at ved
sammenslutning av revisjonsselskaper skulle det sammensluttede selskap
fortsette de revisjonsoppdrag som selskapene hadde for sammenslutningen.
Det samme gjaldt ved selskapsrettslige omorganiseringer av revisjonsselska-
pet dersom det ikke skjedde reelle endringer i eierforholdet. Disse bestem-
melsene fikk tilsvarende anvendelse nar personlig drevet revisjonsvirksomhet
ble opptatt i revisjonsselskap. Det organ hos oppdragsgiver som valgte revisor
kunne bestemme & velge annen revisor til & fortsette revisjon. Person eller sel-
skap som nevnt ovenfor, skulle uten ugrunnet opphold gi skriftlig melding om
sammenslutning, omorganisering eller opptak til oppdragsgiveren og Kredit-
tilsynet. Kredittilsynet foreslar at en bestemmelse med tilsvarende innhold
inntas i forskrift 25. juni 1999 nr. 712 om revisjon og revisorer med hjemmel i

lov 15. januar 1999 nr. 2 om revisjon og revisorer § 10-5.
Kredittilsynets forslag ble sendt pa hering ved Finansdepartementets brev

23. desember 1999 med heringsfrist 31. januar 2000. Heringsinstansene stiller
seg positive til Kredittilsynets forslag. Skattedirektoratet og Neeringslivets
Hovedorganisasjon opplyser at de ikke har innvendinger mot at det i gjel-

dende rett innfores en bestemmelse tilsvarende den som fremgikk av den na
opphevede revisorforskriften § 2-6. Justisdepartementet og Den norske Revi-
sorforening stetter forslaget om & innfere en bestemmelse som foreslétt, men
Justisdepartementet forutsetter at dette skjer gjennom vedtakelsen av en ny

regel eller hjemmel i revisorloven.
Departementet stotter Kredittilsynets forslag om a gjeninnfere adgangen

til overforing av revisjonsoppdrag ved sammenslutning og omorganisering av
revisjonsselskap. Departementet viser til at slike sammenslutninger og omor-
ganiseringer er vanlig i revisjonsbransjen. Uten en regel om adgang til overfo-
ring av revisjonsoppdrag i slike tilfeller, ville hver enkelt revisjonspliktig for-
melt matte velge, og/eller innga avtale med, ny revisor fordi sammenslutnin-
gen/omorganiseringen innebaerer at ett rettssubjekt erstattes av et annet.
Antallet revisjonsklienter som omfattes av hver sammenslutning/omorganise-
ring kan i enkelte tilfeller vaere sveert stort. Det er sdledes behov for regler
som gjor at disse forholdene kan ordnes pa en praktisk og minst mulig res-
surskrevende mate bade for den revisjonspliktige, revisjonsselskapet og
Brenneysundregistrene. Departementets forslag til ny § 7-3 i revisorloven er
ment 4 veere en videreforing av den bestemmelse som fulgte av den na opphe-
vede forskrift 19. september 1990 nr. 766 om revisjon og revisorer. Departe-
mentet vil bemerke at § 7-3 annet ledd har fatt en noe annen utforming enn den
tilsvarende bestemmelse i forskriften. Dette er ikke ment & medfere noen rea-
litetsendring, men en oppdatering i forhold til den terminologi som anvendes
i revisorloven. Departementet kan ikke se det har vart problemer knyttet til
praktiseringen av denne regelen som tilsier den ber gis et annet innhold. For
ovrig kan det bemerkes at bestemmelsen ikke omfatter fisjoner.
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6 Lovforslagets skonomiske og administrative
konsekvenser

Lovforslaget vil fa noen skonomiske og administrative konsekvenser for de
verdipapirfond og forvaltningsselskaper til verdipapirfond som eventuelt ved-
tektsfester at de skal foreta utdeling av midler til frivillige organisasjoner, samt
mulige mottakere av midler fra verdipapirfond.

Etter departementets syn vil ikke lovforslaget fa konsekvenser for skatte-
provenyet. Konsekvensene av forslaget om forhandsgodkjenning av frivillige
organisasjoner som kan vaere mottaker av utdelinger fra sakalte ideelle fond,
antas a veere relativt sma. Det ma antas at de fleste organisasjoner som er
potensielle mottakere av utdelinger av midler fra verdipapirfond allerede vil ha
sekt om godkjennelse for & veere mottakere av gaver som skal gi rett til inn-
tektsfradrag, jf. den godkjenningsordningen som er forutsatt i forbindelse
med skatteloven § 6-50. Dersom den organisasjon som et verdipapirfond
onsker a dele ut midler til ikke skulle vaere forhdndsgodkjent, legger departe-
mentet til grunn at det under enhver omstendighet vil bli tale om et lite antall
sterre organisasjoner som vil omfattes av systemet.

Forslaget om endring i revisorloven antas 8 medfere skonomiske og admi-
nistrative besparelser for revisjonspliktige, revisjonsselskaper og for Brenney-
sundregistrene.

Finansdepartementet
tilrar:

At Deres Majestet godkjenner og skriver under et framlagt forslag til pro-
posisjon til Stortinget om lov om endringer i lov 12. juni 1981 nr. 52 om verdi-
papirfond mv.

Vi HARALD, Norges Konge,
stadfester:

Stortinget blir bedt om & gjore vedtak til lov om endringer i lov 12. juni
1981 nr. 52 om verdipapirfond mv. i samsvar med et framlagt forslag.

Tilrading fra Finansdepartementet ligger ved.
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Forslag til lov om endringerilov 12.
juni 1981 nr. 52 om verdipapirfond
mv.

I

I lov 12. juni 1981 nr. 52 om verdipapirfond gjores folgende endringer:

§ 3-3 forste ledd nytt nr. 13 skal lyde:

—13. regler for eventuell utdeling av midler fra fondet til frivillige organisasjoner,
i § 4-8 forste ledd nr. 4, herunder opplysninger om hvem som skal tilgodeses
ved utdelingen, hvor stor andel av fondets midler som skal deles ut til andre
enn andelseiere, hvordan storrelsen pa utdelingen skal beregnes, samt hvil-
ken betydning slik utdeling vil ha for beregningen av den lopende innlosnings-
verdi pa andelene.

§ 4-8 forste ledd nytt nr. 4 skal lyde:

—4. utdeling til frivillige organisasjoner som tilfredsstiller kravene i skatteloven §
6-50.
Navarende nr. 4 til 6 blir nye nr. 5 til 7.

§ 4-8 annet ledd skal lyde:

Med godkjenning av tilsynsmyndigheten kan forvaltningsselskapet anvise
midler til utbetaling for andre formal enn nevnt ¢ forste ledd nr. 1-7.

§ 7-2 annet ledd nytt nr. 5 skal lyde:

=5. seerskilt angivelse av eventuelle vedtektsfestede bestemmelser om utdeling av
midler fra fondet til frivillige organisasjoner.

II

I lov 26. mars 1999 nr. 14 om skatt av formue og inntekt (skatteloven) gjores
folgende endringer:

§ 10-31 tredje ledd nytt annet til sjette punktum skal lyde:

Det kan 1 fondets vedtekter likevel bestemmes at det kan deles ut midler til
andre enn andelseierne, jf- lov 12. juni 1981 nr. 52 § 4-8 nr. 4. Dersom den sam-
lede utdeling fra fondet overstiger fondets skattlagte inntekt, skal fondet inntekts-
fore en forholdsmessig del av aksjegevinster. Det skal inntektfores et bruttobelop,
som etter fradrag for skatt tilsvarer den del av fondets aksjegevinster som deles ut.
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Utdelinger til andre enn andelseierne regnes som utbytte etter § 10-34 annet ledd.
Inntektsforingen skal tidfestes til det dr utdelingen besluttes avsatt i aksjefondets
regnskap.

I1I
I'lov 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel gjores folgende endring:

§ 2a-1 forste ledd nr. 6 skal lyde:

—6. Statens neerings- og distriktsutviklingsfond,Husbanken, Folketrygdfondet,
Norges Bank, Statens Bankinvesteringsfond og Statens Banksikrings-
fond,

IV

I lov 15. januar 1999 nr. 2 om revisjon og revisorer (revisorloven) gjores
folgende endringer:

Overskriften til kapittel 7 skal lyde:
Kapittel 7. Revisors fratreden og overforing av revisjonsoppdrag

Ny § 7-3 skal lyde:

§ 7-3 Overforing av revisjonsoppdrag ved sammenslutning og omorganise-
ring

Ved sammenslutning av revisjonsselskaper fortsetter det sammensluttede sel-
skap de revisjonsoppdrag som selskapene hadde for sammenslutningen. Det
samme gielder ved selskapsrettslige omorganiseringer av revisjonsselskapet der-
som det ikke skjer reelle endringer i eierforholdet. Bestemmelsene foran far tilsva-
rende anvendelse nar personlig drevet revisjonsvirksomhet opptas i revisjonssel-
skap.

Adgangen til overforing av revisjonsoppdrag etter forste ledd medforer ingen
innskrenkninger i oppdragsgivers adgang til a bytte revisor.

Person eller selskap som nevnt i forste ledd skal uten ugrunnet opphold gi
skriftlig melding om sammenslutning, omorganisering eller opptak til oppdrags-
giveren og Kredittilsynet.

v

Loven trer i kraft fra den tid Kongen bestemmer. Kongen kan bestemme at
lovens avsnitt IV gis virkning fra 1. januar 2000.
Kongen kan gi forskrift om overgangsbestemmelser.
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