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Till statsrddet Bo Lundgren

Den 2 december 1993 bemyndigade regeringen statsridet Bo Lundgren
att tillkalla en sirskild utredare med uppdrag att géra en &versyn av
lagstiftningen som ror allemanssparandet.

Med stdd av bemyndigandet forordnades fr.o.m. den 1 januari 1994
byrédirektoren Jorgen Appelgren som sirskild utredare och ridmannen
Gunnar Larsson som expert.

Utredningens slutsatser och bedémningar redovisas i detta betinkande.
Uppdraget ar darmed slutfort.

Stockholm den 30 mars 1994

Jorgen Appelgren
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Sammanfattning

Néar dessa rader skrivs har det nastan dagen gatt tio ar sedan alle-
manssparandet introducerades den forsta april 1984. Sparformen blev
omedelbart mycket popular och i dag sparar Omkring  tre miljoner per-
soner | ndgot gy de tv& alternativen _ allemansspar och allemansfond.
Behéliningen pa allemanssparandet uppgick vid arsskiftet till 135 miljar-
der kronor, nastan lika fordelat mellan allemansspar och allemansfond.

Under dessa tio &r har det skett betydande férandringar i sparandets
allmanna villkor.  N&r allemanssparandet infordes beskattades sparandet
ganska hogt. For den gom inte hade utgiftsrantor att kvitta emot var
skattesatsen pa sparande 50-80 procent. Allemanssparandet _ liksom dess
foretradare skattesparandet _ blev sma skattegynnade fickor dar spararna
kunde f& gn positiv real avkastning pd sina sparade medel.

Genom skattereformen ndgra Aar gepgre Sénktes skatten sparande i
allmanhet, samtidigt som en mer €nhetlig beskattning efterstravades.
Detta ledde till att allemanssparandet borjade beskattas, forst till en del
men efter hand fullt yt. Den sista féormanen togs bort vid arsskiftet.

Darmed har forutsattningarna  for allemanssparandet  forandrats ett
avgbrande satt. | och med att allemanssparandet inte ldngre &ar skatte-
gynnat har det egentliga skalet att ha de sarskilda spar- och placerings-
regler gom aterfinns i lagen oy, allemanssparande fallit bort.

Regeringen har darfor tillsatt denna utredning med uppgift att gora en
oversyn gy allemanssparandet.  Viktiga utgdngspunkter har varit dels att
reglerna for allemansfond helt skall integreras med dem ggy, géller for
vanliga véardepappersfonder, dels att férandringarna i allemansspar inte
skall framkalla ett ston utfldde g, sparmedel. Det genare ar inte minst
viktigt  for statsskuldsforvaltningen.
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Allemansfond

Betraffande allemansfond menar Utredningen att nuvarande placerings-
regler _ ijamforelse med dem gom géller for vanliga vardepappersfonder

ger allemansfondema ett samre utgangslage vad galler mgjligheterna
att erhdlla gn hog avkastning samt att sprida riskerna.

Vidare gnser utredningen att de invandningar gom tidigare rests mot
forslaget att likstalla allemansfondemas  regler med dem gom géller for
vanliga vardepappersfonder inte langre &ager nagon barighet.

Mot denna bakgrund foresldr utredningen att allemansfondema om-
bildas till vanliga vérdepappersfonder. Fér att de anpassningar i allemans-
fondemas placeringar gom blir nddvandiga genom &ndrade regler inte
skall leda till ndgra forluster for spararna, foreslds en allman anpassnings-
period ett ar.

Situationen for allemansfondsparama  forandras inte i ndgon storre
utstrackning.  Vid ombildningen  utgar inte den uttagsavgift gsom idag
belastar spararen Vid uttag. Beskattningen paverkas inte heller g, sjalva
ombildningen.  Daremot méste fondbolaget faststélla vilken avgiftsstruktur
och placeringsinriktning som Skall galla framéver. Fondbolagen anmodas
gora detta i god tid fére ombildningen s& att spararna . om de s& dnskar
_ kan byta fond till de nuvarande reglerna.

Likstallandet gy reglerna for allemansfondema och vanliga véardepap-
persfonder far nagra folideffekter. De fondbolag gom administrerar
allemansfonder har i dag uppgiftsskyldighet for fondsparamas reavinster
och reaférluster vid e forsdlining gy fondandelar. Motsvarande skyldig-
het existerar inte for fondbolag gom har vanliga vardepappersfonder.
Utredningen  foreslar , att uppgiftsskyldigheten vidgas till att gélla
samtliga vérdepappersfonder.

Ett annat omrdde dar reglerna i dag skilier sig ar andelsdgamas in-
flytande. Lagen g allemanssparande garanterar fondspararna ett visst
inflytande  genom att andelsagama valjer delar 5y fondens styrelse. En
motsvarande ratt fanns tidigare for dem gom sparar | vanliga varde-
pappersfonder mepn denna rétt togs bort ar 1991.

Utredningen  anser emellertid att det finns nackdelar med att slopa
fondandelsagamas inflytande ytan att ndgra andra &ndringar genomfors.
Ett sadant forfarande kan leda till okad maktkoncentration i néaringslivet.
Samtidigt kan det konstateras att andelsdgamas intresse for att bevista
andelsagarstammor ~ och aktivt utéva inflytande ar svagt. Utredningen
anser att denna frdga bor sattas in i ett storre sammanhang dar frdgan om

1994:50
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fondernas &garansvar i allmédnhet behandlas. | avvaktan resultatet fran
en S&dan utredning foreslds nuvarande regler bestd, trots att det innebar
att olika vardepappersfonder  far skilda regler detta omrade. Denna

situation  forutsatts dock bara bestd under gp kortare period.

Allemansspar

Vad géller allemansspar konstaterar utredningen att en lagreglering inte
ar nodvandig sikt. Samtidigt gom utredningen i enlighet med detta
foreslar att lagregleringen  upphér, finns det ur statens synvinkel ingen
anledning att avveckla allemansspar. Sparformen kan mycket val fortleva
och forhéllandet mellan Riksgéaldskontoret och bankerna kan i framtiden
regleras genom avtal.

Forandringarna  innebér emellertid att allemansspar de facto kommer att
skilja sig allt mindre frdn vanligt banksparande. Det kan darfér inte
uteslutas att bankernas eller sparamas reaktioner blir sddana att sparfor-
men inte kan fortleva ytan maéste avvecklas. Med tanke den stora be-
héllningen  p& allemansspar och behovet g, stabilitet i statsskuldsfor-
valtningen bor e eventuell avveckling gy allemansspar ske under ordnade
former. Nuvarande avtal mellan Riksgéldskontoret och bankerna ar ett-
ariga och reglerar inte hur gn eventuell avveckling skall till.  Fragan
har inte ansetts vara aktuell tidigare. | avsaknad gy en framtida lagstift-
ning bor Riksgaldskontoret uppratta  langsiktiga  samarbetsavtal med
bankerna. Darvidlag bor parterna bland annat reglera hur ett eventuellt
framtida avvecklande skall genomféras.

| avvaktan pd att sddana avtal foreligger bor allemansspar regleras
genom lag. Samtidigt gnger utredningen att ett slutdatum for lagstift-
ningen bor faststéllas. Detta bland apnat for att klargéra vad gom géller
om det skulle visa sig att det saknas grund for ett langsiktigt samarbete
mellan Riksgéldskontoret  och bankema. Utredningen foreslar darfor att
lagen om allemanssparande upphavs vid utgdngen g4y 1997.

Detta innebar att om Riksgéldskontoret och bankerna inte kommer
overens om en fortséttning _ och oy Riksgéldskontoret inte fortsatter i
egen regi eller med ndgon apnan Samarbetspartner  sd avslutas alle-
mansspar enligt utredningens forslag vid &rsskiftet 199798. De medel
som vid den tidpunkten kvarstdr pa allemanssparkonton betalas d& yt till

Spararen.
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Vid en Slutdterbetalning  utgér uttagsavgiften om | procent. Ur spara-
rens Synvinkel kan gp Uttagsavgift synas som ohemul da uttaget eller ater-
betalningen inte initieras gy spararen. Utan uttagsavgift skulle emellertid

incitamentet att behalla medlen kontot till slutdagen bli starkt. Med
tanke p& statsskuldsférvaltningen — yore det olyckligt om en betydande del
av behdliningen  skulle é&terbetalas en och samma 9ang.

Ovrigt

Den laneratt gom Vvarit knuten till allemanssparandet tas bort. Lanerétten
har i praktiken inte haft n&gon reell betydelse sedan kreditmarknaden gy.
reglerades.

Avslutningsvis ~ diskuteras vilka informationsinsatser  gom de féreslagna
forandringarna  pakallar.  Utredningen foreslar att Riksgaldskontoret — er-
haller 10 miljoner kronor i anslag for att informera om de forestdende
férandringarna i allemanssparandet.

1994:50
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Forfattningsforslag

Forslag till
Lag om &ndring

Harigenom  forskrivs

i lagen 1983:890

i frAga om lagen 1983:890

om allemanssparande

om allemanssparan-

de

dels att 8a, 26 28 §§ skall upphavas

dels att 9 och 25 8§ skall ha féljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

182

| denna lag behandlas den sarskilda | denna lag behandlas den sarskilda
sparform  allemanssparande som Sparformen allemanssparande.
ar forenad med skattelattnader Lagen galler, med de undantag
enligt 2 § lagen 1988:847 om som anges | andra stycket, aven for

skattelattnaderforallemanssparan-

de. Lagen galler, med de undantag
som angesi andra stycket, &ven for
sédant sparande gom sker i andelar

i allemansfond enligt  lagen
1993:  931.0m individuellt  pep.
sionssparande.

Bestammelserna i 3 § andra _
fjarde styckena, 8a, 9 och

19-28 8§ skall inte tillampas i fraga
om S&dant sparande i allemansfond

som SKer enligt lagen g, individu-

ellt pensionssparande.

sédant sparande gom sker i andelar

i allemansfond enligt  lagen
1993:931 om individuellt  pep-
sionssparande.

Bestammelserna i 3 § andra _
fijarde styckena, 9 och 19

25 8§ skall inte tillampas i fraga
om sadant sparande i allemansfond
som Sker enligt lagen gy individu-
ellt pensionssparande

383

Sparmedlen

svensk bank
kommelse
férmedlar

skall sattas in i gp
som enligt overens-
med Riksgéldskontoret
allemanssparande. En

sparare far inte spara  mer an ett
allemanssparkonto  och i fler an tva

ILagen omiryckt 1986:522.
Senastelydelse 1993:934.
Senastelydelse 1993:548.

Sparmedlen  skall sattas in i gp
bank gom enligt 6Gverenskommelse
med Riksgaldskontoret  férmedlar
allemansparande.  En sparare far
inte gpara P& mer &n ett allemans-
sparkonto och i fler an tva alle-
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Nuvarande lydelse

allemanssparfonder. Han far flytta-
sina sparmedel inom allemansspa-
randet.

Den bank eller det fondbolag
som Ombesorjer on Overforing — ar
berattigad till ersattning med hogst

150 kronor gy spararen for sina

kostnader for overféringen  N&agon
uttagsavgift enligt 6 § skall inte
betalas.

Vad gom fOreskrivs i forsta

stycket och annars i denna lag i
frdga om bank galler, med undan-
tag for bestammelserna om 18n for
forvarv 4y bostad och for bosatt-
ning i 6vrigt bosparlan i 8,48
och 26 28 88, ocksd i frAga om
sparkassa.

For visst sparande sparkonto
HsBzs Sparkassa samt for visst
byggen ekonomisk
25 88.

forening géller sarskilda bestammelser

SOU 1994:50

Foreslagen lydelse

mansfonder. Han far
sina sparmedel mellan
spar och allemansfond. Oom en
bank upphor att férmedla  alle-
manssparande far en sparare over-
fora sin behdllning pa allemans-
sparkonto till sadant konto i gnnan
bank.

Den bank eller det fondbolag
som Ombesorjer gpn Overforing  ar
berattigad till ersattning med hogst
150 kronor gy spararen for sina
kostnader for overforingen. Vid ep
overforing enligt forsta stycket sista
mening skall dock ingen &verfor-
ingsavgift utgd. Nagon uttagsavgift
enligt 6 § skall inte betalas.

Vad gom foreskrivs i forsta
stycket och gppars 1 denna lag i
friga om bank galler ocksd i fréga
om Sparkassa.

inte flytta
allemans-

hos HSB:s Riksforbunds Sparkassa
sparande gom &r anordnat gy Riks-
enligt 24 och

88

Om rétten
Overlatelse
6vergar il

till  sparmedel genom
eller pa annat satt
ndgon annan €ller om
spararen Pantsétter sin fordran,
skall innestdende medel betalas ut.

Om en sparare Overskrider
forsta stycket eller 4

spararen. Om det for

de begréansningar
skall de oriktigt
honom. NA&gon ranta eller vardedkning pa dessa medel skall
sparmedlen

som Oaller enligt 3 §
insatta sparmedlen betalas yt till
gottskrivas
andelar i gn alle-

har forvarvats
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Nuvarande lydelse

mansfond och oy, andelsvardet darefter har sjunkit,

i motsvarande man.

Wd utbetalning enligt forsta
stycket skall uttagsavgift enligt 6 §
erlaggas.

Foreslagen lydelse

skall beloppet jamkas

9§ 4
De med%l,m satts in pé et allemanssparkonto skall éverféras fran ban-

ken till Riksgaldskontoret.

Pa de medel gom satts in pa ett
allemanssparkonto  utgar arlig ranta
som skall motsvara lagst det 5y
riksbanken faststéllda, vid varje tid
gallande diskontot, minskat med tre
procentenheter. Regeringen  eller
den myndighet regeringen bestam-
mer meddelar narmare foreskrifter
om Vilken rantesats gom Vvid varje
tidpunkt skall galla.

258

Den gom bosparar | HSB eller
Riksbyggen far under det kalender-
&r han fyller 28 &r overféra hela
eller den del 4, sparandet enligt
248 il allemanssparkonto eller
allemansfond.

Denna lag trader i kraft den | januari

4Senast@yeise 1989:510.

P& de medel gom satts in pa ett
allemanssparkonto utgar arlig
ranta. Regeringen eller den myn-
dighet gom regeringen bestammer
meddelar narmare foreskrifter o
viken  rantesats gom vid varje
tidpunkt skall galla.

Den gom bosparar i HSB eller
Riksbyggen far o6verféra hela eller
del 4y sparandet enligt 24 § till
allemanssparkonto  eller allemans-
fond.

1995.
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2 Forslag till
Lag om 4&ndring i lagen 1983:890 om allemanssparande

Harigenom forskrivs i frdga om lagen 1983:890  om allemans-
sparande 1
dels att 10-25 skall upphéavas

dels att 6 och 8 8§ skall ha fdljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
182
| denna lag behandlas den sarskilda | denna lag behandlas den sarskilda
sparformen allemanssparande. sparformen allemanssparande.

Lagen galler, med de undantag
som anges | andra stycket, &ven for
sadant sparande gom sker i andelar
i allemansfond  enligt lagen
1993:931 om individuellt  pen-
sionssparande.

Bestammelserna i 3 § andra _
fiarde styckena, 9 och 19 _
25 8§ skall inte tillampas i fraga
om S&dant sparande i allemansfond
som Sker enligt lagen om individ-
uellt pensionssparande.

3
Sparmedlen skall sattas in i gn bank gom enligt overenskommelse med
Riksgaldskontoret ~ formedlar ~ allemansparande. En sparare far inte spara
P& mer an ett allemanssparkonto och i fler an tvd allemansfonder. Han
far inte flytta sina sparmedel mellan allemansspar och allemansfond. Om
en bank upphér att formedia allemanssparande far en sparare 6verféra sin
behdlining pa allemanssparkonto till s&dant konto i annan bank.

Den bank eller det fondbolag gom Ombesorier en Overforing  &r beratt-
igad till ersattning med hogst 150 kronor ay spararen for sina kostnader
for overforingen. Vid gpn Overféring  enligt forsta stycket sista mening
skall dock ingen Overfdringsavgift — utgd. N&gon uttagsavgift enligt 6 §

ILagen omtryckt 1986:522.
Senastelydelse 1994:000.

1994:50
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Nuvarande lydelse

skall inte betalas. Vad ggmy foreskrivs

Foreslagen lydelse

i forsta stycket och gymars i denna

lag i friga om bank galler ocksd i frAga om sparkassa.

For visst sparande pa sparkonto
hos HSB.-s Riksférbunds  Sparkassa
HSB.-s Sparkassa sgmt for visst
sparande gom &r anordnat gy Riks-
byggen ekonomisk forening  géller
sérskilda bestammelser enligt 24
och 25 §8.

48
Varjie  gparare far sétta in  hogst

2 000 kronor i manaden i alle-
manssparandet.

683
Vid  uttag betalar spararen ill
banken eller fondbolaget op avgift

motsvarande en procent ay det ut-
tagna beloppet, dock minst 20 kro-

nor.

Varje  gparare far satta in  hogst
2 000 kronor i manaden i alle-
manssparandet  eller det lagre
belopp regeringen eller den myn-
dighet regeringen bestammer med-

delar narmare foreskrift o

Vid  uttag betalar spararen till
banken gn avgift motsvarande gp

procent ay det uttagna beloppet,
dock minst 20 kronor.

882

Om  en sparare Overskrider de
begransningar g4y galler enligt 3 §
forsta stycket eller 4 skall de
oriktigt insatta sparmedlen betalas
ut till honom. N&gon ranta eller
vardedkning pa dessa medel skall

gottskrivas spararen. Om det for
sparmedlen har férvarvats andelar
i en allemansfond och oy, andels-

vardet darefter har sjunkit, skall
beloppet jamkas i motsvarande
man.

3SenasiGieise 1993:548.

Om  en sparare Overskrider de
begransningar goy, galler enligt 3 §
forsta stycket eller 4 skall de

oriktigt insatta sparmedlen betalas
ut till honom. NA&gon ranta
dessa medel skall gottskrivas

Spararen.
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Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

Denna lag trader i kraft den 1 april 1995.

2. Placeringsregeln i 16 § andra stycket férsta meningen géller for alle-
mansfondema intill utgdngen zy mars 1996.

Om g foretagsanknuten allemansfond fore den | april 1995 har
ansokt om tillstdnd  till  annan Naringsverksamhet enligt 3 § lagen
1990:1114 om Vardepappersfonder skall bestammelserna i lagen
1983:890 om allemanssparande galla s& lange tillstandsprovningen
pagar.

4. N&gon uttagsavgift enligt 6 § skall inte utgd i anledning ay att
reglerna gy allemansfond upphavs.

1994:50
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3 Forslag till
Lag om &ndring i lagen 1990:1114 om Vardepappersfonder

Harigenom foreskrivs att det i lagen 1990:1114 om Vvardepappersfon-
der skall inforas tva nya paragrafer, 6 5 §och 9 5 4y foliande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

6 a8

| styrelsen for ett fondbolag gom
forvaltar en Vvardepappersfond
vilken tidigare reglerats 4, lagen
1983:890 o allemansspamnde,
skall flertalet ledaméter, och bland
dem ordféranden, vélias gy en
arlig fondandelsagarstamma. Om
ettfondbolag forvaltar flera sddana
fonder, skall for varje sadan fond
i fondbolagets  styrelse ingd minst
en ledamot, gom valts 4y fondan-
delsadgarstamman i fonden.

| beslut om rostratt for aktier i
fonden deltar endast de ledaméter
i fondbolagets  styrelse gom har
utsetts gy fondandelsagarstamman.

9,8

En fond far é&rligen dela yt ett
belopp motsvarande  sammanlagt
hogst tv& procent av fondens varde
vid utgdngen 4, det narmast fore-
géende kalenderéret till viss stiftel-
se eller visst trossangfitnd eller
annan Sammanslutning, dock en-
dast gm mottagaren &r svensk juri-
disk person och inte har till syfte
att i sin verksamhet tillgodose med-
lemmarnas eller andra enskildas
ekonomiska intresse.

Denna lag trader i kraft den 1 april 1995.
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4 Forslag il
Lag om &ndring

Héarigenom  foreskrivs
bosparande skall ha féljande

Nu varande lydelse

Denna lag innehdller bestammelser
om Ungdomsbosparande.

| lagen ayses med
ungdomsbosparande den sar-
sparform  som &r forenad
med skattelattnader enligt 3 8§
lagen 1988:847 om Skattelatt-
nader fér allemanssparande  och
ungdomsbosparande

2. bank gp svensk bank eller
sparkassa, och

bosparkonto  ett sparkonto i

bank eller sparkassa, avsett for
sparande gom ar knutet till en tur-
ordning for bostadsforvérv.

skilda

38

Sparmedlen skall sattas in i bank,

rantebarande konto anslutet till
ungdomshosparandet.  Till  sparan-
det f&r anslutas bosparkonton och
andra sparkonton gy Sédant slag
som banken erbjuder kunder i
allménhet, dock allemansspar-
konto och vinstsparkonton. En
sparare far inte samtidigt spara pa
mer an tva konton;

Inga andra konton &n bosparkonton
bosparandet visa nagot tillgodohavande
Konton gy Viss typ far anslutas till ungdomsbosparandet

fran banken till Riksgéldskontoret.

Denna lag trader i kraft den 1 april

i lagen 1988:846

att | och 3
lydelse.

SOu

om ungdomsbosparande

lagen 1988:846 om ungdoms-

lydelse

Foreslagen

Denna lag innehdller bestammelser

om Uungdomsbosparande.

| lagen ayses Med

bank gn svensk bank eller
sparkassa, och
2. bosparkonto ett sparkonto i
bank eller sparkassa, avsett for
sparande gom ar knutet till en tur-
ordning for bostadsforvarv.

Sparmedlen skall sattas in i bank,

rantebarande konto anslutet till
ungdomsbosparandet.  Till  sparan-
det far anslutas bosparkonton och
andra sparkonton gy sadant slag
som banken erbjuder kunder i
allmanhet, dock  vinstsparkonton.
En sparare far inte Samtldlgt spara
P& mer an tva konton.

far vid anslutning till  ungdoms-

for spararen.
efter anmalan

1995.

1994:50
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5 Forslag il
Lag om éandring
gavoskatt

Harigenom foreskrivs att 37 § 3 jom. lagen 1941:416

gavoskatt skall ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse

i lagen 1941:416

om arvsskatt  och

om arvsskatt och

Foreslagen lydelse

37 §

3 mom. Gavoskatt utgdr for yt-
delning frén ¢, allemansfond enligt
18 § sista stycket lagen 1983:890
om allemanssparande. En sadan
utdelning skall vid tillampning gy
denna Iag anses utgora en géVa
frdn fonden.

Denna lag tréder i kraft dcn | april

3 mom. Gavoskatt utgar for yt-
delning frdn gp vérdepappersfand
enligt 9 5 § lagen 1990:1114 om
vardepappersfonder. En sadan yt-
delning skall vid tillampning gy
denna lag gnses utgdra en GQa&va
fran fonden.

1995.
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6 Forslag il
Lag om Aandring i lagen 1947:576 om Statlig inkomstskatt

Harigenom  foreskrivs att 27 § 2 mom. lagen 1947:576 om Statlig
inkomstskatt skall ha foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

27

2 mom. Som anskaffningsvarde anses det genomsnittliga anskaffnings-
vardet for samtliga finansiella instrument gy samma S'ag och sort som det
avyttrade, beraknat grundval oy faktiska anskaffningsutgifter —och med
hansyn till intraffade féréndringar betraffande innehavet genomsnittsme-
toden. Har aktier erhallits genom sadan utdelning som avses | punkt 1a
av anvisningarna till 22 § kommunalskattelagen ~ 1928:370 skall som
anskaffningsvarde for dessa aktier anses S& stor del gy det genomsnittliga
anskaffningsvardet  for aktierna i det utdelande bolaget som svarar mot
forandringen i marknadsvardet pé& dessa aktier ftill félid gy utdelningen.
Det genomsnittiga  anskaffningsvérdet for aktierna i det utdelande bolaget
skall minskas i motsvarande man. For sadan mottagare som inte &ger
aktier i det utdelande bolaget skall, om vederlag erlagts for ratten till
utdelning, vederlaget anses som @anskaffningsvérde. | annat fall skall de
utdelade aktierna gnses anskaffade utan kostnad. Har aktier erhéllits
genom s&dan utskiftning  som avses | Punkt 1 5 gy @nvisningarna till 22 §
kommunalskattelagen ~ skall gom @anskaffningsvarde fér dessa aktier anses
anskaffningsvardet  for andelarma i den forening gom Skiftar ut aktierna.
Ar finansiella instrument som avses | 1 mom. foremél for notering
inlandsk  eller utlandsk bors eller agppan Kontinuerlig  notering  ay
marknadsmassig omséttning, gom &r allmant tillganglig marknadsnotera-
de, far utom SAvitt ayser optioner och terminer anskaffningsvardet
bestaimmas till 20 procent gy vad den skattskyldige erhdller vid gy
yttringen  efter avdrag for kostnad fér avyttringen.

Delbevis eller teckningsrattsbevis, gom 9rundas aktieinnehav i ett
bolag, anses anskaffat utan kostnad.

Senaste ydelse 1993:1543

1994:50
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Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

For andelar i virdepappersfond
som forvdrvats fore den 1 januari
1995 far som anskaffningsvirde tas
upp andelarnas marknadsvirde den
31 december 1992.

Denna lag trader i kraft den 1 januari 1995 och tillimpas forsta gangen
vid 1996 érs taxering. For andelar som férvirvats i allemansfonder skall
alltjamt forskrifterna i punkt 8 av Gvergingsbestimmelserna till lagen
(1990:1422) om &ndring i lagen (1947:576) om statlig inkomstskatt gilla.
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7 Forslag il
Lag om andring i lagen 1993:931 om individuellt
pensionssparande
Harigenom forskrivs i friga om lagen 1993:931  op individuellt  pen-
sionssparande  att 2 kap | och 3 8§ och 3 kap 6 § skall ha foljande
lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
2kap
18
Individuellt  pensionssparande far  Individuellt ~ pensionssparande far
ske i en eller flera gy sparformerna ske i gp eller flera gy sparformerna
inlaning inlaning
2. andelar i Vvardepappersfond 2. andelar i vardepappersfond

och allemansfond samt
3. andra fondpapper

38

Vid sparande i vardepappersfond
och allemansfond skall pensions-
sparmedlen  for spararens rékning
placeras i gn S&dan vérdepappers-
fond  som avses | lagen
1990: 1114 om vardepappersfon-
der eller i gpn allemansfond enligt
lagen 1983:890 m allemansspa-
rande. Pensionssparmedien far
aven placeras i ett utlandskt fond-
foretag gom ar underkastat lagstift-
ning eller annan Offentlig reglering
som Vasentligen stammer Overens
med den gom gdller for vardepap-
persfonder héar i landet.

och
3. andra fondpapper

Vid sparande i vardepappersfond
skall pensionssparmedlen for gpa-
rarens rakning placeras i en Ssé&dan
vardepappersfond som avses |
lagen 1990:1114 om Vardepap-
persfonder. Pensionssparmedien far
Aven placeras i ett utlandskt fond-
foretag gom ar underkastat lagstift-
ning eller annan Offentlig reglering
som Vasentligen stammer Overens
med den gom géller for vardepap-
persfonder héar i landet.
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Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
3 kap
6§

Fondpapper eller andelar i alle- Fondpapper fir inte forvirvas eller
mansfond far inte forvirvas eller avyttras till ett pris som avviker
avyttras till ett pris som avviker fran gillande marknadsvirde.

fran gillande marknadsvirde.

Denna lag trader i kraft den 1 april 1995.
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8 Forslag il

SOu

Lag om andring i lagen 1990:325 om Sjalvdeklaration  och
kontrolluppgifter
Harmed foreskrivs att 3 kap. 32 5 § lagen 1990:325 om Sjalv-
deklaration och kontrolluppgifter skall ha foljande lydelse.
Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
3 kap.
32 58
Kontrolluppgift om realisations- Kontrolluppagift om realisations-
vinst eller realisationsforlust vid  vinst eller realisationsforlust vid
awttring gy andel i allemansfond — avytting 4y andel i vardepappers-
skall lamnas gy fondbolag gsom fond skall lamnas gy fondbolag
avses il 8§ Iagen 1990:1114 om som avsesi 18 Iagen 1990:1114
vardepappersfonder. om Vardepappersfonder.
Kontrolluppgift skall lamnas for Kontrolluppgift skall lamnas for
den gom har avyttrat andel i alle- den gom har avyttrat andel i varde-

mansfond som inte ar tilgdng pa
pensionssparkonto.  Kontrolluppgif-
ten skall ta y realisationsvinst
eller realisationsforlust  till den del
den &r skatteplikiig —respektive gy
dragsgill.

Denna lag trader i kraft den | januari

vid 1996 ars taxering.

Senaste |ydelse 1993:1564.

pappersfond gom inte ar tillgéng
pensionssparkonto. Kontrollupp-
giften skall ta y realisationsvinst

eller realisationsforlust  till den del
den ar skattepliktig respektive gy-
dragsgill.

1995 och tillampas forsta gangen
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9 Forslag till
Lag om upphévande 4, lagen 1983:890 om
allemanssparande

Harigenom foreskrivs gt lagen 1983:890 om allemanssparande skall
upphdra den 31 december 1997.

De sparmedel gom finns kvar i allemansspar nar lagen upphévs skall for
det fall allemansspar inte fortsatter i gpnan form utbetalas ftill spararna
varvid uttagsavgift enligt 6 § skall utgd. Om allemansspar fortsatter

nagon form efter den 31 december 1997 utgdr ingen uttagsavgift enligt
68 | samband med att lagen upphavs. Bank som upphor formedla
allemansspar i samband med att lagen upphavs far ta ut Overféringsav-
gift enligt 3 § andra stycket.

25
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1 Inledning

11 Uppdraget

Vid &rsskiftet upphérde allemanssparandet gt gynnas Skattemassigt. Dar-
med bortf6ll  ocksd det huvudsakliga skélet att ha kvar de sarskilda spar-
och placeringsregler gom regleras i lagen o, allemanssparande.

Mot denna bakgrund tillsattes denna utredning for att utreda och lagga
fram forslag om hur g avveckling 4, dessa bestammelser bor genom-
foras. Det kan redan har yara pa sin plats att notera att en avveckling ay
den lagstiftning 5oy i dag styr allemanssparandet inte ar detsamma ggm
att sparformema  skall avvecklas. Dessa kan mycket val fortleva, gy &n
i reviderad form.

1.2  Beténkandets disposition

| kapitel tva ges en Kortfattad beskrivning 5y hur allemanssparandet -
vecklats sedan starten 1984. Vidare beskrivs de skatte- och placerings-
regler gom géller for allemanssparandet i dag.

| pa&foliande kapitel behandlas effekterna av att reglerna for allemans-
fond helt integreras med dem for vanliga vardepappersfonder. Har disku-
teras ocksa sambandet mellan allemansfond och allemansspar gsamt fragan
om fondandelsdgamas inflytande.

Kapitel fyra redogor for férutsattningarna  for allemansspar vid gp
avveckling gy lagen g allemanssparande. En central punkt &r vilket
behov det finns 4, att sparformenupplaningsformen fortlever &ven pé
langre sikt.

| femte kapitlet behandlas nagra andra omrdden goy berérs 5y de
foreslagna forandringarna  fér allemansspar och allemansfond.

| det sjatte och sista kapitlet aterfinns specialmotiveringen  foljt av
utredningsdirektiven.
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2 Allemanssparandet )
utveckling  och nulage

2.1 Utveckling

Allemanssparandet blev omedelbart gn mycket populdr sparform nar den
inférdes i april 1984. Redan férsta manaden Oppnades drygt tva miljoner
konton vilket gy drygt epn halv miljon fler an vad skattesparandet _ den
skattesubventionerade  sparform gom var foregéngare till allemanssparan-
det _ uppnddde gom mest.

Allemanssparandet  bestar g, tva delar: dels sparande inlaningskonto
_ allemansspar, dels sparande i aktier _ allemansfond. Som framgar 5y
diagram 2.1 och 2.2 dominerade allemansspar inledningsvis.  Antalet
konton i allemansspar ygr ca tre ganger storre an i allemansfond under
de forsta &ren. Efter hand vaxte fondsparandet i kapp och fro.m. 1990
var antalet konton i fond och gpay ungefar lika ménga. Detta gallde fram
till det att det premiegrundande allemanssparandet inleddes i september
1992. | samband harmed okade antalet fondkonton med 5 en tredjedel.

Sammantaget uppgick antalet konton inom allemanssparandet till o5
fyra miljoner fordelade pa drygt tre miljoner sparare Vid utgangen gy
1993. Det innebdr att en betydande del gy svenska folket i dag sparar
inom allemanssparandet.

Sparade medel inom allemanssparandet har véxt efter hand. Inlednings-
vis skedde sparandet huvudsakligen genom sparande inl&ningskonto
men | takt med att aktiekurserna steg Okade intresset for fondsparande.
Under 1990 5 behéliningen lika stor pa fond som spar. Genom borsned-
gangen i bérjan 4y 1990-talet sjonk emellertid beh&liningen fond till-
baka. Detta visade sig ygrg tillfélligt; bérsuppgéngen 1993 okade vérdet

fond igen. Vid utgngen 5y 1993 4 behdliningen pa allemanssparan-
det 135 miljarder kronor, ygragy 68 miljarder pa spar och 67 miljarder pa
fond.

Allemanssparandet  utgér darmed drygt 10 procent ay hushdllens totala
finansiella tillgangar.
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Diagram 2.1 Antal konton i allemanssparandet

ammo
MIXXXD
innom
I0IXUU-
o) m-., -, L,
(,;{&#?,g,.&guot,é;f&qtg)t;.8 érx—r)é—m8 E 3 S

- - Allemonsspor Allemcnsfond  Totalt
Kalla: Riksgéldskontoret.

Diagram 2.2 Behallning i allemanssparandet, miljarder kronor
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L

Auemonsspcy  Allemonsfgnd

Anm.: Kvartalsdata, fore sep 1986 arsdatafor allemansfond.
Kalla: Riksgaldskontoret, Svensk Fondstalistik.
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2.2 Nuvarande Skatteregler  och
placeringsbestammelser

Den skattemassiga sérbehandlingen 5y allemanssparandet har avvecklats
i tva steg. For allemansspar skedde detta vid arsskiftet 199293 och for
allemansfond et &r gsenare. Sdledes finns inte négra 5y de tidigare skatte-
massigt fordelaktiga reglerna kvar, utan sparfonnen _ sévél allemansspar

som allemansfond beskattas pd ggmma Sétt som annat motsvarande

sparande.
Placeringsreglema  for allemansfondema har successivt &andrats och i
dag é&r skillnaderna i forhdllande till de regler gom galler fér vanliga

vardepappersfonder  relativt sma med undantag for att en allemansfond  &r
begransad till spara | svenska aktier och andra svenska vardepapper.

Minst 70 procent gy fondférmogenheten  skall 4,5 placerad i svenska
vardepapper samtidigt gom fonden kan placera hégst 25 procent ay fond-
féonndgenheten i rantebarande papper. Fr.o.m. 1993 har allemansfondema
fatt méjlighet att placera 5 procent gy fondférmégenheten i andra vérde-
pappersfonder och att utnyttia optioner och terminer eller liknande finans-
iella instrument.  Vidare finns det for allemansfondema o, riskspridnings-
regel som begransar fondens innehav 5y fondpapper utgivna 4y samma
emittent till maximalt 10 procent gy fondens vérde. Denna begréansning
galler vid anskaffningstillfallet.

Vanliga vardepappersfonder  far inneha fondpapper och finansiella in-
strument  frn gamma emittent till hogst 5 procent gy fondens varde. Fran
denna huvudregel finns dock undantag. Salunda far fonden till 40 procent
av det sammanlagda vardet bestd 5, fondpapper frdn emittenter med
hogst 10 procent gy fondférmégenheten  vardera. En fond kan exempelvis
placera 6 procent gy fondférmdgenheten i goy olika bolag. Vanliga varde-
pappersfonder har ingen motsvarighet till allemansfondernas begrans-
ningar vad galler att placera i rantebarande tillgdngar och utlandska
instrument.  En gnnan skillnad  &r att for vanliga vardepappersfonder galler
de begransningar goy finns inte endast vid férvarvstillfallet. | stallet
marknadsvarderas  fonden tillgdngar  kontinuerligt. Detta innebér att be-
gransningsreglema  kan bli bindande genom Kursrérelser  pé& enskilda
aktier, ytan att fonden har gjort nagra ny- eller omplaceringar.
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3  Allemansfond

1 Placeringsbestammelserna

Syftet med allemansfond g, _ forutom att stimulera hushéllen till okat
sparande _ enligt den ursprungliga propositionen  prop. 19838430
s. 21 att underlatta det svenska naringslivets forsorjning med risk-
kapital. | enlighet med detta syfte fick allemansfondema till gp borjan
endast placera i svenska vardepapper och da foretradesvis i svenska
aktier. Placeringsreglema  har i viss man forandrats i takt med -
vecklingen kapitalmarknaden  en inrikiningen  pa den svenska aktie-
marknaden har uppréatthallits  hela tiden.

Allemansfondemas  placeringsbestammelser 5, foremal for éversyn for
nagra &r sedan vilket resulterade i g promemoria, Nya placeringsregler
for allemansfonder Ds 1991:7. | promemorian ifrdgasattes framfor allt
begransningen 5, mojligheten att placera i rantebarande papper och den
ensidiga inriktningen svenska aktier.

| promemorian argumenteras att sarbestammelser for att styra sparan-
det, v den typ som finns inom allemansfond, sannolikt har ringa betydel-
se for det svenska naringslivets kapitalférsorjning efter avvecklingen 5y
valutaregleringen. P4 gp avreglerad och intemationaliserad  marknad &r
det inte effektivt att styra ett visst sparande till vissa sektorer. | forlang-
ningen ger detta anpassningar gom motverkar den avsedda styrningen

18. | promemorian dras vidare slutsatsen att placeringsbestammelser-
na forsvarar forvaltningen 5, allemansfondema och har negativ effekt
sparamas avkastning.

| en senare proposition prop. 199293:90 bedomde emellertid fore-
dragande statsrdd det ggy mindre lampligt att genomfora nagra genom-
gripande  forandringar av allemansfondemas placeringsbestammelser.
Framfor allt befarade foredraganden att . mot bakgrund 4y den org som

radde de finansiella marknaderna vid denna tidpunkt, hdsten 1992
sédana forandringar  kunde medféra negativa konsekvenser for den
svenska aktiemarknaden.  Vidare ansdg nagra remissinstanser _ bl.a.

Riksbanken och Riksgéldskontoret ~ det olampligt att utvidga allemans-
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fondernas mojligheter att placera i rantebarande papper s& lange sparandet
i dessa fonder ygr skattegynnat. Det befarades att en sadan utvidgning
skulle fa snedvridande effekter pa kreditmarknaden.

Utredningen kan konstatera att det skett forandringar i de faktorer som
1992 fick foredraganden att fring& forslaget om att likstdlla allemans-
fondernas placeringsbestammelser med de gom géller for vanliga vérde-
pappersfonder.

Fér det forsta ar sparande i allemansfonder inte langre férenat med
n&gra skatteldttnader sedan den 1januari 1994. Déaremot har allemans-
fonderna _ liksom andra svenskbaserade fonder som foretradesvis place-
rar | svenska aktier _ genom den nya beskattningen fatt on 1&g beskatt-
ning jamfort med fonder gom huvudsakligen  placerar i rantebarande

papper, se tabell 3.1.
Tabell 3.1 Beskattning gy fondandelsagare

Skatt i procent pa

Fondens inriktninginnehall Reavinster Utdelning
Minst 90 % svenskaaktier 12,5 0
Minst 90 % utlandska aktier 12,5 30
Hogst 40 % réntebérandepapper 17,5 0-30
Mer an 50 % rantebaran epapper 25,0 30

om allemansfondema skulle fa tilldtelse att placera en storre andel azy
sina tillgangar i rantebarande papper Skulle sdledes gp s&dan anpassning
medféra att skattesatsen Okade. Beskattning gy sparande i réantebaserade
papper som Sker via fond _ allemansfond eller annan fond _ &r darmed
i princip densamma gom nar sparandet sker direkt. Den tidigare invand-
ningen att ett likstdllande gy placeringsbestammelsema skulle medféra
snedvridningseffekter ~ p& kreditmarknaden ~ bortfaller ~ séledes.

Den andra invandningen mot att likstalla placeringsreglerna  géllde det
oroliga laget pa de finansiella marknaderna. Laget p& den svenska aktie-
marknaden &r py betydligt ljusare; finanskrisen har passerat Sin kulmen
och borsvardet har fordubblats sedan hosten 1992. Under 1993 har ett
flertal foretag _ bla. ndgra gy de d& négot sargade bankerna erhallit
nytt riskkapital  genom att emittera aktier pa Stockholmsbérsen utan att
detta lett till n&gra stérningar. Aven pa penning- och valutamarknadema
rader relativt god stabilitet.

Betraffande risken att forandringar i allemansfondemas placeringsregler
kommer att leda till omfattande investeringar i utlandska aktier till for-
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fang for den svenska aktiemarknaden kan det \4rg fruktbart att skila pa
tvd olika faktorer. Dels hur spararna &ndrar inrikining  pé sitt sparande,
dels hur fondforvaltarma  agerar pa det utdkade manéverutrymme de skulle
erhalla.

Nu, ndgra ar efter avvecklingen gy valutaregleringen, torde de flesta
sparare ha anpassat sin portfdlj till de mojligheter gom en fri intematio-
nell kapitalmarknad erbjuder. Som framgar 4y, tabell 3.2 g intresset for
utlandska aktier betydande &ren efter avregleringen den | juli 1989. Ut-
vecklingen de senaste aren tyder emellertid pd att den initiala port-
foljanpassningen  efter valutaavregleringen i stort sett ar genomford. Det
stora bruttoflédet  indikerar dock att vid en Starkt &andrad syn det
ekonomiska laget i Sverige kan ett betydande nettoutfléde uppsta.

Tabell 3.2 Ko6p gy utlandska aktier, miljarder kronor

1989 1990 1991 1992 1993
Brutto 44 66 59 68 124
Netto 28 19 14 3 |

Kalla: Riksbanken.

De som haft starka preferenser for utlandska aktier torde sdledes redan
ha omdisponerat sitt sparande i denna rikining. Detta har d& skett vid
sidan gy ett eventuellt sparande i allemansfondema da dessa inte haft
denna mojlighet. Den begransade skatteforman gom kvarstod i allemans-
fondema efter skattereformen 1991 torde inte ha haft nagon betydande
kvarhllande effekt for den gom haft storre ftilltro il utlandska bérser
eller varit intresserad 4, att sprida sina risker genom att placera i
utlandska aktier. Effekterna 5y att spararna | teknisk mening far storre
mojligheter  att investera i utlandska aktier bedoms darfor som finga.

De nyligen inférda beskattningsreglema for fondandelsagama ¢om
redovisades i tabell 3.1 verkar dessutom i motsatt riktning. Lagsta
beskattningen galler fér de fonder som Pplacerar minst 90 procent i
svenska aktier. De gom Vil utnyttia detta far ringa utrymme for att
placera i utlindska aktier. P& denna punkt rdder dock e betydande
osakerhet om vad gom kommer att gélla frarngent. Socialdemokraterna
har aviserat o atergdng till skattereformens principer  gmq de vinner
riksdagsvalet i host. Huruvida kapitalbeskattningen — framéver kommer att
paverka avvagningen mellan svenska och utlindska aktier &r darfor en
svarbeddmd fraga.
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Det ar sannolikt storre risk for utfldde 5y kapital grund gy att
fondférvaltama  valier _ eventuelll pakallat gy de nya reglerna _ ait
omdisponera sina portfolier. Om fondbolagen vill erbjuda sina sparare en
battre riskspridning i en 0ch samma fond méste fonden rimligen placera
sven i utlandska aktier. Om riskspridningen  6verlats spararen kan de
nuvarande allemansfondema fortsatta spara | Svenska aktier samtidigt som
fondbolagen féngar ypp intresset for utlandska aktier i andra fonder.

Placeringsreglema  for allemansfond tilldter att upp till 10 procent av
fondférmdgenheten  placeras i ett foretag, medan motsvarande grans for
vanliga vardepappersfonder gar vid 5 procent. Det finns dock undantag
fran den generella regeln i det sistndmnda fallet sdtillvida att fondpapper
fran fyra eller fler emittenter fér uppgd till hogst 10 procent vardera gy
fondférmogenheten under forutsattning att de sammantagna inte over-
stiger 40 procent ay fondens vérde. Vid en anpassning gy allemansfonder-
nas regler till dem gom géller for vanliga vardepappersfonder  tvingas
séledes de fonder sgm har mer &n 5 procent ay fondférmoégenheten i fler
an fyra foretag vilkas sammanlagda varde Overstiger 40 procent av
fondens vérde att sdlja gy aktier i nagot eller négra foretag.

Vidare utgdr regelverket i lagen oy allemanssparande frén vardet vid
forvarvstillfallet. En placering motsvarande 10 procent ay tillgdngarna vid
inkopstillfallet  kan _ och f&r _ om dess aktiekurs utvecklas positivt  ut-
géra mer an 10 procent gy fondens tilgingar. Lagen om Vvardepappers-
fonder utgar daremot fr&n marknadsvardet vid varje tillfalle.  Dessa skill-
nader i Varderingsprinciper medfor att kraven omdispositioner  blir
storre vid ett byte zy regelverk.

Vid Arsskiftet 199394 hade halften 5, de vanliga allemansfondema mer
an 5 procent ay sina tillgdngar i fem eller fler foretag vars Sammanlagda
andel ,, fondens varde oversteg 40 procent. Den allemansfond  som
skulle tvingas till den storsta omdisponeringen  hade atta aktieinnehav
over femprocentsgransen. Sammanlagt skulle fonden, vid en anpassning
till de regler gom gdller for vanliga fonder, vara tvungen att séljia gy
motsvarande 20 procent ay Sina totala tillgdngar. Vidare farms det
13 fonder av 34 gom hade ett aktieinnehav gom Oversteg 10 procent av
fondens totala tillgdngar och darmed inte skulle uppfylla de krav som
lagen oy Vvardepappersfonder stéller. Det storsta innehavet i ett foretag
motsvarade 12,3 procent av fondens totala tillgangar.

| de fall fondernas aktieinnehav i ndgra foretag ligger strax ovanfor ep
grans kan detta _ under forutsattning  att fonden har ett nettoinildde gy
kapital _ justeras genom att fondens tillkommande kapital placeras i
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andra foretag, vilket automatiskt medfor att de férstnéamndas andel sjunk-
er. FOr epn del andra foretag ligger innehaven sa pass langt fran de nya
granserna gatt utforséljningar  maste ftill.

Eftersom fonderna ofta redan innehar aktier i de flesta storre svenska
foretag gom fondforvaltaren  bedomer har goda utsikter &r det inte gsarmo-
likt att blickarna till gn del riktas mot utlandet nar medlen frAn de av
regelandringama  framtvingade  forsaljningarna  skall &terinvesteras. Som
namndes oyan Maste fonden dock placera minst 90 procent i svenska
aktier oy den skall erhdlla den lagsta skattesatsen, vilket torde ha gp viss
aterhallande effekt.

Frdgan &r hur stort utflodet av kapital kan forvantas bli. Utlandska
aktier utgor for narvarande 20 procent ayv Samtliga aktiefonders totala
aktieinnehav. For vanliga aktiefonder ar andelen 50 procent, medan den
pa grund 4y placeringsbestammelsema  &r noll for allemansfondema. Ut
redningen menar att andelen utldndska aktier i vanliga vardepappers-
fonder inte ar representativ for vad gom kommer att ske med allemans-
fondema o deras placeringsbestammelser  likstalls med de gom géller for
vanliga vardepappersfonder.  Tvartom har andelen utlandska aktier blivit
s& stor just p& grund Ly att sparande i vanliga aktiefonder utgér et
komplement il sparande i allemansfonder dar denna mojlighet inte statt
till buds.

En del allemansfonder kommer dock sakert att placera i utlandska
aktier nar mojligheten  skapas. Ett enkelt rakneexempel visar att om
allemansfondema  koper utlandska aktier for 20 procent gy Sina tillgdngar
_ vilket innebar 4tt andelen utlandska aktier stiger frdn o femtedel till
ca en tredjedel 4 aktiefondemas sammantagna aktieinnehav _ leder detta
til ett utfidde 4y kapital pd 5 12 miljarder kronor. Eftersom svenska
aktier maste siljas for att finansiera kopen gy utlandska aktier kommer
svenska aktier tendera att sjunka i pris. Darmed 6kar _allt gnpat lika _
deras attraktionskraft visavi utlandska aktier, vilket far till folid att
utlindska placerare ¢kar sina investeringar i svenska aktier. Omdispo-
neringar i aktieportfoljer i Sverige initierar saledes anpasshingsmekanis-
mer som leder till ett visst inflode 5y kapital. Nettoutflodet av kapital kan
darfor forvantas bli lagre an bruttoutflodet.
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Overvaganden

Utredningen instammer i den slutsats gom den tidigare Oversynen ay
allemansfondemas  placeringbestammelser ledde fram till; namligen att
dessa ger allemansfondema  ett samre utgdngslage jamfért med vanliga
vérdepappersfonder nar det galler méjligheterna  att uppné& hog avkastning
och sprida riskerna.

Tidigare uppvégdes det n&got begransade mandverutrymmet vad galler
placeringsfiltet 5, att sparformen ygr Skattegynnad. Med tanke pa att
skattesubventionen pumera tagdits bort helt och héllet, synes det i dag
omotiverat att spararens avkastning begransas gy fondernas placerings-
bestammelser.

Ett likstallande g, allemansfondemas placeringsregler med dem som
galler for vanliga vérdepapperfonder —kommer enligt utredningen knappast
att paverka riskkapitalférsérjningen av det svenska naringslivet langre
sikt.

Daremot kan det uppstd vissa Kortsiktiga effekter nar det sker omdispo-
neringar i allemansfondemas portfolier.  Ett visst, men begransat, utflode
av kapital kommer sannolikt att uppstd. Vidare kan regelférandringarna
leda till smarre justeringar i tillgingsprisema  genom att det uppstar ett
visst forsaljningstryck  p& enstaka aktieslag medan efterfrdgan  okar
andra aktier.

Ovanstiende effekter kan forvantas bli marginella. Det hindrar inte att
de kan skapa onédiga problem till nackdel for spararen om anpassnings-
perioden blir alltfér kort och det visar sig att flera allemansfonder agerar
likartat infor regeldandringarna, t.ex genom att avyttra samma aktieslag.
For att minimera effekterna bor darfor allemansfondema geg tillracklig
tid att genomféra sina omdisponeringar. Finansinspektionen  kan besluta
om awikelse fran placeringsbestammelsera under sex méanader frn det
att verksamheten paborjas 21 § lagen om vardepappersfonder.  En moj-
lighet yore att applicera denna bestammelse nar allemansfondema  skall
anpassas till de regler som finns i lagen gy vardepappersfonder. Utred-
ningen anser dock denna period négot kort och foreslar i stallet att
fonderna geg dispens dels fran regeln att fondpapper frdn samme emittent
endast far overstiga 5 procent av fondformogenheten  om det samman-
lagda innehavet g, s&dana tillgdngar uppgér till hogst 40 procent, dels
frAn bestammelsen att inget fondpapper far Overstiga 10 procent av
fondfsrmogenheten,  under ett ar efter det att lagandringen  tratt i kraft.
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En s&dan tidsutdrékt torde \gra tillfyllest.  En viss anpassning kan ocksa
forvantas ske innan lagen trader i kraft.

Bindning till allemansspar

Utredningen foreslar séledes att allemansfondemas  placeringsbestammel-
ser blir identiska med dem gom galler fér vanliga vérdepappersfonder.
Eftersom skattesubventionen & borttagen, uppstdr d& fragan huruvida
allemansfondema  bor leva kvar i reviderad form eller om de bér gm-
bildas till att bli vanliga vérdepappersfonder.

Utredningen  enar att denna fragestalining  ar starkt forknippad  med
frégan o det finns ndgon anledning att uppratthélla  den koppling gom
nu finns mellan allemansfond och allemansspar.

I dag ar sparformema  sammankopplade genom rétten att Gverfora
medel mellan sparformema. Nar allemanssparandet introducerades tillts
inte overforingar mellan fond och spar. EN sédan méjlighet inférdes dock
1990. Kostnaden for o overforing  &r begransad il hégst 150 kronor.
Vardet ,y ratten till 6verféring mellan fond och spar hangde samman
med att det genom insattningsbegransningen 2 000 kronor per manad for
narvarande, 800 kronor under 1990 tog 1&ng tid att bygga ett storre
sparkapital.  Ett betydande uttag medférde da att skattesubventionen for-
svann och endast kunde aterfds bit for bit, manad fér manad, &ver en
langre tidsperiod. Genom att overforing  tillats kunde skatteformanen
bibehéllas aven o spararen Ville &ndra inriktning sitt sparande.

Genom att skattefsrménen |, tagits bort framstdr inte ratten att gora
overforingar  mellan fond och spar som sarskilt vardefull. Fér allemans-
fondspararna bestdr det gy att kunna flytta éver sina medel till allemans-
spar snarare an till ett vanligt bankkonto och darigenom dra fordel av den
ndgot hogre rantan pad allemansspar gsamt att undvika uttagsavgiften.  For
att detta dverhuvudtaget skall utgora ndgon fordel, med tanke P& att en
overforingsavgift  vanligen utgdr, far beloppet inte vara for lagt eller tiden
som medlen stannar pa allemansspar for kort.

Denna férdel motverkas gy det faktum att oy kopplingen till allemans-
spar skall bestd, s& bor aven insattningsbegransningen finnas kvar for
allemansfondema.  Utredningen  foreslar namligen att inséttningsbegrans-
ningen bor kvarstd inom allemansspar se avsnitt 4.3. Med fria in-
sattningar inom allemansfondema  ggmt en Overforingsratt  till allemans-
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spar . tll en kostnad om 150 kronor skulle det bli majligt att satta
valfria belopp allemansspar.

Genom att SkattefSrm&nen &r borta har emellertid  insattningsbegrans-
ningen inte langre nagon funktion inom allemansfond. | avsaknad ay en
framtida koppling till allemansspar borde insattningsbegransningen  tas
bort.

Valet star sdledes mellan att vidmakthdlla ett sammanhdllet allemans-
sparande med Overféringsmajlighet mellan fond och spar eller att helt
integrera allemansfondema med reglerna for vanliga vardepappersfonder
och slopa kopplingen till allemansspar.

Utredningens syn &r att bagge dessa alternativ  &r tankbara. Kopplingen
mellan allemansspar och allemansfond framéver skulle emellertid  bli sé
pass svag att det inte motiverar forekomsten gy tvd olika typer ay Varde-
pappersfonder. Den enda skillnaden mellan allemansfondema och andra
vardepappersfonder  skulle ygrg de forstnémndas — koppling il allemans-
spar samt den insattningsbegransning  detta skulle medféra. Utredningen
rekommenderar darfor att allemansfondema upphdr som egen Sparform
och i stillet helt integreras med de vanliga vardepappersfonderna. ~ Som
namndes gyan kravs det dock vissa dvergéngsregler.

En aweckling g, den speciella lagstiftningen oy allemansfondema
behéver dock inte innebara att allemansfondema tvingas att byta namn.
Namnen &r val inarbetade och utredningen kan inte ge négra hinder till
att de fondbolag gom S& Onskar kan behélla fondens nuvarande pamn.
Tvartom torde detta ha gp Stabiliserande verkan sparandet i dessa
fonder. Daremot kvarstdr naturligtvis kravet p& fondbolagen att i god tid
informera  spararna om de forandringar i placeringsinriktning  och avgifter
som forandringen medfor se &ven nasta avsnitt.

3 Uttagsavgiften

| propositonen oy allemanssparandet prop. 198384:30  framholls  att
for att sparformen skulle en S& bred anslutning gom MOjligt  var det
viktigt att medlen inte bands alltfor hért _ gom | davarande skattesparan-
det. For att anda ge sparandet g langsiktig karaktar foreslogs och
infordes _ darfor ep uttagsavgift pa& | procent, dock lagst 20 kronor.

Nu foreslér utredningen att sérreglerna inom allemansfond tas bort och
att allemansfondema  darmed overgar till at bli vanliga vardepappers-
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fonder. Frdgan ar dd gm en Sadan ombildning skall medfora att spararna
drabbas 5y en uttagsavgift.

Ur spararens synvinkel kan map havda att detta ygre orimligt.  Spararna
har fullgjort on gy staten efterstravad och gynnad handling. Att drabbas
av en uttagsavgift _ gom kan uppga till ett par tusen kronor pa grund
av att sparformen byter skepnad kan uppfattas gom oskaligt. Detta inte
minst d& skatteféSrmanerna , ar borttagna.

Problemet kompliceras dock gy att allemanssparandet bygger ett
trepartsférhallande mellan  sparara, staten samt bankera och fond-
bolagen. De férsamringar i villkoren gom skett dver &ren har beslutats g,
riksdagen. Uttagsavgiften déaremot ftillfaller banken eller fondbolaget gom
en del 5y den ersédttning dessa erhaller for gt medverka i allemansspa-
randet. Om gpararna helt skulle slippa uttagsavgiften pa allemansfond
skulle séledes bankerna och fondbolagen ett bortfall i potentiella
intékter med omkring 700 miljoner kronor vid nuvarande borsvarde
jamfort med ett tankt lage dar medlen skulle tas ut.

Ett tankbart satt att lindra effekterna for bankerna g, ett slopande av ut-
tagsavgiften yqre att 1&ta staten, via Riksgéaldskontoret som administrerar
allemanssparandet, kompensera bankerna for intaktsbortfallet. Tva in-
vandningar kan emellertid esas mot ett sadant forfarande. Dels far
bankerna behdlla sina kunder och dessas sparade medel, dels finns
knappast utrymme for okade statliga utgifter i nuvarande statsfinansiella
lage.

Eftersom  medlen kvarstdr i fonderna kan det havdas att ingen
uttagsavgift bor utgd. | stallet far fondbolagen bestamma de villkor gom
skall galla efter borttagandet 4y nuvarande regelverk. Tidigare g uttags-
eller séljavgifter relativt vanligt forekommande for vanliga vardepappers-
fonder. | mitten p& 1993 g en Uttagsavgift 1-2 procent vanlig i
fonder gom foretradesvis placerade i aktier. Samtidigt fanns hos gp del
bolag en ganska betydande insattnings- eller képavgift, gom hogst upp-
gick den till 5 procent. Under andra delen 5, 1993 har det emellertid
skett en allmén 6vergdng till st héja férvaltningsavgiften och slopa
insattnings-  och uttagsavgifter. En sldan avgiftsstruktur  férenklar  gm-
bildningen 5y, allemansfonder till vanliga vardepappersfonder.

Mot denna bakgrund féreslar utredningen att spararna inte belastas med
nagon kostnad vid omvandlingen 4y allemansfonder till vanliga vérdepap-
persfonder. Aven de fondbolag som fortfarande har inséattningsavgifter i
sina fonder bor kunna ta ut sddana. Detta d& de forna allemans-
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fonderna for med sig sina innehav 5y vérdepapper och darmed inte
genererar n&gra kostnader vad géller att placera likvida medel.

Bankerna kan synas forlora att inga uttagsavgifter utglr vid om-
bildningen. ~ S&blir ocksa fallet for de fonder gom efter ombildningen inte
4satts ndgon uttagsavgift och dar spararna tar ut Sina besparingar.
Fonderna kan emellertid o de vill _ och konkurrensen fillater behalla
uttagsavgiften. For de sparare som fortsatter sitt sparande _ vilket torde
vara den overvaldigande majoriteten med tanke att fondernas mandver-
utrymme forbattras _ bestammer fondbolagen  sjalva forvaltningsavgiften.

En del fondbolag tar i dag inte ut n&gon uttagsavgift nar kunderna
flyttar sina allemansfondsmedel till andra fonder inom foretaget. Detta
har ocksd forekommit i bankerna. | vilken utstrackning har utredningen
inte kunnat belagga. Det faktum att lagen foreskriver ep uttagsavgift har
hindrat bankerna frdn att mer allmant utnyttia en avdiftsbefrielse i sin
marknadsforing.  Darfor tycks uttagsavgiften ibland ha tagits yt och ibland
efterskankts, beroende det enskilda kontorets policy och sakerligen
relationen  till den enskida kunden samt hur initierad denne varit
betraffande mdjligheten  att forhandla bort avgiften. Beteendet denna
punkt gor att nettoférlusten gy den bortfallna uttagsavgiften _ i fall ingen
ny uttagsavgift infors efter ombildningen _ &r betydligt lagre an vad den
enkla bruttoberskningen  visar. Utredningen menar att den bortfalina
intakten far anses vara Overkomlig med tanke att fondbolagen far
dverta ett betydande sparande gom vuxit fram delvis tack vare en statlig
subvention.

Det ankommer fondbolagen att _ i samrdd med Finansinspektionen

se till att sparama fér fullgod information  om effekterna 5, ombild-
ningen. Fondbolagen boér i god tid informera andelsagama om Vilka
villkor  gom skall galla efter det att allemansfonden overgatt till att bli en
vanlig vérdepappersfond. Informationen  bér nd spararen sd att denne _
om hanhon finner de nya Villkoren oattraktiva _ kan byta fond till de
gamla reglerna om en Kostnad till hogst 150 kronor eller ta ut sina medel
och betala uttagsavgiften. For att fondbolagen skall beredas tilfalle  att ge
sparama en fullgod information kravs att tiden mellan ett riksdagsbeslut
och lagens ikrafttradande ar alltfor kort, ge vidare avsnitt 5.3.

1994:50
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3.4  Effekter pé aktorernas stéllning pé marknaden

Om allemansfondema  omvandlas till vanliga vardepappersfonder kan
detta fa effekter pa hur fondermna administreras och darigenom &ven pa
antalet placerare och deras stillning marknaden.

Ursprungligen  fick varje allemansfondbolag endast férvalta g allemans-
fond. Anledningen g att man Ville undvika att enskilda placerare skulle
fa en dominerande stallning pa marknaden. Sedan den forsta januari 1993
ar det emellertid tilldtet for et allemansfondbolag it forvalta flera
allemansfonder.  Syftet bakom andringen yar att méjliggéra  ep mer kost-
nadseffektiv  férvaltning 5y fonderna.

Denna férandring har i méanga fall lett till att de gom verkar pa denna
marknad har samlat férvaltningen 5, sina allemansfonder i ot farre antal

fondbolag. | et fall har g aktér flera fondbolag som forvaltar g eller
flera allemansfonder vardera. Dessa allemansfondbolag har, &tminstone
P& pappret, en sjalvstandiy VD och placeringsinriktning. Daremot sker

administrationen  gemensamt i ett annat fondbolag gom ocksa handhar all
verksamhet g, &r knuten till de vanliga vardepappersfondema.  Denna
organisation _ med administration i ett annat fondbolag _ kraver dock
godkannande fran Finansinspektionen.

Hur fondbolagsverksamheten  organiseras beror sarmolikt framst p& tva
olika faktorer. Kostnadseffektivitetsskal talar for ett bolag och gp gemen-

sam administration. Ur placeringssynpunkt  kan det emellertid, givet
dagens regler, ygrg fOrdelaktigt gt ha flera fondbolag. En fond far
namligen inte _ enligt 23 § lagen oy, vérdepappersfonder _ placera i

aktier s& att dessas innehav Overstiger 5 procent gy rostvardet for
samtliga 5y emittenten utfardade aktier. Om ett fondbolag forvaltar fler
fonder géller begransningsregeln for det sammanlagda innehavet i fonder-
na. En konsekvens darav ar att fler och storre fonder gom ett
fondbolag férvaltar, desto storre &r sannolikheten at fondbolaget nar upp
till 5 procents rostratt i ett foretag. Nar detta intraffar kan fonderna gom
ingar i fondbolaget inte fortsitta att placera i denna aktie. Fér att undvika
att begransas 5, denna regel kan da en ny fond och ett nytt fondbolag
startas.

Om ¢gn huvudman  ager tva eller fler fondbolag  och dessa agerar
gemensamt, Vilket de egentligen inte skall gora om de ar sjalvstéandiga
kan de skaffa sig ett storre inflytande  &n vad femprocentsrestriktionen
indikerar a1t lagstiftaren  ansdg gom ftillborligt. Genom att ha flera
allemansfondbolag har dess agare kunnat disponera over 10 procent eller
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mer av fosterna, i flera borsbolag. Detta synes emellanadt ha bidragit till
att avkastningen blivit béttre vid ep forsalining  &n vad som skulle ha varit
fallet om femprocentsbegransningen varit styrande. Daremot tycks fond-
bolagens &gare inte ha utnyttjat aktiemas rostratt for att paverka styr-
ningen 5y foretagen.

Om p, allemansfondema blir vanliga vardepappersfonder Oppnar det
for mojligheten  att Overfora férvaltningen gy allemansfonderna till et
fondbolag gom fOrvaltar  vanliga vardepappersfonder. Kostnadseffek-
tivitetsskal talar for en s&dan utveckling. Femprocentsbegransningen  talar
emot, speciellt for de forvaltare gom har storre fonder och som ser
affarsmojligheter i att inneha minoritetsposter.  Finansinspektionen  ar
enligt underhandsbesked tveksam till att tilldtta ep dispens gy huvarande
slag . med en gemensam administration ~ fér ett vanligt fondbolag och ep
eller flera allemansfondbolag  gom har samma 4gare _ om allemans-
fonderna omvandlas till vardepappersfonder. | stallet skulle de vanliga
reglerna gélla, dvs att varje fondbolag skall skéta sin egen administration.
Kostnaden for att ha flera fondbolag och darigenom kringgd begréns-
ningsregeln  skulle sdledes oka. Detta, samt namnda kostnadseffek-
tivitetsskal, talar for att antalet fondbolag skulle kunna minska nagot gom
en konsekvens gy att allemansfondema  forsvinner.

En koncentration farre fondbolag skulle medféra att de kvarvarande
fondbolagen fick mer medel att forvalta. | detta sammanhang uppstar
frigan om en Sadan utveckling paverkar effektiviteten marknaden.

Med hansyn till att nuvarande fondbolag som forvaltar vanliga vardepap-
persfonder och de fondbolag gom férvaltar allemansfonder _ i de fall de
iNg&r i samma koncern _ redan i dag utnyttiar samma lednings- och ana-
lyskapacitet torde effekten gy en formell sammanslagning bli begransad.
Till detta kan laggas att den utldndska narvaron de svenska finansiella
marknaderna  sedan avvecklingen gy Valutaregleringen  reducerat risken
for att nagon enskild aktor skulle f& gp alltfor dominerande stallning.
Betraffande det enskilda fondbolagets maktposition s& kan den synas
starkas om flera fonder sl&s samman; mer medel samlas inom ett
bolag. Eftersom fondbolagen fore en Sammanslagning hade sgmma agare
sker egentligen ingen praktisk forandring i termer av maktkoncentration.
Onskemdl . att sld samman fondbolag kan dock stupa att det
kvarvarande fondbolaget skulle mer 4n 5 procents rostratt i nagot
foretag. Om gn Sammanslagning &nda efterstravas maste utforsaljningar
ske tills dess att rostvardet understiger 5 procent. Detta leder formellt sett
till gy mMinskning gy Maktkoncentrationen. | praktiken torde dock denna
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effekt _ gy skdl gom framgétt _ yarg begransad. Ytterligare aspekter pa
maktkoncentrationen tas upp i avsnitt 3.5 nedan.

N&gon overflyttning gy en allemansfond till ett fondbolag gom forvaltar
vanliga véardepappersfondema  bor inte ygrg tilldten sa lange allemans-
fonden inte uppfyller de pya placeringsbestammelsema  eller om en sadan
overflyttning  leder till att begrénsningsregeln  6verskrids.

Det ar vidare mojligt att en koncentration farre fondbolag leder till
att minimikraven  p& fondbolagens aktiekapital blir ofillrdckliga.  Finansin-
spektionen, gom svarar for utformningen 5y foreskrifter detta omrade,

bor 6vervaga om det foreligger nagot behov gy att justera kraven
aktiekapital.

35 Fondandelsagarnasiytande

Néar allemansfondema introducerades fastes stor vikt vid andelsdgarnas
inflytande.  Konkret tog sSig detta uttryck i att en fond fick ha hogst
75 000 andelséagare samt att andelsdgarna skulle valja flertalet styrelse-
ledamoter. Vidare fick endast fondandelsédgarnas representanter besluta
i frdgor gom rorde utévande gy rostratt for fondens aktieinnehav.

Vad géller begransningen 5, antalet andelsagare hojdes denna efter
hand for att slutligen tas bort ar 1992 i samband med att det premiegrun-
dande allemanssparandet infordes. | 6vrigt bestdr bestammelsema gm an-
delségarnas inflytande.

Lagstiftarens  gyp p& andelsdgarnas inflytande synes emellertid  ha
genomgatt ep foérandring. Ar 1991 kom en ny lag om vardepappersfonder
som tog bort den tidigare lagstadgade ratten for fondandelségama i
vanliga véardepappersfonder att utse styrelseledamoter i fondbolagens
styrelser. | propositionen prop. 198990: 153 g 40 anforde foredragande
statsrdd att andelségarnas intresse for att narvara vid stammor och delta
i valet 5y styrelseledaméter generellt sett & mycket litet. | kombination
med att anordnandet 5, andelsagarstimmor ansags betungande och kost-
samt drog foéredraganden slutsatsen att ratten for andelsagarna att utse
ledaméter i fondbolagens styrelse inte langre skulle grg lagreglerad.
Detta uteslot inte att e S&dan ratt kunde inforas i fondbestammelsema pé
frivillig  basis. Enligt uppgift frdn Finansinspektionen har emellertid ingen
véardepappersfond infort o, sddan ratt fér andelsagarna.

En direkt folid 4y att andelsdgarnas formella medinflytande togs bort
var att deras mdjlighet gait, indirekt genom valda foretradare, utdva rost-
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ratt for fondens aktier ocks& upphérde. Foredraganden ansdg vid detta
tillifalle  att det faktum att fondbolagen &vertog rostratten for fondens
aktier inte medférde epn alltfér stor risk for okad maktkoncentration.
Begransningen 4y varje fonds innehav i ett visst bolag bidrog till denna
instéllning.

Av detta skulle pan kunna dra slutsatsen att den nuvarande réatten att
utse styrelserepresentanter bér upphora néar allemansfondema omvandlas
till vanliga vardepappersfonder.  Utredningen menar dock att det finns
invandningar mot ett borttagande 4y denna rétt.

Intresset att bevista fondandelsagarstammor varierar  kraftigt.  Detta
beror bl.a. var stimman hélls; underlaget i tex. Pited som varit vard
for on Stimma & naturligtvis  inte detsamma gom i de stérsta staderna.
Fondbolagen anger Ocksd att de kan paverka deltagarantalet genom att ha
kringarrangemang ~ sdsom foredragshéllare ocheller  att bjuda tilltugg.

En enkét gom utredningen genomfért bland fondbolagen visar att
flertalet stammor bevistas gy 0,2-0,5 procent ay andelsdégama. Ett mindre
bolag har genom biarrangemang lockat s& mycket som 7-8 procent av
andelsagama till stamman. Andra stammor har endast lockat enstaka
deltagare.

Deltagandet pa andelsstimmoma indikerar att spararnas intresse for att
aktivt paverka styrningen gy fonden varit begransat. FOr spararen synes
det yara Viktigare att medlen forvaltas professionellt, att fonden till-
handahaller information o placeringsinriktning och fondens utveckling
visavi andra fonder samt att Kostnaden for att byta fond inte &r for hog.

Vad galler fondandelsagarnas inflytande &ver hur fonden styrs synes
den frivillighetsansats som Galler for vanliga vardepappersfonder  be-
traffande fondandelsagamas ratt att utse Styrelseledamoter ygrg tillfyllest.

Emellertid  gnser Utredningen att frAgan om rostratt for fondens aktie-
innehav bor sattas in i ett vidare sammanhang. Det pagar sedan lange en
diskussion o det institutionella  &gandet. Kritk  har riktats mot in-
stitutionerna  frAn tva olika h&ll. Den gng kritken gér huvudsakligen ut
att institutionerna  ar passiva &gare, vilket leder till herrelésa foretag
och ger foretagsledningen  for mycket makt. Den andra kritiken riktar in,
sig att det institutionella  agandet bidrar till att makten koncentreras
ett fatal hander.

Dessa tvd till gynes Motsagelsefulla invandningar mot institutionellt
agande kan mojligen férenas i gn Onskan att ha starka &gare i enskilda
foretag, men en aversion mot att enstaka &gargrupper dominerar manga
bolag.
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Tidigare ygr det vanligt med familier goy dominerande &gare i stora
foretag. S& sent gom | borjan pa& 1960-talet agde fysiska personer
70 procent ay aktierna pa Stockholmsbérsen.  Sedan dess har denna andel
|6pande sjunkit. | dag &ger fysiska personer aktier motsvarande cq
15 procent ay det totala borsvardet. Till detta skall laggas ett indirekt
agande om ca 10 procent genom allemansfonder och andra aktiefonder.

Institutionema  har starkt sina positioner under denna tid. Detta berodde
bla. pad att foretagen vaxte sig allt storre och intemationaliserades.
Expansionen stéllde storre krav pa kapitaltiliskott  &n vad de gamla &garna
méktade med.

Utvecklingen  mot en institutionalisering har ocksd indirekt varit regel-
styrd. Pensionssparandet har varit skattegynnat, vilket bidragit till att
forsékringsbolagen |, innehar 5 14 procent ay det totala aktievardet pa
Stockholmshdrsen.  Aven iillvaxten 5y aktiefonder, inte minst allemans-
fondema, har stimulerats 5y statsmakten, framfor allt genom skattesub-
ventioner en ocksa genom att skattereglema i Ovrigt gynnat indirekt
agande framfor direkt &gande.

En institutionell  forvaltning  utgér vidare ett effektivt satt for hushall
med mer begrénsade medel och ekonomiska kunskaper att f& on profes-
sionell hantering 5y sina sparmedel, inklusive gn viss riskspridning.
Utvecklingen i var omvarld, inte minst i USA, tyder p& op fortsatt in-
stitutionalisering. Forslaget till ett nytt pensionssystem _ dér g viss del
av bensionen skall placeras i fonder vilka p& sikt forutses bli mycket
stora _ kan komma att driva pa utvecklingen i denna riktning.

Frdgan &r vilka konsekvenser gop denna utveckling har for maktkon-
centrationen i naringslivet och vilkken betydelse rgstratten for fond-
bolagens aktieinnehav har i detta sanmianhang.

For det forsta kan mpgn konstatera att svenska borsforetag har starka
agare trots den starka tillvaxten 5, det institutionella  &gandet sgmt det
Omsesidiga &gande gom vuxit fram under de senaste decennierna.

Agamtredningen sou  1988:38 visade att det ar vanligt med en
dominerande &gare i vara borsbolag. Detta beror bl.a. p& forekomsten

och ett utbkat bruk _ gy rostvardesdifferentiering. Den stérsta &agarens
andel gy rostetalet okade fran 27 procent 1978 till 41 procent 1988. For
att mata inflytandestrukturen lade &garutredningen  ggmman aktieposter

som | ett inflytandeperspektiv  ansé&gs hora ihop. Efter g s&dan sgmman-
slagning uppgick den storsta sfarens genomsnittsliga andel 5y réstvardet
till 47 procent &r 1988. Okningen berodde till en del pa att tillkommande
mindre féretag hade en mer koncentrerad &gar- och inflytandestruktur.
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Aven j storforetagen kade emellertid &gar- och inflytandegraden,  om é&n
i ndgot mindre utstréckning.

Agarutredningen konstaterade vidare att agarstrukturen i den privatagda
delen L, svenskt naringsliv dominerades 4y ett begransat antal &gare.
Dessa ygr . och &r fortfarande _ ofta knutna till de storsta bankerna.

P& senare td har utlandska placerare markant okat sin agarandel
Stockholmsbérsen.  S& sent som i borjan gy 1991 svarade utlandska &agare
for 8 procent av marknadsvardet. Nu torde &garandelen uppgd till upp-
emot 25 procent. Denna grypp utdvar sallan ett aktivt agarinflytande.

Det ar méjligt att nuvarande ordning inom allemansfondema, dar rost-
ratten utdvas gy de styrelserepresentanter som andelsagama véljer, leder
till en mer Passiv &garroll. Som namnts &ar andelsagamas intresse  for
andelsagarstimman begransat. Detsamma tycks galla deras intresse for
att vélja styrelserepresentanter.  En indikation detta ar att de styrelse-
representanter som valdes gy andelsdgama inte séllan g, anstallda inom
samma koncem som fondbolaget verkar INOM  De valda representanter-
na har visserligen andelsagamas mandat for att rosta for fondens aktie-
innehav men det far &nda betraktas som ett ganska svagt mandat att agera
offensivt p&. Formen som helhet skapar déliga férutsattningar for ett mer
aktivt &garinflytande. ~ Utomstéende  styrelserepresentanter véljs ett ar
av ett fatal gy andelsiagama. P& detta syaga Mandat _ och kan mgn miss-
tanka, bristande erfarenhet gy att utova ett aktivt agarinflytande  _ ges
dessa ledaméter ratten att rosta for fondens hela aktieinnehav.  Utred-
ningen menar att det finns on ganska betydande risk for att rostratten
sallan utnyttjas.

Denna situation skall vagas emot ldget om andelségarinflytandet  slopas
for allemansfondema. Fondbolagen fér d& i gn handvéndning rostrétt for
aktier pa omkring 60 miliarder kronor. Detta skall laggas till de ca
25 miljarder  kronor som Vanliga vérdepappersfonder  har placerat i
svenska aktier och gom fondbolagen redan har rostratt for. Totalt mot-
svarar detta 10 procent ay borsvardet.

Utvecklingen i Volvo-Renault — affaren ledde till att institutionerna  trédde
fram och tog ett s kallat &garansvar. | samband harmed forutspaddes  att
institutionerna ~ skulle  bli mer aktiva som &gare i framtiden. Den gom

1 Detta galler framst for de mindre allemansfonderna. | de storstafonderna har ingen
av de gy andelsdgama valda styrelseledamdéterna sin anstallining inom sagmma
koncern som fondbolaget.
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forfogar  6ver rostratten  for  allemansfondemas  aktieinnehav  starker
naturligtvis ~ sin stélining oy utvecklingen gar  det hallet.

De stora fondbolagen aterfinns inom bankkoncemema och det finns en
potentiell risk for att bankledningar trycker for att fondbolagen skall
agera | banksfarens intresse _ s&som detta intresse uttrycks g, bankled-
ningen.

Utredningen gnger sammanfattningsvis — att det torde finnas ett samhalls-
ekonomiskt varde i att rostratten utnyttias. Den fortgdende institutio-
naliseringen har emellertid bidragit till att de passiva agarna vuxit i antal
och storlek. Sparande i fonder 4y olika slag kommer med stor sannolikhet
att fortsatta att vaxa framover. Utredningen menar mot denna bakgrund
att regelverket gom styr fondernas agerande i mojligaste man bor upp-
muntra ett aktivt &gande. Samtidigt maste det sta fullstandigt klart att den
fondforvaltare  gom utovar rostratten gér det enbart med utgdngspunkt
frén de slutliga agarnas intresse.

Denna frAgestéliningen ar _ enligt utredningen _ mer 9rundlaggande
an frégan oy allemansfondema  skall behdlla nuvarande regler for
fondandelsagarinflytande eller ej. Utredningen foreslar darfor att frAgan
om hur ett aktivt agaransvar i fonder ,y, olika slag kan uppmuntras-
sakerstallas samtidigt gom enbart fondsparamas intressen styr agerandet
blir féremdl for o 6versyn.

Till  dess resultatet frdn g s&dan oversyn foreligger foreslar utred-
ningen att nuvarande regler vad galler fondandelsiagamas inflytande  bi-
behdlls. Detta innebar att de forna allemansfondema inte far samma
regler gsom 6vriga vardepapperfonder vad géller fondandelsagamas in-
flytande. Det ar naturligtvis  otympligt att inte ha ggmma regler for alla
vardepappersfonder.  En sadan situation bor inte heller best& under n&gon
langre tid. Det &ar darfor 4y vikt att den férslagna oversynen genomfors
skyndsamt.

36 Fondemas  uppgiftsskyldighet

Allemansfondbolagen  har fro.m. 1995 &rs taxering skyldighet att lamna
kontrolluppgift for den som avyttrat andel i allemansfond under A&ret.
Uppgiftsskyldigheten inférdes gom ett led i det nya deklarationsforfarande

som skall borja tillampas vid 1995 &rs taxering. Forfarandet innebar bl.a.
att en fortryckt  blankett for forenklad —sjalvdeklaration  sands yt till den
skattskyldige,  gom efter eventuella rattelser och kompletteringar  skall
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underteckna blanketten och skicka tillbaka den till skattemyndigheten.
Avsikten ar att det stora flertalet 5y de deklarationsskyldiga skall
samtliga uppgifter om inkomster och avdrag samt preliminar skatteberék-
ning fortryckta pa blanketten.

For vanliga véardepappersfonder foreligger inte ndgon motsvarande upp-
giftsskyldighet. Sparandet i dessa &r vanligen gy mer langsiktig karaktar
och inséttningar och uttag mindre frekventa. Antalet sparare ar ocksa
betydligt féarre an de drygt tva miljoner gom sparar i allemansfond.

FrAgan uppstar da hur uppgiftsskyldigheten  bor behandlas o, allemans-
fondema omvandlas till vanliga vardepappersfonder. Med ett gemensamt
regelverk i Ovrigt synes det som en rimlig utgangspunkt att &ven upp-
giftsskyldigheten  blev densamma for alla fonder.

Antalet allemansfondkonton  uppgick i slutet 5, 1993 till ~5 2,3 miljo-
ner, fordelat p& drygt 2 miljoner personer. Sparandet i allemansfonder &r
menat att vara ett langsiktigt sparande. | praktiken anvander emellertid
kontohavama ofta fonderna gom ett slags sparkonto. En del kontohavare
kan ha upp till ett tiotal forsdljningar att redovisa for ett ar. For ygr och
en av dessa forsaljningar  skall géras en sérskild reavinstberékning och for
det fall nya andelar har férvéarvats dessemellan skall nytt genomsnittligt
anskaffningsvarde  berdknas. Detta stéller stora krav deklaranternas
formaga att ratt deklarera forséljningama. Aven med endast en €ller ett
fatal forsaljningar per ar ar reavinstberdlcningen  komplicerad. Det ar
darfor viktigt frn den skattskyldiges utgangspunkt att uppgift om rea-
vinstreaforlust kan fortryckas deklarationsblanketten. Kan inte
fortryckning  ske maste tillaggsuppgift  lamnas. Med hansyn till att sa
manga skattskyldiga saljer andelar i allemansfond skulle det stora antalet
tillaggsuppgifter  allvarligt ~ stéra genomférandet 5y systemet med fortryckt

deklarationsblankett. Ett avskaffande gy kontrolluppgiftsskyldigheten for
allemansfonder bor darfér inte komma i fraga.
Aven for vardepappersfonder i Ovrigt foreligger vissa svarigheter for

de skattskyldiga att ratt kunna redovisa forséljningar g5y andelar. Detta
kompliceras ytterligare gy att det inte finns nagon motsvarighet till den
overgangsregel gom gdller vid berdkning gy reavinst vid avyttring gy
allemansfond och ggm innebar att som anskaffningsvarde for andelar gom
anskaffats fore &r 1991, far tas upp vardet per den 31 december 1990.
Mot bakgrund gy vad gom anforts om nodvéndigheten 5y en Obligato-
risk uppgiftsskyldighet ~ for reavinst vid forséljning gy andelar i allemans-
fond och om svarigheterna att ratt berékna reavinst &ven betréaffande
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ovriga vardepappersfonder far det gnses angelaget att inféra en motsva-
rande uppgiftsskyldighet aven for vardepappersfonder i &vrigt.

FOr att kunna lamna uppgift om uppkommen reavinst vid forséljining gy
andelar kréavs emellertid  &ven uppgift op anskaffningskostnad. Be-
traffande aldre andelar torde sadana uppgifter i manga fall saknas eller
endast med svarighet kunna uppbringas gy uppgiftslamnarna. Det bor
darfor inféras en motsvarande Gvergangsregel gom géller for allemans-
fonder gom uppgiftslamnarna  kan utnyttia i frdga oy é&ldre andelar dar
uppgifter om anskaffningsvérde  saknas. Den reavinst gomp fortrycks
deklarationsblanketten kommer da att utgd frdn detta véarde. Vill den
skattskyldige anvéanda sig gy en annan Perékningsmetod far han i s& fall
ldmna opn kompletterande uppgift. Né&r det galler nyare andelar féreligger
daremot inte problemet i ggmma utstrackning. Uppgifterna torde ytan
storre problem kunna skaffas fram i de flesta fall.

Det bor déarfor inforas gn bestdmmelse med inneborden att sdsom
anskaffningskostnad ~ for andelar vilka forvarvats fore Aarsskiftet 199495
far alternativt i stallet fér det verkliga vardet anvandas marknadsvardet
per Viss dag. Kursutvecklingen p& svenska aktier har under gepgre &r
varit ojarrm. Att hitta gn lamplig tidpunkt for g schablonméssig
berakning 5y anskaffningskostnad  kan darfor stalla sig svart. Emellertid
har generalindex vid arsskiftet varit tamligen konstant betriffande &ren
199091, 199192 och 199293. Det gynes darfor lampligt att som ut-
gangspunkt for on overgdngsregel vid berékning 4, reavinsten anvanda
marknadsvérdet vid utgngen 5y 1992 for andelar gom anskaffats fére den
| januari  1995. For andelar gom anskaffats efter den 31 december 1994
skall det verkliga vardet anvandas. Eftersom den s.k. genomsnittsmetoden
tilampas kan uppgiftslamnarna  inskranka sitt ADB-lagrade underlag for
uppgiftslamnandet  till att, i liknet med vad gom géller fér allemansfonder,
avse €ndast det genomsnittliga  anskaffningsvarde enligt genomsnittsmeto-
den gom galler efter sista transaktionstillfallet, antal andelar samt vardet
pa stickdagen. D& g sidan ordning inte torde stélla orimligt stora krav

lagringsutrymme i uppgiftslamnamas datasystem, far det gnses att
vardet 5y en uppgiftsskyldighet  val uppvager de administrativa nackdelar
som en Sadan uppgiftsskyldighet staller uppgiftslamnarna.

Mot denna bakgrund foresldr utredningen gt det infors gn skyldighet
att lamna kontrolluppgift om uppkommen reavinst eller -forlust vid
awyttring 5y andel i dven andra vardepappersfonder &n allemansfonder.
En bestammelse bor inféras i lagen gm statlig inkomstskatt med innebérd
att som anskaffningsvarde foér andelar go, forvarvats fore den 1 januari

51



52 SOu

1995 f&r anvandas marknadsvdrdet den 3l december 1992. De pyg be-
stammelserna foreslds tillampas fro.m. 1996 &rs taxering.

37 Utdelning il ideella  organisationer

Ar 1988 infordes o bestimmelse att allemansfondema fick ge en &rlig
utdelning om hégst 2 procent ay fondens varde till ideella organisationer.
| februari 1994 hade gey fonder med ep sé&dan inriktning  skapats.

| propositionen oy Vvardepappersfonder  prop. 198990:153 namns
s. 56 _ nastan i forbigdende _ att dven vanliga vardepappersfonder  bor
ha samma Mojlighet gom allemansfonder att ge utdelning fill ideella
andamal.

Med tanke att lagen om allemanssparande foreslds bli upphévd anser
utredningen  att ratten att ge utdelning till ideella andamal bor fortydligas
i lagen om Vvérdepappersfonder. Utredningen foreslar darfor att nuvarande
skrivning i lagen om Vvardepappersfonder om att fondbestdammelsema
skall ange om utdelning skall ske och, i s& fall, grunderna och séttet for
utdelning 9 §punkt tre kompletteras med e lagtext som liknar den som
reglerar utdelning till ideella organisationer i lagen om allemanssparande.

38  Foretagsanknutna allemansfonder

3.8. 1 Inledning

De foretagsanknutna allemansfondema regleras gy lagen om allemans-
sparande vari inférts vissa specialbestammelser for dessa fonder angaende
bl.a. placeringsregler, representation och forvaltning. Genom att ut-
redningen foreslar att allemansfondema ombildas il véardepappersfonder
maste de foretagsanknutna allemansfondemas  situation hanteras.
Bestammelser o, foretagsanknutna aktiesparfonder  infordes vid ars-
skiftet 198081 genom en @ndring i lagen om aktiesparfonder.  En special-
bestammelse i lagen Oppnade méjligheten for anstéllda i borsforetag att
spara | sarskilt inrattade aktiesparfonder. Dessa fonder skulle placera sina
medel tilll 100 procent i det ggna foretagets aktier. Vid inforandet gy
allemanssparandet &r 1984 ansdgs dessa bestammelserna alltfor stelbenta.

1994250
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Det framfordes krav pd forandringar 5y placeringsreglema s att fonderna
gavs mojligheter  att sprida riskerna samtidigt gsom de givetvis skulle
behdlla sin sarart genom néra anknytning il det ggng foretaget.
Lagstiftaren valde att sénka kravet placeringar i det egna bolaget fran
100 procent till 25 procent gy fondformogenheten.  Denna placeringsregel
galler alltjgmt i dag for de foretagsanknutna allemansfonderna. Till gp
boérjan fanns ocksd g femprocentig rostvardessparr, gom begransade
fondernas  mojlighet  till inflytande i det egng féretaget. Denna be-
gransning togs bort nar allemanssparandet infordes.

Den 30 oktober 1993 fanns 24 st foretagsanknutna fonder med ett
sammanlagt tillgdngsvarde cirka 900 miljoner kronor. Flertalet gy
fonderna & sma och endast fem fonder hade g fondfdrmégenhet gom
oversteg 50 miljoner kronor. Samtliga fonder har anknytning till svenska
borsnoterade aktiebolag.

3.8.2 Ombildning eller avveckling

De tidigare skattesubventionema 4y allemanssparandet omfattade aven de
foretagsanknutna  fonderna. Harigenom kom &ven denna sparform att
gynnas av de forménliga  skattereglema. Detta yar en grundlaggande
forutsattning  for de foretagsanknutna allemansfonderna.  De anstallda gays
darmed mojlighet  att spara | det egna foretaget. Avsikten ygr att Gka
deras delaktighet i verksamheten och bidra till foretagets behov gy risk-
kapital. Till foélid 5y den féréandring gy placeringsreglema gom innebar att
kravet placering 4y formégenheten i det ggng foretaget sanktes fran
100 till 25 procent, kom anknytningen mellan fonden och foretaget att
minska.

| dag &ar det stora variationer mellan fonderna i frdga om placeringar
i det egna foretaget. Nagra fonder har hela fondférmogenheten placerad
i det egna foretaget, medan andra to.m. har problem att uppfylla lagens
krav pa 25 procent. Anledningen till denna variation torde ygrg att fonder
i framgangsrika féretag valt att placera hela eller gn stor del gy fondfor-
mogenheten i det ggny foretaget, medan fonder anknutna till foretag som
haft ekonomiska bekymmer, forsokt att ha sa lite aktier gom moéjligt i det
foretag gom andelségama varit anstéllda En annan anledning kan ygrg
fondernas olika placeringsstrategier.  De fatal fonder gom haft hela fond-
féormégenheten eller o mycket stor andel i det egna foretaget har troligen
ansett att just anknytningen till foretaget haft Overordnad betydelse.
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Andra fonder har forsokt kombinera ep anknytning il det ggng foretaget
med g Viss riskspridning.

Om allemansfondema, det satt utredningen foreslar, ombildas till
vanliga vérdepappersfonder  kan naturligtvis — aven de féretagsanknutna
ombildas samma Satt. Detta skulle dock innebéra att de i allt vasentligt

mister sin sarart varfor det inte ar troligt att fonderna kommer att vélja
denna méjlighet. Ett annat alternativ fér de foretagsanknutna fonderna
som inte valjer att avveckla verksamheten kan yagra en Ombildning il
s.k. nationella fonder.

Finansinspektionen  kan med stéd 5y 3 § lagen op vardepappersfonder
lamna tillstdnd for ett fondbolag, eller gnnan som Star under inspektio-
nens tillsyn, att bedriva gnnan naringsverksamhet  gom inte &r att anse
som fondverksamhet. Denna bestammelsen 6ppnar mojligheten  att starta
en S.k. nationell fond.

De féretagsanknutna allemansfondema, liksom &vriga allemansfonder,
anses inte omfattas 5, EU:s direktiv rérande kollektiva  investerings-
fonder, bl.a. grund oy deras placeringsbestammelser  prop.  198990:
153 5 46. Daremot omfattas vanliga vérdepappersfonder gy detta direk-
tiv. och den svenska vardepappersfondslagstiftningen har utformats i
overensstammelse med EU:s direktiv. Trots detta fordrade ett fullstandigt
uppfyllande 5, EES-avtalet att det i lag inférdes ett uttryckligt ~ forbud mot
att ombilda vanliga vardepappersfonder  till gnnan form 4y kollektiv
kapitalbildning, som inte omfattades 5, EES-regler. Detta férbud har
inforts i 10 5 § lagen om vardepappersfonder och pymera ar det omgjligt
att kringgd EES-reglema  och ombilda vardepappersfonder till  s.k.
nationella fonder prop. 199293:90 g 44. Detta forbud kan dock inte
anses omfatta de foretagsanknutna  allemansfonder — eftersom de inte om-
fattas 5y EES-reglema yare Sig fore eller efter on eventuell ombildning
till nationella fonder.

Det ankommer p& Finansinspektionen  att i Samband med ombildningen
av en foretagsanknuten allemansfond till gp nationell fond, tillse att den
nya fonden har placeringsbestammelser  som markant avviker frdn vad
som dller fér vanliga vérdepappersfonder. Detta innebar att nagra gay
fonderna i samband med ombildningen kan behdva Oka aktieinnehavet i
det ggng fOretaget eller i dvrigt andra sina placeringsbestdmmelser.  De
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fonder gom enbart har placerat i det egna foretaget kan tvingas minska
innehavet fér att sprida riskema

For att underlatta ombildningen  foreslar utredningen att en fond som
ansoker gm att ombilda o, foretagsanknuten allemansfond till gp nationell
fond fére den dag den nya lagstiftningen  trader i kraft, skall bedémas
enligt de nuvarande placeringsbestammelsema  for tiden fram till dess att
Finansinspektionen  slutligen provat fondens ansokan.

3.8.3 Fondernas forvaltning

De foretagsanknutna fonderna har ofta ett ndra samarbete med ett
fristende eller bankanknutet fondbolag. Detta har ansetts ekonomiskt
fordelaktigt  for fonderna genom att kompetensen och de administrativa
resurserna hos fondbolaget kan utnyttjias. Denna mdjlighet till samarbete
finns givetvis kvar for de fonder gy véljer att ombildas till nationella
fonder. Daremot  uppkommer ett problem for de foretagsanknutna
allemansfonder g5 vill ombildas till nationell fond men som | dag inte
har nadgon koppling till ett fondbolag, utan sjalva forvaltar och admini-
strerar fonden. Enligt ordalydelsen i 3 § lagen oy, vérdepappersfonder
forutsatts namligen ait tillstdnd  till e nationell fond endast kan ges fill
fondbolag eller znnan som St&r under Finansinspektionens tillsyn. Det &r
utredningens uppfattning att de foretagsanknutna fonder som inte kommer
att avvecklas och gom i dag inte samarbetar med ett fondbolag eller annat
institut 5oy star under Finansinspektionens tillsyn, bor inleda ett s&dant
samarbete i syfte att tillgodose sdval andelsagarnas som inspektionens
intresse g, insyn och kontroll.

2 Akzo Nobel har nyligen, i samarbetemed Nordbanken, bildat en nationell fond. |
pIaceringsbestémmelsernaangesatt 50-75 procent av fondens medel skall placeras
i fondpapper och andra finansiella instrument utgivna g, Akzo Nobel.
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4 Allemansspar

41  Sparmotiv  och uppléningsbehov

4.1.1 Sparrnotivet och sparstimulanser  borta

Riksgéldskontoret  hade tidigare de ibland motstridiga uppgifterna  att
minimera kostnaderna for statens upplaning samtidigt som man &lades att
stimulera hushéllens sparade. Tidvis har dessa b&da malsattningar kunnat
uppfyllas  samtidigt.  Inférandet 5, allemansspar  dar réantevillkoren
inledningsvis  yar gynnsamma ©Och bestamdes 5y riksdagen _ medforde
emellertid  att de bada malsattningarna  kom i konflikt med varandra.
Detta blev allt tydligare nar gron for hur budgetunderskottet — skulle
finansierades tonades ned i takt med att statsbudgeten starktes mot slutet
av 1980-talet och vikten gy att minimera upplaningskostnadema  betonades
allt starkare.

Denna instéllning manifesterades i den reviderade fmansplanen ar 1989
dar regeringen foreslog _ och riksdagen gepare Slog fast  att laga upp-
laningskostnader  skulle ges Okad prioritet i statsskuldsforvaltningen. I
samband hérmed fick ocksd Riksgéldskontoret regeringens uppdrag
_ bemyndigande att bestdimma réntan pa allemansspar. Detta ledde till att
rantan _ och dérigenom &ven upplaningskostnaden _ sénktes. De senaste
&ren har upplaningskostnaden  foér allemansspar varit betydligt lagre &n
den genomsnittliga  kostnaden fér Gvriga upplaningsinstrument, se tabell
4.1.

Jamfort med den genomsnittiga  upplaningskostnaden  for hela stats-
skulden synes allemansspar ha varit g synnerligen billig upplaningsform.
Detta beror dock till stor del pad att Riksgaldskontoret i sina berakningar
marknadsvarderar  statsskulden. Som gp konsekvens darav pdverkas upp-
l&ningskostnaden 5oy den mats | gy ranteforandringar  gom sker efter
upplaningstillfallet. Om rantan sjunker leder detta till att den uppmatta
kostnaden stiger. Ju langre rantebindningstid desto storre blir effekten.
Upplaningskostnaden  foér allemansspar  déar medlen inte & bundna
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paverkas daremot inte gy att marknadsrantoma &ndras utover den direkta
effekten via vilken ranta gom Utgar allemansspar. | tider gy sjunkande
rantor blir upplaning via allemanspar och andra uppléningsinstrument
med Kort rantebindningstid fordelaktig. Under den period gom ar rele-
vant att studera i detta sammanhang har réntorna sjunkit kontinuerligt
vid de aktuella tidpunkterna for berdkningarna, juni respektive ar samt
vid utgéngen g, 1993.

Tabell 4.1 Upplaningskostnad for négra olika uppléningsinstrument.
Genomsnitt i procent

199091 199192 199293  juli-dec 93

Allemansspar 11,7 9,5 10,0 7.4
Statsskuldvaxlar 13,3 10,9 12,3 8,0
Kontokredit 13,3 12,1 16,9 8,7
Totalt 14,9 10,8 15,3 14,7

Kalla: Riksgéldskontoret.

Det &r darfor rimligare att foretradesvis jamfora allemansspar med
uppléning via andra laneinstrument gom Ocks& har kort bindningstid.  Tva
sidana finns, statsskuldvaxlar samt kontokredit i Riksbanken. Allemans-
spar har under hela perioden varit mer kostnadseffektivt — &n bégge dessa.
Det finns sdledes 5y kostnadsskal ringa anledning att avskaffa allemans-
spar som Upplaningsform.

N&gon stérre sparstimulans har egentligen inte funnits i allemansspar
efter det att Riksgéldskontoret fick ratten att satta rantan i mitten gy 1989
och skattesubventionema minskades i samband med skattereformen 1991.
Rantan gy i februari 1994 ¢4 1 procentenhet hogre fére skatt an vad de
storre bankerna erbjod p& sina vanliga sparkonton. P& allemansspar till-
kommer gp uttagsavgift pa | procentenhet, medan bankerna oftast tillater
nagot eller néagra uttag per &r utan avgift. Nagra, framfoér allt mindre,
banker erbjuder ungefar samma ranta som P& allemansspar men detta &r
vanligen begransat till belopp p& minst 50 000. Genom att allemansspar
ar sa lattillgangligt _alla storre banker formedlar allemansspar
utgor sparformen fortfarande et efterfrigat alternativ  trots att Skattefor-
manen &r borttagen.
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412 Upplaningsbehovet storre  an nagonsin

Behovet oy att stimulera hushdllens sparande mé& ha fallit bort men statens
upplaningsbehov  &r stérre &n ndgonsin.  Statsskulden uppgick till ca
78 procent av BNP vid utgdngen ,, 1993, vilket &r den hogsta nivan i
Sveriges moderna historia. Det stora budgetunderskottet medfér  att
kraven bruttoupplaning kommer ait 6ka de narmaste &ren. De mest
optimistiska  prognoserna  SPr att statsskulden kommer att uppgd till  100-
110 procent ay BNP innan den stabiliseras. Riksgaldskontoret —kommer
darfor sannolikt  att ha behov g4y direktupplaning  frdn hush&llen under
overskadlig tid. Huruvida detta skall ske med uppldningsformer  gom
liknar dagens allemansspar eller ar en frdga gom i forsta hand bér
avgoras inom Riksgéldskontoret.

42 Finns det nagot behov g, allemansspar i
framtiden

Av utredningsdirektiven framgdr att avvecklingen av de séarskilda reglerna
for allemansspar ska ske under former gg, inte framkallar ett stort
utflode 5y sparmedel, bland annat med hansyn till behovet g, stabilitet i
statsskuldsférvaltningen. Darmed utesluts gp direkt aterbetalning till
spararna. Inte heller ett alternativ  déar spararens konto skulle finnas kvar
intakt, medan de innestdende medlen skulle foras over frdn Riksgaldskon-
toret till de kontoférande bankerna kan gpges uppfylla villkoren i direk-
tiven. Déarmed aterstdr bara tvd mojligheter;  antingen kvarstar upp-
l&ningen i nuvarande eller liknande form eller s& upphdr den efter gp
6vergangsperiod.

En viktig utgdngpunkt for Riksgéldskontorets syn pa allemansspars
fortlevnad & huruvida sparformen skulle kunna ygrg en kostnadseffektiv
uppldningsform  aven framgent. Utifrin malet gt l&ngsiktigt minimera
uppléningskostnadema  bor sparformen gy kvar sé lange Riksgéldskon-
toret har andra upplaningsformer 55 upplaningskostnader  Gverstiger
eller ligger i nivd med dem for allemansspar.

Eftersom det tar tid och resyrser att etablera ett upplaningsinstrument,
kan en eventuell avveckling inte baseras dess kostnadseffektivitet  vid
ett enstaka tillfélle ytan en mer l&ngsiktig beddémning kréavs. | nuvarande
lage med snabbt 6kande statsskuld &r bedémningama g framtida upp-

59



60 SOu

l&ningskostnader  for olika laneinstrument mer Osékra &n i tider med mer
begransade budgetunderskott.  Det kan déarfor finnas ett vérde i att ha
flera laneinstrument _ &ven gm nAagot enskilt l&neinstrument synes Ofor-
delaktigt for dagen  for att l&ngsiktigt minimera kostnaderna for stats-
skulden. Det har ocksd visat sig att de olika upplaningsinstrumentens
relativa upplaningskostnad  har varierat over tiden.

Osakerheten om allemansspars framtida  konkurrenskraft — som upp-
l&ningsform  staller utredningen infoér ett dilemma. Vi vet att en lagan-
dring utgér grund fér omforhandling 5y avtalet mellan Riksgaldskontoret
och de kontoférande bankerna. En s&dan omférhandiing  kan péverka
Riksgaldskontorets ~ ersattning till bankerna for att formedla allemansspar.
Vidare kan gpararnas instdlining il allemansspar forandras dels genom
att det i media uppmarksammas att alla skattesubventioner p é&r bort-
tagna, dels genom att ytterligare fordandringar  foreslas. En genomgripande
forandring gom utredningen foreslar ar att allemansfondema  upphdr som
sparform inom allemanssparandet och ombildas till vanliga vardespap-
persfonder se kapitel 3. En sddan ombildning 4y allemansfond kan
eventuellt fad negativa effekter aven allemansspar om spararna ser
allemanssparandet gom ett sammanhallet system.

Det ar egentligen forst nar Riksgéldskontoret —sett utfallet gy en omfor-
handling med bankermna och kunnat observera spararnas reaktion pa de
foreslagna foérandringarna  gom kontoret vet om allemansspar, i dess pyg
form, fortfarande &r ep Konkurrenskraftig — uppléningsform  eller oy den
bor avvecklas. Utredningens och Riksgéaldskontorets —dilemma beskrivs i
figur 4. Idealt borde utredningen ge underlag for beslut gm nagra éver-
gangsregler kravs for allemansspar vid gp revidering eller avveckling gy
lagen om allemanssparande. Huruvida n&gra overgangsregler behdvs be-
ror dock p& beslut, férhandlingar och reaktioner gom till en del grundar
sig utredningens forslag och riksdagens beslut.

For att finna yt Riksgéldskontorets grundinstallning till ettt fortsatt
allemansspar i ett lage dar allemansfond forsvinner och aven andra for-
andringar kan forekomma tog utredningen i ett tidigt skede kontakt med
Riksgéldskontoret. Ledningen for Riksgaldskontoret —hade da férhopp-
ningar om att en fortsatt uppldning via allemansspar skulle kunna kon-
kurrera med andra upplaningsinstrument. Riksgaldskontoret ~ ansdg det
som Mycket angelaget att fortsatta med denna upplaningsform.

Ur detta perspektiv skulle sdledes allemansspar kunna leva vidare under
forutsattning  dels att spararna inte kraver hogre ranta som kompensation
for upplevda férsamringar i allemanssparandet gom helhet, dels att

1994750



SOU 1994:50 61

bankerna inte stéller for hoga krav ersattning for sin formedlarroll
framgent.
Figur 4.1 Riksgaldskontorets syn pa ett fortsatt allemansspar
Ulrednin§sfors|ag_-- Allemansspar kvar
Ja Nej

Nla

Spararnas reaktion Nyil avtal
stort ulflode med bankerna
Ja Nej

Hoj réantan tillg
ulflédel slo g

Ar allemansspar gn
effektiv uppléningslorm

Ja Nej
Fortsatt T Behov gy
som lidigare 6vergangsregler

43 Finns det nagra nackdelar med allemansspar

Allemansspar gy redan vid dess introduktion et relativt néra substitut till
vanligt banksparande. Genom borttagandet g, skattefriheten och inforan-
det gy en friare rantesattning blev likheten an tydligare. Det finns ocksé
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indikationer att sparandet i allemansspar i stor utstréackning skett
bekostnad 5 traditionell bankinlaning.3

Bankerna har &tminstone delvis kompenserats gy att allemanssparandet
ocksa innehdllit ett andra ben, allemansfond. Har har banken fatt tillgang
till e skattesubventionerad sparform med stark tillvaxt och med battre
marginaler &n i allemansspar. Harigenom har paketet gom helhet accepte-
rats.

Nu foreslds att allemansfondema forsvinner gsom en dél gy allemansspa-
randet. Darmed blir likheten mellan allemansspar och vanligt banksparan-
de annu tydligare. Utan skattefrihet och ytan bindningen till allemansfond
har allemansspar mist négra g, de karaktéristika gom tidigare utmarkte
sparformen.

Skulle dessutom inséattningsbegréansningen 2 000 kronor i manaden
tas bort blir allemansspar och vanligt sparkonto i bank identiska produk-
ter, dven om rantevilkoren kan variera

Utredningen har overvagt effekterna gy att slopa insattningsbegrans-
ningen. Mot bakgrund gy att inga skattesubventioner finns kvar i alle-
manssparandet kan det gynas Oomotiverat  att ha begransningar i mojlig-
heterna att spara Onskat belopp.

| detta sammanhang méaste emellertid tv& andra faktorer beaktas. Det
galler dels den statliga upplaningens effekter kreditmarknaden,  dels
bankernas Vvillighet att formedla ett framtida allemansspar.

En allman utglngspunkt for statlig uppldning &r att den inte bor stéra
kreditmarknadens ~ funktionssatt.  Tidigare har det rests farhdgor om att
skattesubventionema i Riksgéldskontorets upplaning fran hushéllen skulle

3 se Riksgéldskontoret _en ﬁnansft')rvaltning i staten SOU 1989:95 bilaga

avsnitt 6.3. Fran bankhall har det darfor fran tid till gnnanhévdats att allemansspar
ar en forlustaffar for bankerna. | det sammanhangetkan man dock notera att om
aIIemanssparlnte funnits s&skulle Riksgaldskontoret i stélletlanatpp motsvarande
medel pd marknaden. En upplaning marknaden skulle naturligtvis péverkat
likviditeten i ekonomin och dérmed aven bankernas inlaning. Skillnaden mellan
upplaning via allemanssparoch direkt p& marknaden skall darfor inte Gverdrivas.
Eftersom bankernasréntemarginaler ar hdgst mot hushallen s kan férekomsten ay
allemanssparandahalnneburltenforlust]amfort med alternativet att bankernaldnat
medel 5y hushallen och lanat yt dessatill staten.
En skillnad bestar i att allemanssparsom stalig sparform ansessom fullstandlgt
trygg och saker medan banker forvisso kan komma i trdngmal. Staten maste
emellertid _ vilket ocks& framgick gy statens agerande under bankkrisens all-
varllgaste skede _ uppratthalla betalningssystemetoch fortroendet for bankerna.
Nagot allmant falllssemang for bankerna kan darfor inte tilldtas. Om ep enstaka
bank kommer i tringmal ar det emellertid inte sjalvklart att statenskall trdda  och
radda banken undan konkurs.
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haft snedvridande effekter kreditmarknaden SOU  1989:95, bilaga 2.
Genom ait dessa skattesubventioner har tagits bort har upplaningens
eventuella snedvridande effekter kreditmarknaden  avtagitupphort.

Om det skulle bli mojligt att satta in valfria belopp pa allemansspar blir
konkurrensen med vanligt banksparande knivskar-p. Den enda skillnaden
som Skulle finnas kvar ygre i rantevillkoren och uttagsavgiften. Detta
skulle sannolikt fa till folid att rantesattningen p& allemansspar skulle fa

ett betydande inflytande rantan vanliga sparkonton i bank. Man
skulle kunna havda att en S&dan konkurrens qre bra och till fromma for
spararna €ftersom réntan allemansspar hitintills  varit hogre &n rantan

pa vanliga bankkonton. Konkurrens bor emellertid i mojligaste  man ske

lika villkor och Riksgaldskontoret verkar onekligen under fundamen-
talt andra forutséttningar  &n bankerna. Till skillnad fr&n 6vriga aktérer
lever inte Riksgaldskontoret  under nagra avkastningskrav och riskerar
inte heller gt rdka i betalningssvarigheter  eller konkurs.

Det finns sdledes g risk for att Riksgéldskontoret skulle bli marknads-
ledande vad galler rantesattningen ., insattningsbegransningen  p& alle-
mansspar togs bort. Nagra dramatiska aysteg frén de penningmarknads-
rantor gom StYr bade bankemas rantesattning och rantan en del gy
Riksgéldskontorets  évriga upplaningsinstrument oo visserligen inte att
vanta. Syftet med allemansspar &r att sénka kostnaden for statsskulds-
forvaltningen,  jnte att hoja den. Risken fér on aggressiv rantesattning pa
allemansspar frén Riksgaldskontorets — sida for att attrahera ey kapital &r
darvidlag mycket liten. Aven en mindre péverkan rantesattningen
marknaden i dvrigt far dock anses som Oonskad givet de armorlunda for-
utsattningar  gom Riksgéldskontoret  verkar under.

Vidare maste hansyn tas till bankemas beredvillighet  att fortsétta hysa
en konkurrerande produkt i sitt produktutbud.  Tidigare forandringar har
lett _ och de p, gy utredningen forslagna leder _ till o 6kad likhet
mellan pankernas egna sparkonton och allemansspar. Om &ven méanads-
begransningentas  bort finns risken att en del av bankernas sparare
flyttar  6ver alla sina sparmedel frdn bankens egna Sparkonton till
allemanssparkontot. ~ Aven . denna risk inte & Gverhdngande s& finns
det gn mojlighet  att bankerna hellre avstér frdn ait formedla allemansspar
an att utsatta sig for o, sédan risk.

Sammantaget mengr darfor utredningen it 6vervagande skal talar for
att beloppsbegransningen  bor finnas kvar. Detta ger Sstabilitet sparandet
samtidigt gom Riksgéldskontorets  rantesattning pa allemansspar far
n&got dominerande inflytande p& ovriga marknadens rantesattning. DAr-
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med borde bankerna kunna fortsitta att formedla allemanspar &aven om
kopplingen till allemansfond upphér.

44  @vervaganden betréaffande allemansspar

4.4.1 Bibehallande av lagen

Utredningen har mot nyss hamnda bakgrund tagit gom Utgdngspunkt att
allemansspar skall finnas kvar. For att bevara kontinuiteten i sparformen
och forhindra stora utfldden ygre det en fordel om sparformen i moj-
ligaste man behaller sin nuvarande karaktar. Hérigenom kan sparformen
ocks& behélla sitt val inarbetade npanm.

Genom att den skattemassiga sérbehandlingen gy allemanssparandet har
upphort har huvudargumentet for att i lag ha sarskilda sparregler  for
denna sparform fallit bort. Genom att Utredningen foreslar dels att alle-
mansfondema skall omvandlas till vanliga vérdepappersfonder, dels bort-
tagande gy Ytterligare paragrafer blir den kvarstdende regleringen gy
allemansspar begransad. Den ram som lagen om allemanssparandet ut-
gjort skulle darfor kunna ersattas med avtal mellan parterna.

Nuvarande avtal mellan Riksgaldskontoret —och bankerna ar emellertid
endast ettiriga och reglerar framst administration —och ersattningsnivaer.
Med tanke de stora belopp som Aterfinns inom allemansspar menar
utredningen att det krévs langsiktiga ~ samarbetsavtal och langa upp-
sagningstider for att sparformen skall vila en Stabil grund. Det skulle
vara direkt ofillfredsstallande  att _ som Skett hitintills —_ skriva avtal gm
nastkommande &r i slutet n, &ret i avsaknad gy den ram som lagstift-
ningen ger eller ay ett langsiktigt samarbetsavtal. Ett avtalsférhallande
dar o, omedelbar uppsagning &ar mdjlig tillgodoser vare sig behovet gy
stabilitet i statsskuldsforvaltningen  eller spararens Pehov ay framfor-
hallning.

Utredningen menar darfor att det yore alltfor chansartat att avveckla
lagstiftningen  innan det finns et avtal gom reglerar det langsiktiga ~ for-
hallandet mellan partema. Ett sddant avtal skulle innehélla uppségnings-
tider, reglering ay vad som Sker med de insatta medlen vid uppsagnings-
tidens utgdng mm. Samtidigt kan utredningen inte ge ndgra skal till
varfor reglerna for allemansspar sikt skulle bestammas genom lagstift-
ning py nar skatteférmdnema ar borttagna.
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Utredningen férordar darfér att lagen om allemanssparandet bibehalls
i reviderad form under g Overgangstid. Under &vergéngstiden far
parterna arbeta fram avtal gom reglerar samarbetet langre sikt. Vid
utgdngen gy Overgéngstiden fortsatter sparformen enligt de villkor och
regler gom aterfinns i de framtagna avtalen. | handelse gy att ndgon eller
flera banker inte vill fortsétta med allemansspar efter &vergéngstiden
maste trepartsforndllandet mellan Riksgaldskontoret-banken-spararen l6sas
vid denna tidpunkt. Detta fall behandlas e utforligt i avsnitt 4.5.

Overgangstiden bor inte yarq alltfér kort. Férst méste effekterna 5y de
genomforda foérandringarna  utvarderas. Sedan bor Riksgaldskontoret  och
bankerna ha tid dels for att éverviga om de vill goéra nagra férandringar
i villkoren for allemansspar, dels for att férhandla. Om det sedan skulle
visa sig i forhandlingarna att nagon eller flera banker inte avser att
fortsatta férmedla allemansspar, s& bor det finnas gott om tid kvar till
dess att lagen avvecklas. Detta for att ge Riksgaldskontoret o rimlig
framforhallning vad galler utflodet fran allemansspar och darigenom
sékerstélla att Riksgéldﬂskontoret kan lana upp medel via andra kanaler
under stabila former. Aven spararna bor i god tid reda  att en bank
avser att upphéra med allemansspar.

Om Riksgaldskontoret  skulle lana upp medel i utlandsk valuta for att
motverka nedgangen i allemansspar skulle &vergangsperioden  kunna
kortas ned. Utredningen gnger emellertid att statsskuldspolitiska — &ver-
vaganden vager tyngre an Onskan att forkorta avvecklingstiden for alle-
mansspar. Utredningen utgdr darfor frdn ait Riksgaldskontoret  kommer
att motverka gp nedgang i allemansspar genom att Oka upplaningen pa
den inhemska marknaden.

En del 4y det sparande gom i dag aterfinns i allemansspar kan forvantas
foras 6ver till andra sparformer inom Riksgaldskontoret vid g avveck-
ling. Huvuddelen 5, de 68 miljarder kronor gom &terfinns pa allemans-
spar skulle dock sarmolikt behoéva lanas upp pa penning- och obligations-
marknaden. P& denna marknad ©kade Riksgaldskontoret sin upplaning
med 49 miljarder kronor 1992 och med 32 miljarder 1993. Under dessa
ar skedde samtidigt ep betydande uppldning i utlindsk valuta. Den
statsskuldspolitiska inriktningen  &r att upplaning i utlandsk valuta bor
vara mer begransad framover. For 1994 &r riktlinjen 4 30-35 miljarder
kronor.  Det ovriga l&nebehovet, yppemot 200 miljarder, skall saledes
lanas ypp pé den inhemska marknaden. Aven ... budgetunderskottet och
statens lanebehov sannolikt ar lagre frdn 1995 och &ren darefter, kan
statens uppléning pé& penning- och obligationsmarknaden  forvéntas yara
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betydande. Den extra Upplaning som ett avvecklande gy allemansspar
skulle medféra bor darfor om mojligt  fordelas flera Ar.

Utredningen gnser att Sjdlva avvecklingsperioden  inte bor understiga tva
&r. Till detta kommer den tid gom behdvs for forhandling mm, innan det
star klart om allemanspar skall bestd eller avvecklas. Mot denna bak-
grund foreslar utredningen att Overgangsperioden gom skall tackas ay
lagstiftningen  bor uppga till tre &r.

442  Ovriga 6vervaganden

Genom att Riksgéldskontoret —fortsatter att l&na frén hushdllen i former
som Starkt paminner om dagens allemansspar, uppstér ringa forandringar

for sparama. Réttsstatusen skulle i princip  yara Oforandrad,  Riks-
galdskontoret l&nar frdn hushallen och har iklatt sig vissa skyldigheter.
Dessa skyldigheter behdver paverkas gy revideringar i lagen om

allemanssparandet. Redan i dag finns avtal mellan Riksgéldskontoret —och
de kontoférande bankerna gom reglerar den rattsliga statusen mellan
kreditgivama hushallen  och kredittagaren Riksgaldskontoret. Om lagen
om allemanssparandet kommer att revideras bér Riksgaldskontoret till-
sammans Med bankerna utforma de pyg avtal som kravs och i dessa
sékerstalla att spararnas attiga status garanteras &aven framledes.

Genom att villkoren  for att spara | allemansspar inte forandras
namnvart _ férutom att kopplingen till allemansfond upphor _ bedémer
utredningen  att det finns vissa forutsétiningar  for att spararna kommer att
halla kvar sina medel p& allemansspar. Under 1993 _ det férsta &ret utan
nagra skattelattnader _ minskade sparandet pa allemanssparkonton —med
drygt tva miljarder kronor. Till gn del berodde nedgingen p& att den
mycket goda borsutvecklingen ledde till 6verforing g, medel fran spar til
fond. Utvecklingen indikerar att det ar mojligt att bibehélla en relativt
hég behdllning aven utan skattelattnader. Vidare bidrar bibehallandet gy
uttagsavgiften till att upprétthélla langsiktigheten i sparandet. Detta &r inte
minst viktigt i ett lage nar sparformen féréndras.

Vad galler vérdet g, kopplingen till allemansfond kan man notera,
vilket framgar gy diagram 2.2, att tillvaxten i allemansspar yar mycket
god innan méjligheten till Overféring mellan fond och gpar infordes  ar
1990. Visserligen g sparformen fortfarande skattegynnad vid denna
tidpunkt men utvecklingen indikerar anda att Overféringsmojligheten inte
har haft o avgbrande betydelse for gpararnas intresse for allemansspar.
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Vad géller bankernas krav ersattning  for att aven fortsattningsvis
férmedla allemansspar har utredningen inte sett ndgon anledning att ta
stalining till vilken erséattningsgrad gom &r rimlig.

Utredningen noterar endast att regeringen och riksdagen 1989
198990:FiU8 gav Riksgéaldskontoret i uppdrag att omforhandla avtalen
med bankerna i syfte att minska erséttningen. Denna ornférhandling ledde
till en nedgéng i den del y ersattningen g utbetalas g, Riksgaldskonto-
ret med omkring 15 procent. Till detta kommer att uttagen _ och darmed
uttagsavgiften _ fortfarande har g tendens att 6ka. Den exakta storleken

den sammanlagda erséttningen gom uttagsavgiften genererar finns det
inga uppgifter pa, men en grov uppskattning &r att den ar i det narmaste
lika stor som erséttningen frdn Riksgaldskontoret.  Bankerna erhdller
dessutom viss kompensation genom att de ytan att betala ranta far behalla
de nettOmedel  gom satts in allemansspar i 15-45 dagar innan medlen
inlevereras till Riksgéaldskontoret. Sammantaget minskade bankemas
totala ersattning med uppskattningsvis  7-8 procent grund 5y den gm-
forhandling gy regering och riksdag initierade  1989.

Betraffande villkoren  for allemansspar reglerar lagen endast hur Ilag
rantan far \gra. Réntan far gom ldgst uppgd till diskontot minskat med

3 procentenheter. | slutet 5, februari 1994 motsvarade detta ¢n lagsta
ranta 1,5 procent. Vid gamma tidpunkt uppgick rantan allemansspar
til 6,5 procent. Réntan har endast vid ett tillfale _ och d& med
0,25 procentenhet _ understigit diskontot sedan rantan allemansspar

borjade beskattas 1991. Detta indikerar att spararen denna punkt torde
&sétta lagstiftningen  ringa varde. Att detta golv for rantan forsvinner vid
en revidering 5, lagen kan inte forvantas ndgon gom helst praktisk
betydelse. Liknande regler finns inte heller hos banker och andra aktérer
som bedriver avistauppldning.  Efter g, revidering gy lagen om allemans-
sparandet bor Riksgéldskontoret — darfor bestamma rantan utan nigra andra
restriktioner  an dem gom konkurrensen marknaden stéller.

45  Vad hander ;5 ndgon av parterna Vil
avveckla  allemansspar

Som berdrts gygn finns det g mojlighet it ndgon bank vill avbryta sin
formedling 5y allemansspar i samband med att riksdagen beslutar om
storre forandringar i allemanssparandet. Eftersom avtalet mellan Riks-
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galdskontoret och bankerna medger epn omforhandling  vid en forandring
i lagen gm allemanssparandet samtidigt gom det inte finns nagon avtalad
uppsagningstid  saknar nuvarande konstruktion —ep stabil grund. Problemen
blir speciellt besvarande g, bankerna skulle agera samfallt i denna fraga
och samtidigt vilja upphdra med formedling 4, allemansspar.

De forslag gom utredningen p foresldr kan gynas omfattande men
lamnar i praktiken de centrala avsnitten i allemansspar i oforandrat skick.
Samtidigt  satts ett Slutdatum for en lagreglering gy allemanssparandet.

De banker gom efter forhandlingar med Riksgéldskontoret inte vill
fortsatta gt formedla allemansspar langre sikt skulle enligt utred-
ningens forslag &nda yarg kvar under overgangstiden t.o.m. ar 1997.

En bank skulle naturligtvis efter ett eventuellt beslut att inte fortsatta
formedla  allemansspar efter 6vergénsperiodens slut, f& kungéra detta och
forsoka Gvertyga sina allemanssparande  kunder om fordelarna  med
bankens egna Sparalternativ.  Utredningen  menar att den foreslagna l0s-
ningen utgér en fimlig balans mellan bankernas eventuella onskemdl om
att avbryta allemansspar och de problem som en omedelbar avveckling
skulle medfora.

Aven Riksgaldskontoret kan komma att vilia avveckla allemansspar.
Detta skulle d& ske under gamma fOrutséttningar  som om bankerna
initierar g, avveckling

Riksgaldskontorets ~ beteende kan dock skilia sig i fall gn avveckling
anses Onskvard jamfért med oy bankerna drar sig yr mot Riksgaldskon-
torets ©Onskan. | det senare fallet kan Riksgaldskontoret  ha for avsikt
att upprétthdlla  sparformen ytan bankernas assistans.

451 Enstaka bank drar sig r samarbetet

Om gp enstaka bank aviserat att den vill dra sig , formedlingen  ay
allemansspar efter Overgdngsperiodens slut, stalls spararen INfor valet ait
fortsatta gpara i allemansspar i annan bank, spara | nagon gpnnan av Riks-

S praktiken kan det yara svart att avgora om en avveckling initieras gy Riks-
galdskontoret eller zy bankerna. Om bankerna och Riksgaldskontoret inte kan
komma overens om en ersattning for bankernas insatser kan mgn knappast
objektiva grunder bestammavilken ay parterna detta beror pa.
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géldskontorets  uppléningsformer  eller i nagot 5y de sparaltemativ gom
den aktuella banken erbjuder

Detta fall bor inte utgéra nagot stérre bekymmer. Riksgaldskontoret
bor informera  spararen om bankens beslut och erbjuda spararen att flytta
over sina medel till ndgon gppan bank gom fortfarande formedlar alle-
mansspar. En sédan overflyttning  bér inte kosta gpararen nagot da denne
inte initierat forandringen.  En bank gom véljer att avsluta sin férmedling
av allemansspar skall sdledes inte kunna debitera gp Gverforingsavgift.

Riksgéldskontoret kan naturligtvis, liksom alla andra aktorer, &ven
erbjuda gpararen andra sparaltemativ. i samband med att banken avviserar
att den upphdr ait formedla allemansspar. | dessa fall utgdr dock den

vanliga uttagsavgiften.

Alla  gparare kan emellertid inte forvéntas ha tomt sina allemansspar-
konton vid slutdatumet. Det finns tvd olika alternativ att avsluta ett
allemanssparkonto  vid dvergangstidens slut. Antingen betalar Riksgélds-
kontoret yt behéliningen  p& kontot direkt till gpararen eller s& omvandlas
allemanssparkontot  till ett vanligt bankkonto och Riksgéaldskontoret —for
over innestdende medel till banken.

Ur  spararens synpunkt kan det sistnamnda alternativet synas vara
fordelaktigt. P& s& satt fAr gpararen ranta p& sina medel medan hanhon
funderar hur medlen skall placerasanvandas. Manga sparare ser
dessutom sannolikt ~ allemansspar ggm en produkt bland alla andra i
bankens produktsortiment  varfor gn omvandling till ett vanligt bankkonto
skulle gnses som rimlig. A andra sidan & det de facto Riksgaldskontoret
som lanat ypp medlen frdn gpararna, Det ar darmed Riksgaldskontoret
som har de slutgiltiga ekonomiska férpliktelserna  gentemot spararna. Det
kan inte heller uteslutas att vissa sparare av Principiella eller andra skal
valt att spara just i Riksgaldskontoret. Dessa skulle kunna ha invand-
ningar mot att banken tradde in i Riksgaldskontorets stille ytan att de
godkant ett sadant férfarande.

Mot bakgrund 5y att det &r Riksgaldskontoret  gom har lanat medlen och
garanterar dessa gnser utredningen att Riksgaldskontoret  bor aterbetala
den innestdende behdliningen  direkt till gpararen Vid slutdatumet.  Det
praktiska forfarandet far banken och Riksgéldskontoret komma o6verens
om. Ingenting hindrar att pengarna betalas in direkt till ett nytt bankkonto
om spararen Och banken kommer &verens om detta.

6 Andra sparaltemativ eller konsumtion star naturligtvis ocksa till buds men de
namnda alternativen antas spegla valsituationen for de flesta sparare.
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45.2 Alla  banker drar sig yr

Om alla banker vill upphéra med férmedling 5y allemansspar, maste ett
alternativt  distributionsnat ~ skapas eller s& maste sparformen avvecklas.
Det st&r naturligtvis Riksgaldskontoret  fritt att soka finna andra distri-
butionsvégar.

For att undvika att sparformen avvecklas skulle Riksgaldskontoret
kunna driva allemansspar i egen regi. Det skulle kunna ske i liknande
former gom for sparande i riksgaldskonto, vilket Riksgaldskontoret — driver
i samarbete med Riksbanken. Utredningen ggr inget principiellt  hinder for
att Riksgéaldskontoret egen hand _ eller i samarbete med Riksbanken
_ svarar for allemansspar o bankerna drar sig r, Visserligen stadgar
bankrorelselagen  att endast bank far bedriva inlaning frdn allmanheten.
Men for Riksgaldskontoret bor undantag kunna goéras samma Sétt som
tidigare gjordes for Postverkets postgirordrelse jamfor | kap. 2 § tredje
stycket bankrorelselagen i dess lydelse fére den forsta mars 1994.

| enlighet med vad utredningen anfér i avsnitt 4.3 boér emellertid
Riksgaldskontoret  inte lata allemansspar bli identiskt med vanligt bank-
sparande d& detta kan snedvrida konkurrensen p& kreditmarknaden. Om
Riksgaldskontoret  vill driva allemansspar i egen regi efter det att lagen
om allemanssparande upphort att gélla, bor regeringen i sarskild for-
ordning sakerstalla att viss skilnad mot vanligt banksparande upp-
ratthalls.

De overvaganden gom gjordes i féregdende avsnitt galler i allt
vasentligt aven gy alla banker vill sluta formedla allemansspar. Dock
kvarstdr inte mdjligheten  for gpararen att flytta sin behalining  pa
allemansspar till gnnan bank. Om Riksgaldskontoret — valier att ta Over
allemansspar i egen regi eller kan finna ett alternativt distributionsnat sé
kan gspararen likval erbjudas att flytta Gver sitt sparande. Med hjalp gy
autogiro  frén spararens Vvanliga bankkonto  skulle sparandet kunna
fortsatta i former ggm liknar dagens. Liksom i fallet med enstaka bank
skall spararen inte belastas med Overforingsavgift — om mojligheten  att
spara | allemansspar i bank upphér samtidigt gom Sparformen finns kvar.

Den avgorande skillnaden mot fallet dar g enstaka bank drar sig ¢ ar

att Riksgaldskontoret i fall nagot effektivt alternativ till bankerna som
formedlare stir att finna _ tvingas lana upp hela den behallning
68 miljarder kronor gom i dag &terfinns allemansspar. For att undvika

att belasta penning- och obligationsmarknaden med hela denna symma
kan Riksgaldskontoret — férséka oka den del gy, upplaningen gom Ssker
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direkt frdn hushéllen via andra kanaler &n allemansspar. Det galler

premieobligationer, riksgaldskonto  sgmt eventuella nya sparformer gom
riktas mot hushallen.
Med tanke att upplaningen p& penning- och obligationsmarknaden

endast dkade med .5 40 miljarder kronor per &r i snitt under 1992-93 kan
ett extra uppladningsbehov  pd 25-30 miljarder kronor per ar under tva ar
synas som ett besvarande beting. Detta inte minst dd statens l&nebehov
kommer att yara betydande under flera ar framover samtidigt gom finan-
sieringen i hogre grad kan forvantas ske pa penning- och obligations-
marknaden &n vad gom varit fallet under de senaste aren.

De medel gom forsvinner ) allemansspar aterkommer emellertid il
det ekonomiska kretsloppet, foretradesvis gqomy sparande i ndgon annan
form. De narmaste substituten till allemansspar &r bankkonto och
sparande i rantefonder. Dessa sparformer kan forvantas ta 6ver en be-
tydande del 5y de medel som kommer fran allemansspar vid gp eventuell
avveckling. Detta medfor att efterfragan statsskuldvéxlar och stats-
obligationer ~ ¢kar fr&n banker och fonder. Aven den del goy hushallen
valjer att placera i andra sparformer _ sdsom aktier och pensionssparande

leder indirekt till att efterfrigan pa statsskuldvéxlar och obligationer
Okar. Detta da tex. ett Okat aktiesparande leder till hogre aktiekurser
vilket féranleder omdisponeringar  hos andra placerare, vilket i sin tyr
Okar efterfrdgan pa bl.a. rantebdrande papper.

Tillfalliga  stérningar i upplaningen kan uppstd, bl.a. grund gy att
Riksgéldskontoret  maste lana upp medel till aterbetalningar till allemans-
spararna innan efterfrigan pa statsskuldvéxlar och obligationer 6kat. Med
dagens regler skulle detta problem kunna lésas genom att Riksgaldskonto-
ret tillfalligt  6kade kontokrediten i Riksbanken i avvaktan att allemans-
spararnas medel skulle aterkomma till marknaden inya sparformer. Riks-
galdskontorets  mdjligheter  att 1&na pé& kontokredit i Riksbanken upphér
emellertid vid kommande halvarsskifte.

Riksgaldskontoret  blir darfor hanvisat till ait l1&na marknaden. Detta
kan ske genom en Viss Overuppldning manaderna fére ett Slutdatum samt
genom upplaning pé dagslénemarknaden i samband med utbetalningen 5y
medel till allemansspararna.
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45.3 Riksgaldskontoret drar  sig yr

Staten har pumera inte nagra direkta mal betraffande  allemansspar.
Darfor bor det yara Riksgaldskontorets — behov gy sparformen  som upp-
laningskanal gom avgor sparformens fortbestnd.  Om det visar sig att
allemansspar i sin pyg skepnad blir mer kostsam _ genom att spararna
kraver hogre ranta ocheller bankerna hogre ersattning och darigenom
inte blir konkurrenskraftig ~ jamfort med Riksgéldskontorets — ovriga ypp-
laningsinstrument, bor sparformen avvecklas sikt.

Om Riksgaldskontoret — p& ett tidigt stadium gpser att allemansspar bor
avvecklas s& bor detta ske pd samma Premisser gsom om bankerna initie-
rar en avveckiing. Om Riksgaldskontoret ~ och bankerna inledningsvis
kommer &verens om att fortsdtta med allemansspar bor det langsiktiga
samarbetsavtal gom O& tas fram innehdlla regler oy hur gn eventuell
framtida avveckling skall ga till.

46 Skiss over e avveckling

Skulle allemansspar komma att avvecklas _ vilket utredningen inte tar
stallning till _ maste tvd olika problem hanteras. For det forsta maste
spararen ges en rattfardig  behandling under avvecklingsfasen.  For det
andra bor avvecklingen ske under stabila former sd att massiva utfléden
kan undvikas. Det genare 4ar Vviktigt med hansyn iill  statsskuldsfor-
valtningen och de krav nyuppldning via andra kanaler gom utflodet ger
upphov till.

En rimlig vag att inleda ep avveckling ay en sparform &r _ forutom att
erbjuda  spararna Mojligheter  att flytta 6ver sina sparmedel till andra
sparformer _ att stoppa inflodet genom att ta bort mojligheten till nya
insattningar.  FoOr att ge Riksgaldskontoret  gn méjlighet att genomféra en
s&dan Atgard i handelse 4y en avveckling foreslar utredningen att nuva-
rande grans sparandet gm 2 000 kronor i ménaden kompletteras med
en ratt for Riksgaldskontoret — att bestdmma en lagre nivd pa det manatliga
sparandet.

| samband med ett avvecklingsbeslut skulle banker och andra aktérer

marknaden med all sékerhet komma att ge spararna en hel del infor-
mation gy Sina egna sparaltemativ. Det &r darfor troligt att det uppstar
ett betydande intresse gy att ta ut behaliningen allemansspar i anslut-
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ning till att en avveckling annonseras. Det har vidare forekommit i
vilken utstrackning ar dock oklart _ att bankerna avstétt frdn uttagsav-
giften nér kunden har satt in de uttagna medlen pd nagon 5, bankens
egna sparformer.  Om bankerna generellt avstar frdn uttagsavgiften stérks
incitamentet gt témma allemansspar betydligt. Ett sddant beteende &r
dock i strid med lagstiftningen. Skulle det finnas ett behov gy att
motverka ett alltfor snabbt utflode fran allemansspar har Riksgaldskonto-
ret mojlighet att hdlla g ganska hog ranta i bérjan pd eon avvecklingfas.

Nasta steg, sedan nya insattningar stoppats och utflodet stabiliseras pa
en acceptabel nivd, torde yara att forsamra avkastningen vilket skulle ha
den dubbla férdelen att uppldningskostnaden  sjunker samtidigt gom allt
fler gparare efter hand flyttar sina sparmedel. Genom att avvdga takten
i rantesankningarna  torde Riksgaldskontoret ha goda mojligheter gt
séakerstalla it utflodet blir relativt stabilt &ver tiden.

En kraftig sankning gy rantan under g avvecklingsfas skulle leda till
att kvarvarande gparare f&r en icke marknadsmassig avkastning sitt
sparande. Det skulle kunna havdas att Riksgaldskontoret inte kommer att
riskera sitt rykte gom lantagare genom att utsétta spararna fOr ett sédant
beteende. Det kan dock noteras att flera banker som trots allt verkar
P& en konkurrensutsatt marknad _ har sparkonton gom ar oppna for
nyinsattning  dar rantan &ar uppseendevickande ag. | februari fanns det
s&dana konton i &tminstone g bank med on ranta 0,75 procent, Vilket
kan jamforas med en ranta p& uppemot 6 procent P& vanliga, Gppna spar-
konton.

For att skydda gparamna skulle man darfér kunna hévda att det borde
inforas g begransning i Riksgaldskontorets  ratt att satta rantan under en
eventuell avvecklingsfas. Den nuvarande begransningsregeln  f&r gnses
som otillracklig  och utredningen féreslar dessutom att denna begransning
tas bort.

En begrénsning i ratten att satta rantan innebar emellertid med nod-
vandighet att Riksgéldskontorets  handlingsutrymme  paverkas. Det &r sam-
tidigt svart att pa férhand avgora exakt ygr balansen mellan att skydda
spararna Och att skapa stabilitet i statsskuldsforvaltningen gar. Det finns
en risk att en begransning skapar onddiga problem. Utredningen menar
darfor gyt det ar tillfyllest  att Riksgéldskontoret — alaggs att i mojligaste
mén tillgodose sparamas intresse under gn avvecklingsfas.

Sammantaget mengr utredningen att vid ep eventuell avveckling gy alle-
mansspar sd bor Riksgaldskontoret genom  att variera ranteséattningen
kunna styra en sadan avveckling ytan ndgra allvarliga bieffekter for stats-
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skuldsforvaltningen eller for spararna. Déaremot kan avvecklingen  bli
kostsam o rantan maste sattas hogt for att undvika alltfor stora uttag i
anslutning till att beslutet gy en avveckling annonserats.

4.7 Uttagsavgiften

De argument rérande uttagsavgiften gom fordes fram betréffande alle-
mansfond i avsnitt 3.3 galler i stort &ven for allemansspar. Speciellt kan
det yr spararens Synvinkel synas som orimligt  att man belastas med ut-
tagsavgift om banken _ gom  erhdller avgiften _ initierar avvecklingen.

Ett borttagande gy uttagsavgiften vid den tidpunkt da lagen gm alle-
manssparande upphadvs skulle emellertid innebédra ett mycket starkt incita-
ment for alla sparare att inte ta ut nagra medel i fortid. Detta skulle
sannolikt  fa till folid att en betydande del gy behéliningen, 68 miljarder
kronor vid utgdngen gy, 1993, skulle finnas kvar pa allemanssparkontona
anda fram till sista dagen vid &rsskiftet 199798. Ett s& massivt utflode
P& en 0ch samma 98ng yore inte acceptabelt med hansyn till statsskulds-
forvaltningen.

Utredningen  foresl&r mot denna bakgrund att uttagsavgiften bibehélls
for allemansspar S& lange gom denna sparform regleras gy lagen. Om
allemansspar fortsétter efter det att lagen oy allemanssparande upphévts
s& utgér ingen uttagsavgift i samband med lagens avskaffande.

4.8 Effekter pé hushéllens Sparande

En eventuell —avveckling gy en Sparform gom attraherat ep sa stor del gy
svenska folket till att spara s stora belopp kan tankas fa effekter
hushallens sparande.

Utredningen gnger emellertid  att det finns ringa anledning att forvanta
sig n&gra markanta forandringar i hushdllens val mellan sparande och
konsumtion op allemansspar skulle avvecklas.

Foér det forsta bestams hushallens sparande inte gy forekomsten gy
enskilda sparformer utan ay mer fundamentala faktorer s&som inkomst-
och férmogenhetsutveckling, demografiska faktorer samt pensions- och
socialforsakringssystemens  utformning.  Enskilda sparformer, aven om de
ar behaftade med sparstimulanser, anses i forsta hand pdverka sparandets
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fordelning  gnarare &n den totala nivdn. Det ygr mot denna bakgrund gom
skattereformen  minskade selektiva sparstimulanser och efterstravade gp
mer enhetlig beskattning gy kapital.

For det andra finns fullgoda sparaltemativ. Vad galler allemansspar
finns riksgéldskonto,  privatobligationer samt vanligt banksparande med
villkor  gom starkt pdminner oy de gom géller for allemansspar.

Icke desto mindre &ar det mojligt att ett avvecklande av allemansspar
leder till gp tillfallig  6kning 4y, hushéllens konsumtion. Det sker i dag
sannolikt ett visst slentrianméssigt sparande genom regelbundna manatliga
insattningar i allemansspar. Redan gp diskussion g, allemansspars fram-
tid kan dels komma att medvetandegéra alla sparare om att sparstimulan-
serna ar borttagna, dels uppmérksamma dem att forandringar och gp
eventuell avveckling kan g/ fOrestdende. Detta kan spararna att
6vervaga omplaceringar g, sina tillgdngar och tg yt sina sparade medel
ur allemansspar. Skulle allemansspar avvecklas méaste de sparade medlen
omplaceras. Vid tillfallen 5, hog likviditet ~&r hushdllen mer bendgna att
tillfalligtvis 6ka konsumtionen.  Efterhand aterupprattar hushéllen den
onskade sammanséttning 4, sparande, konsumtion och likviditet. N&gra
bestdende effekter pa sparandet &r sdledes inte ait vanta.

I nuvarande konjunkturldge  yore en mindre forskjutning 4y hushallens
konsumtion  gver tiden narmast ep fordel. Hur konjunkturliget —ger ut |
borjan 5, 1998 &r det svart at sia om Iidag. Eventuella kortsiktiga
effekter 5y en avveckling allemansspar far beaktas vid utformningen
av Stabiliseringspolitiken mot slutet 5y 1997 oy det blir aktuellt.
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5 QOvriga fragor

51  Bosparlan

Sparare i aldern 18-28 har enligt 26-28 §§ lagen om allemanssparande
ratt att bosparlan under vissa villkor. Ett avvecklande av denna del gy
lagen innebar saledes att sparara Mister denna lanertt.

Laneratten inférdes strax efter det att allemanssparandet introducerades.
Skélen bakom inférandet g, att det ans&gs angelaget att stimulera ung-
domar till regelbundet sparande samt att underldtta for ungdomar  att
finansiera boséttning och anskaffande gy egen bostad.

Forslaget tillkom i ett lage nar kreditmarknaden 4y mer reglerad, bl.a.
fanns g volyrnkontroll. Volymbegréansningama  medférde att individer
och grupper med lagre inkomster och sakerhet samt utan etablerade rela-
tioner med banken tidvis hade svart at ldna. Ungdomar utgjorde e s&dan
STUPP

Genom att gpara iNOM allemanssparandet  skulle spararen  Tatt att ldna
tre génger det sparade beloppet. |&neratten &r emellertid begransad satill-
vida att spararen forst mdste genomgd sedvanlig kreditprovning.  N&gon
skyldighet for bankerna att lana yt pengar stipuleras saledes inte i lagen.
Banken har ocksa ratt att bestamma villkoren for et sadant Ian.

Avregleringen 5y kreditmarknaden  torde ha minskat vérdet 5y en l&ne-
ratt likt den gom lagen gy allemanssparande féreskriver. For den gom &r
kreditvardig  finns ett stort utbud gy kreditgivare gom inte &r &satta nagra
volymbegransningar.  Fér dem gom bedéms gom icke kreditvardiga ger
lagen om allemanssparande &nda inte mycket stod.

Det finns inga data gom visar i vilken utstrackning gom l&neratten inom
allemanssparandet  aberopats eller, vilket &r viktigare, bidragit till att ett
lan erhallits. Enligt Bankforeningens bedémning har lanerdtten sallan abe-
ropats och att det &r andra faktorer gom &r avgoérande for huruvida gp
kredit geg eller ej. Den reella effekten 5y lanerdtten inom allemanssparan-
det anses av Bankféreningen  ha varit forsumbar. Denna beddémning styrks
av att Finansinspektionen  under 1993 inte fatt ett enda klagomal fran
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nagon allemanssparare gom forvégrats 1&n. Detta &r en stark indikation
P& att laneratten inte utnyttjias i ndgon namnvérd utstrackning.

Vad géller de som sparar till bostad inom HSB:s7 regi erbjuds dessa
lana till hela den del 5y insatsen gom de inte sparat ihop inom HSB:s
regi. Detta géller alla sparare inom HSB. Den laneratt gom finns inom
allemanssparandet har darvidlag inte medfért négon fordel.

Utredningens beddmning &r att laneratten inom ramen for allemansspa-
randet knappast betingar nagot reellt véarde i dagens avreglerade kredit-
marknad och att den darfor bor tas bort.

Av kommittédirektiven ~ framgar att utredningen skall lamna forslag till
overgéngsregler pa grund o, de regler gom i dag finns om bosparldn.
Utredningen har emellertid inte funnit att det skulle finnas nagot behov
av Overgangsregler.

| sammanhanget kan det namnas att lagen om Ungdomsbosparande
innefattar p, l&neratt gom i allt vasentligt overensstammer med den gom
for narvarande A&terfinns i lagen om allemanssparande. Till skillnad frén
allemanssparandet sa &r sparandet inom ungdomshosparandet fortfarande
subventionerat gy staten. De ursprungliga syftet med att inféra e laneréatt
inom allemanssparandet uppfylls séledes battre inom ungdomsbosparandet
i dag.

| denna frdga har samrd skett med Utredningen om ett nytt statligt
premierat bosparsystem Fi 1993:22 samt med Utredningen om ung-
domars levnadsvillkor och framtidsutsikter ~C 1992:07.

52 Bosparande i HSB och Riksbyggen

Samtidigt som laneratten inférdes i allemanssparandet sé fick HSB _ och
sedermera aven Riksbyggen _ ansluta sitt bosparande fér ungdomar i
aldersgruppen  16-28 &r till allemanssparandet. Med hanvisning till att de
sparade medlen inom HSB anvdndes som en del ay rorelsekapitalet — for
produktion o, bostéder, bla. avsedda for de sparande ungdomarna, sé
behévde de sparade medlen inte inlevereras till Riksgaldskontoret.

En grund till it bosparande inférdes i allemanssparandet yar att
introduktionen 4y ett Skattesubventionerat —sparande riskerade att dra till

7 Riksbyggen har inte utnyttjat mojligheten att knyta bosparandetill allemanssparan-
det sedanutgangen gy 1989.

1994:50



SOU 1994:50

sig sparande frAn bostadssektom. Som motprestation atog sig HBS att
lamna de ungdomar som sparar | allemanssparandet 1&n for anskaffande
av nyproducerade bostadsrattslagenheter.

Utredningen gpser att i och med att skattesubventionema har upphort
ar nuvarande ordning inte langre motiverad. Utredningen kan darfor inte
se hagon orsak att behdlla de sarbestammelser gy bosparande for HSB
och Riksbyggen gom for narvarande finns i lagen g, allemanssparande.

De som sparat inom HSB har nar de uppnatt den @vre aldersgransen
om 28 & kunnat valja mellan att Overféra hela eller delar gy sitt spar-
belopp till allemanssparandet eller att behdlla medlen i HsBzs regi. Om
HSB:s inte far fortsatta att kombinera bosparande med allemanssparandet
forsvinner denna mojlighet. Alla _ oavsett alder _ gom for narvarande
kombinerar bosparande med allemanssparande boér darfér enligt utred-
ningens férmenande erbjudas mdjligheten att Gverfora sina medel pa ett
vanligt allemanskonto fond eller spar i samband med att sarbestam-
melsema tas bort.

53 Lagens ikrafttradande

Utredningen utgdr ifrdn att allemansspar skall finnas kvar i nuvarande
form, bla. med bibehdllen uttagsavgift. Samtidigt féreslar utredningen
att ingen uttagsavgift skall utgd da allemansfondema ombildas till vanliga
vardepappersfonder.  De flesta fondbolag har i dag ingen uttagsavgift
sina vanliga aktiefonder. Detta medfér att den forutseende gspararen |
allemansspar, gom funderar att ta ut sina medel, skulle kunna fora
over sin behallning allemansspar il gn allemansfond dar uttagsav-
giften kan forvantas forsvinna och déarmed undgd uttagsavgiften.

For att minska incitamentet till ett sddant beteende kan ratten till
overféring  tas bort nagra, forslagsvis tre, manader innan allemans-
fondema omvandlas. Déarmed infors gp kursrisk gom vida Gverstiger den
reduktion i avgift gom en Overforing mellan gpar och fond skulle kunna
ge upphov till. Alternativt  skulle Gverforingsavgiften  kunna hojas kraftigt.
Detta skulle dock behova ske i god tid fére omvandlingen 4y allemans-
fonderna.

Utredningen forordar  det forstnamnda  alternativet; att ratten till
overforing  tas bort tre manader fére omvandlingen av allemansfondema.
Ett dylikt tillvagagangssatt  behover inte skjuta allemansfondemas
omvandling i tiden. Fondbolagen behéver gy tidsutdréakt flera méanader
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frAn tidpunkten for riksdagsbeslutet for att forbereda ombildningen  och
informera andelsdgama.

Med hansyn till att en Proposition skulle kunna behandlas gy, hostriks-
dagen foresl&r utredningen att vissa lagandringarna trader i kraft den
forsta januari 1995. Mot bakgrund 4y vad sagts ovan bOr ombildningen
ay allemansfonder till vanliga vardepappersfonder senarelaggas. Utred-
ningen foresldr it dessa delar trader i kraft den | april 1995,

54 Ovrigt
54.1 HSBis och KF:s sparkassor

| utredningens uppdrag ingdr att lamna forslag 6vergangslosningar  vid
en avveckling v reglerna for allemansspar grund gy den koppling som
finns till sparande i HSB:s och KF:s sparkassor.

Vad galler HSB:s bosparande har utredningen foreslagit att mojligheten
att kombinera bosparande med sparande i allemansspar skall upphdra, se
avsnitt 5.2. Utredningen ggr emellertid inget hinder mot att KF:s spar-
kassa fortsatter ait formedla allemansspar. Nagot behov gy 6vergangslos-
ning finns darmed inte. Aven for HSB:s sparkassa bor mojligheten att
formedla allemansspar p& samma Villkor gom bankerna och andra gpar-
kassor sta éppen.

Det pagdr for narvarande _ gy Betaljanstutredningen  _ ep Oversyn ay
sparkassomas verksamhet. slutsatserna frdn denna Géversyn kan komma
att paverka sparkassomas roll gom formedlare gy allemansspar.

5.4.2 Premiegrundande allemanssparandet

Det premiegrundande allemanssparandet inférdes gom ett led i utskift-
ningen gy de forutvarande lontagarfondernas tilgdngar. Denna sparforrn
avbréts den 6 november 1992. De sparare som UPPflit vissa villkor -
haller ¢ sparpremie gom skall foras ftill spararens @llemansfond  senast
den 31 december 1994.

Eftersom 6verforingar mellan allemansfond och allemansspar inte tillats
fran och med den férsta januari 1995 enligt utredningens forslag, kan de
som sparar | det premiegrundande  allemanssparandet komma att f& en
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mycket begréansad period for att goéra Overforing till allemansspar efter
det att sparpremien erhdllits. D& det premiegrundande allemanssparandet
var helt inriktat pd ett lAngsiktigt sparande i allemansfond, gnger Utrednin-
gen att begransningen  ay spararnas mojlighet att féra ver sin behdlining
till  allemansspar inte &r sa avgorande att den foranleder en tidsméassig
forskjutning 4y forandringarna i lagen oy, allemanssparande.

5.4.3  Individuellt pensionssparande  IPS

Allemansfonder  &r gn gy de sparformer gg &r tilldtna inom IPS. S& ock
vanliga vardepappersfonder. ~ Omvandlingen 5y allemansfondema till gp-
liga vérdepappersfonder  paverkar darfér inte spararens Valmojligheter
eller tvingar fram nagra omdispositioner i spararens POrtfoli.  En viss
redigering 5y lagtexten kravs dock i och med ait allemansfonder for-
svinner gom begrepp.

5 Information

Redan i borjan pé nasta &r foreslds allemansfond upphéra gom egen spar-
form. Utredningen foreslar vidare att lagen om allemanssparande avveck-
las pd sikt. Samtidigt forutsatts sparformen leva vidare, oy &n i en Nagot
reviderad form.

Alla regelférandringar  skapar ett informationsbehov. | detta fall = med
en avveckling gy lagstiftningen  nen samtidigt bestdende sparformer  bli
det speciellt viktigt att ratt information  nar spararna. Annars finns g risk
for sammanblandning s att spararna tror att sparformen avvecklas och
i den tron gér omdisponeringar som Mmedfér onddiga kostnader eller
forluster.

Bankerna och fondbolagen maste informera sina allemansfondkunder
om konsekvenserna 5y att fonderna ombildas till vanliga vardepappers-
fonder. Det géller frdgor rérande avgifter och placeringsinriktning
framover. Harutéver far nog fillfallet  gnses som lampligt for allmanna
marknadsforingsinsatser frdn bankernas och fondbolagens sida.

Det finns darutover ett behov 4y en objektiv information o, de for-
andringar gy foreslds for allemanssparandet.  Utredningen  gnser att
Riksgaldskontoret o ansvarig for administrationen 5, allemanssparan-
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det bor gyarg for informationsinsatsema inom detta omrade. Eftersom
aven bankerna kan férvantas genomfora egna informationsinsatser — bor
Riksgaldskontoret ~ samverka med bankerna s& att resurserna Utnyttjias sa
effektivt  gom mojligt.

Det finns, menar Utredningen, ingen anledning att redan p, ta Nagra
beslut om medel for information oy vad som hander nar lagen oy alle-
manssparande slutligen avvecklas vid utgngen gy 1997. Denna friga kan
behandlas vid gn senare tidpunkt nar det str klart om allemansspar
kommer att fortleva pa langre sikt eller ej.

Daremot bor Riksgaldskontoret i samband med ett riksdagsbeslut om
forandringar i allemanssparandet tillfsras medel fér information oy de
regelforandringar  gom intréffar i borjan 5, 1995. Tidigare informations-
insatser i samband med foérandringar i skattesparandet och allemansspa-
randet har kostat 5-6 miljoner kronor i davarande penningvéarde. Utred-
ningen menar att informationsbehovet  &r storre vid detta tilifalle,  framfor
allt med tanke pd risken fér sammanblandning gy vad gom hander med
lagen och vad gom sker med sparformen. Utredningen rekommenderar
darfor gt Riksgaldskontoret erhdller ett extra anslag om 10 miljoner
kronor for att informera gy, foréndringarna i allemanssparandet.
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6 Specialmotivering

61 lLagen om allemanssparande

Utredningens  forslag forandrar  lagen vid tre tidpunkter: dels den
| januari 1995 da bl.a. banden mellan allemansspar och allemansfond
bryts och dessutom reglerna o bosparlan upphévs, dels den | april 1995
da paragrafema o reglerar allemansfondema  inklusive de foretags-
anknutna upphavs liksom bestammelserna rérande bosparande i HSB och
Riksbyggen férsvinner samt dels den 31 december 1997 d& lagen i sin
helhet upphavs.

38

| forsta stycket bor kravet att det ar gpn bank gom formedlar allemansspa-
randet kvarstd. Daremot finns skal att utestanga utlandska banker
verksamma | Sverige. Forsta styckets sista mening omformuleras den
I januari 1995 nar mojligheten ait flytta medel mellan allemansspar och
allemansfond  upphoér. Daremot kvarstar spararnas Mojligheter  att inom
allemansspar respektive allemansfond flytta sina sparmedel. For det fall
ndgon bank upphdr att férmedla allemansspar erbjuds sparare | sadan
bank att flytta sina sparmedel till allemansparkonto i gnnan bank utan att
de d& drabbas 4, nigon 6verféringsavgift. Paragrafens tredje stycke gm-
formuleras den 1 januari 1995 p& grund gy att bestammelser till vilket
stycket hanvisar forandras. Fjarde stycket upphavs férst den 1 april 1995,
eftersom bosparare har mgjlighet att fram till dess flytta ¢ver sparmedien
till allemanssparkonto eller allemansfond.

48

I enlighet med vad gom anforts i den allmanna motiveringen avsnitt 4.3
finns  skél att behdlla insattningsbegransningen om 2 000 kronor per
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manad och samtidigt majliggéra for regeringen att till Riksgaldskontoret
skall kunna Overldta ratten att besluta om en Sé@nkning gy beloppet. Denna
forandring  genomférs forst den | april 1995 eftersom bestammelsen om-
fattar aven allemansfondema.

68

Nar lagens bestammelser om allemansfondema upphdvs den 1 april 1995
skall  spararna inte drabbas g, ndgra uttagsavgifter, ge avsnitt 3.3.
Daremot finns uttagsavgiften kvar i allemansspar. Det innebar att om
Riksgéldskontoret inte har for avsikt att fortsatta allemansspar sedan
lagen upphavts far de sparare som har kvar medel i allemansspar den 31
december 1997 betala gp Uttagsavgift enligt de nuvarande bestammelser-
na, se avsnitt 4,7. Om allemansspar fortsatter i ndgon form efter 1997
utgdr emellertid ingen s&dan avgift i samband med att lagen upphévs.

88

Genom att det inte langre finns kvar nagra sérskilda skattesubventioner
for allemanssparandet finns det inte heller anledning sérbehandla gpar-
formen genom att hindra overlatelse och pantsattning. Sparande pa alle-
manssparkonto  bor kunna 6verlatas och pantsittas p& satt som galler for
vanliga bankkonton. Dérfér kan paragrafens forsta och tredje stycke ypp-
havas den | januari 1995.

10-18 8§

Paragraferna reglerar allemansfondema  och upphévs den | april  1995.
Dessa fonder regleras harefter gy lagen om Vvardepappersfonder.  De
nuvarande allemansfondema kommer att tilldtas att under gp Gvergangstid
av ett &, dvs. enligt forslaget till den | april 1996, beredas mdjlighet att
anpassa innehavet ay vardepapper till de for dem nya placeringsbestam-
melsema i lagen gm Vvardepappersfonder. Bestammelsen om utdelning till
ideella andamé&l enligt 18 § tredje stycket omformuleras och flyttas till
lagen om vardepappersfonder.
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19-23 8§

Bestammelserna  reglerar de foretagsanknutna  allemansfonderna  och
upphdvs den | april 1995. De fonder gom fore detta datum har inlamnat
en anstkan oy ombildning till nationella fonder till Finansinspektionen

kommer att regleras gy de nuvarande bestammelserna under den tid till-
standsprovningen  pagdr, ge avsnitt 3.8.2.

24 och 25 88
| dessa paragrafer regleras bosparandet, gom upphdvs den | april 1995.
Under perioden den 1januari 1995 till den 31 5y 1995 ager bosparare

ratt att Gverféra hela eller del 5y sparandet till allemanssparkonto eller
allemansfond. Darféor omformuleras 25 § den 1januari 1995.

62 Lagen om vardepappersfonder

6a8

Denna paragraf infors for ait sékerstdlla fondandelsagamas inflytande i
fondbolaget, g avsnitt 3.5.

9a8

En ny paragraf, gsom hamtats frdn 18 § tredje stycket lagen g, alle-
manssparande, infors for gt klargéra ett forhallande som redan i dag

rader, namligen att aven vanliga vardepappersfonder i sina fondbe-
stammelser kan ange att utdelning skall ske till ideellt &ndamal.

63 Ovriga lagandringar

Utredningens  forslag féranleder ¢n rad foljdandringar i lagar och
forordningar,  bla. i lagen o ungdomsbosparande, lagen o, arvsskatt
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och gavoskatt, lagen om statlig inkomstskatt, lagen om individuellt
pensionssparande och lagen om sjalvdeklaration och kontrolluppgifter.
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Kommittédirektiv

Oversyn ay allemanssparandet
Dir. 1993:128
Beslut vid regeringssammantrade  1993-12-02

Statsrddet Lundgren anfér.

Mitt  forslag

Allemanssparande  kan ske genom insattningar inldningskonto i bank
och vissa andra institut allemansspar  och genom KOp gy andelar i alle-
mansfonder. ~ Skattelattnadema  for inldning p& allemanssparkonto  har
slopats fro.m. &r 1993. Regeringen har nyligen forelagt riksdagen for-
slag om att den skattemassiga sarbehandlingen 5y, sparande i allemans-
fonder skall upphéra.

Nar skattegynnandet 5 allemanssparandet helt férsvinner bortfaller det
egentliga skalet for att ha kvar de sarskilda spar- och placeringsregler
som finns i lagen 5, allemanssparande.

Jag foresldr darfor att en sérskild utredare tillkallas med uppdrag att
lagga fram forslag om hur gn avveckling 4, dessa bestammelser bor
genomforas.  Utredningsuppdraget omfattar ~ sdvél allemansspar gom
sparande i allemansfond. Utgéngspunkten vad galler avvecklingen 4, de
sarskilda reglerna gom géller for allemansspar ar att den boér ske pa ett
s&dant satt att inte ett massivt utflode av sparmedel framkallas och att
spararna inte drabbas 5y négra rattsforluster. Utredaren skall utgd frdn agt
reglerna for allemansfondema helt integreras med dem gom galler for
vanliga vardepappersfonder.
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Bakgrund
De regler gom &r ay betydelse for allemanssparandet aterfinns i lagen

1983:890 om allemanssparande, lagen 1990:1114 om Vvardepappers-
fonder och lagen 1988:847 om Skattelattnader for allemanssparande.
Sparformen inférdes den 1 april 1984 prop. 19838430, bet.198384:
Fiu13, rskr. 198384:32 och ersatte da det s.k. skattesparsystemet.
Allemanssparande  kan ske p& allemanssparkonto i bank och vissa andra
institut ~ allemansspar och i hogst tvd allemansfonder dar de sparade
medlen placeras i aktier och andra vardepapper. Rantan allemansspar
och vérdestegringen i allemansfond gy Ursprungligen skattefria, men |
samband med skattereformen 1990 inférdes fro.m. inkomstéret 1991 ep
begransad skatteplikt betraffande rénte-, reavinst- och utdelningsinkoms-
ter. Inneborden &r att 20 procent ay réntan, vinsten regp. utdelningen  tas

upp till beskattning prop.  198990: 110, bet. 198990:SkU30, rskr.
1989902356. P& motsvarande satt begransades avdragsgrundande rea-
forlust fondandelar.

Som ep del i uppgorelsen mellan regeringen och socialdemokraterna
under hosten 1992 oy Aatgarder for att stabilisera den svenska ekonomin
beslots ait de sarskilda skattelattnader gom géllt for inlaning allemans-
sparkonto skulle slopas med verkan fro.m. &r 1993 prop. 199293250
bil. bet. 199293:FiUl  och 199293:SkUl8, rskr. 199293:158, SFS
1992: 1488. Fér detta sparande galler darfér pymera den allméanna kapi-
talskattesatsen 30 %. Beskattningen gy forséljningsvinster  och ut-
delning andelar i allemansfonder &ndrades dock inte vid detta tillfalle.
Regeringen aviserade emellertid att ett Slopande ay formansbehandlingen
av fondsparandet skulle kunna komma under provning i framtiden prop.
199293:50 bil. 5 g 3.

| propositionen  Fortsatt reformering gy foretagsbeskattningen  tas frégan
om beskattning 5, allemansfondssparandet ypp nytt prop. 199394:50
s. 204 och 205. Regeringens forslag innebar att de sarskilda skattelatt-
naderna for detta sparande skall upphora fro.m. &r 1994. Forslaget
lamnas mot bakgrund gy att regeringen i propositionen foreslar att den
s.k. ekonomiska dubbelbeskattningen skall lindras.

Nar sarregleringen skatteomradet upphoér bortfaller  det egentliga
skalet for att ha kvar de sarskilda spar- och placeringsregler gom finns i
lagen om allemanssparande. Som pépekas i propositionen  bor emellertid
en avveckling 4y dessa regler, bl.a. med hansyn till placeringsreglernas
inverkan vardepappersmarknaden,  foregas ay en Gversyn.
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Sparandet.: syfte och inriktning

Det framsta skalet till att allemanssparandet inférdes var att det beddmdes
som angelaget att p& bred bas cka hushéllens sparande prop. 19838430
s. 20 och 21. Vidare ansdgs det onskvart ait hushdllen — med tanke p&
det stora statliga budgetunderskottet  medverkade i den direkta statsupp-
l&ningen i storre utstrackning &n vad gom dittills varit fallet. Dessutom
bedémdes att hushallen genom sparande i allemansfonder skulle kunna
spela gn viktig roll nar det gallde att tillgodose néringslivets behov av
riskkapital.

Intresset for allemanssparandet har varit stort &nda sedan sparformen
infordes. Under de forsta aren skedde merparten ayv sparandet i allemans-
spar men under genpare ar har allemansfondema vunnit i popularitet.

Regelverket gom styr sparformen har &ndrats flera ganger under &rens
lopp. Sdledes har bl.a. det hogsta tilldtna sparbeloppet per manad hdjts
flera génger; maximibeloppet  uppgér fér narvarande till 2 000 kronor.
Vidare har andringar skett vid nagra tillfallen i fraga oy grénsen for
hogsta tilldtna antal andelséagare i en allemansfond. Gransen togs sedan
bort i samband med inférandet 5, det prerniegrundande  allemanssparandet
den | juli 1992 se prop. 199192:92 5 26. Vid gamma tidpunkt togs
aven maximigransen fér de samlade nettoinsattningarna  bort.

Forslag om genomgripande &ndringar i allemansfondemas placerings-
regler lades fram i gn promemoria gom upprattats inom Finansdepar-
tementet under 1991 Ds 1991:7 Nya placeringsregler for allemans-
fonder.

Inléning p& allemanssparkento  allemansspar

Riksgaldskontoret  &r den myndighet gsom ansvarar for administration och
kontroll 5y allemanssparandet och gom sluter avtal med de institut som
formedlar  sparformen. Samtliga svenska banker samt KFzs och HsBzs
sparkassor har tr&ffat avtal med Riksgaldskontoret om Mmedverkan i
allemanssparandet.  For sin medverkan i sparandet far instituten ersattning
frdn  staten.

Sparande sker allemanssparkonton g, fors g, de banker och andra
institut  gom &r anslutna till sparformen. Sparmedlen @verférs sedan fran
instituten  till Riksgaldskontoret.  Enligt de avtal som finns mellan Riks-
géldskontoret  och de institut gom formedlar  sparandet svarar instituten
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gentemot spararna Kontohavama for de ekonomiska forpliktelser — gom
institutet  far till félid gy sparandet. Riksgéldskontoret garanterar dock
gentemot spararna de forpliktelser  som instituten har nar det galler kapi-
talbelopp och rantor. Garantin gentemot spararna 9aller sd lange dessa
har medel innestaende ett allemanssparkonto.

P& de medel gom Sétts in pa ett allemanssparkonto  1amnas en arlig ranta
som far understiga géllande diskonto med hogst 3 procentenheter. Réntan
bestams 5y Riksgéldskontoret. ~ Den &r for narvarande 7 %. Behallningen

allemansspar uppgick i slutet 5, september 1993 till ¢4 66 miljarder
kronor férdelat pa ¢gq 1,7 miljoner konton.

Till sparformen ar kopplad ep méjlighet  for ungdomar att erhalla
bosparlan till och med det & de fyller 28 & De banker som formediar
allemanssparande  &r under vissa forutsattningar  skyldiga att lamna
ungdomar lan till boséttning eller kop gy bostad.

| samband med gatt bestammelserna gm bosparlan  knots till  alle-
manssparandet prop. 19848551 fick aven HSB mdojlighet att delta i
denna form 4y allemanssparande. Vid sddant bosparande sker ingen
overforing  till  Riksgaldskontoret gy insatta medel. Senare har &ven
Riksbyggen fatt méjlighet att anordna bosparande inom allemansparandet.

Allemansspar & en Viktig del g, Riksgaldskontorets uppléning. De
66 miljarder kronor gom for nérvarande finns inom allemansspar utgor
ungefar 10 % gy statens totala skuld i svenska kronor. Principen for
denna uppldning har under gsenare & varit att rantan skall sittas s&, att
nettokostnadema  for uppléningen &r lagre an fér motsvarande upplaning
p& penning- och obligationsmarknaden. Samtidigt maste rantan pa alle-
mansspar Utgora ett konkurrenskraftigt alternativ till  det langsiktiga
banksparandet for att kunna attrahera spararna.

Sparande i allemansfond

Sparande i allemansfonder har blivit mycket populart. Antalet konton var
vid utgdngen gy September 1993 drygt tvd miljoner och sparat belopp
ackumulerade insattningar, netto uppgick till <5 36 miljarder kronor.

Allemansfondema  &r avsedda for sparande huvudsakligen i svenska
aktier och andra svenska vardepapper. For allemansfondemas verksamhet
galler bestdmmelserna i lagen om vardepappersfonder  ytom | de gy-

seenden séarskilda regler finns i lagen om allemanssparande.
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Allemansfonderna  skilier sig fr&n vanliga véardepappersfonder bla. pa
s& sétt att placeringsbestammelsema  ar snivare. De géllande placerings-
bestammelserna  for allemansfondema  innebéar att en fonds medel Hill
minst 70 % skall \grq placerade i svenska aktier och aktierelaterade
instrument.  Upp till 25 % 4y fondférmdgenheten  far placeras i réantebéa-
rande vardepapper utgivna gy Svenska emittenter och upp til 5 % far
placeras i andelar i andra vardepappersfonder.

Skillnader foreligger ocksa i forhallande till vanliga vardepappersfonder
bl.a. nar det galler méjligheterna for andelsagarna att forfoga oéver fond-
andelarna och att f& representation i fondbolagets styrelse. | styrelsen for
ett fondbolag gom forvaltar o allemansfond skall enligt lag majoriteten
av ledamoterna, déribland ordféranden, ytses gy en fondandelsagarstam-
ma. Det lagbundna kravet att andelsdgarna skall 4.5 representerade
i fondbolagets styrelse togs bort for ovriga vardepappersfonder i samband
med att den nya lagstiftningen ., vérdepappersfonder tradde i kraft den
| januari  1991. | fondbestammelsema kan dock regler tas  gom tillfor-
sékrar andelsdgama sadant inflytande.

Sarregleringen 5y allemansfondema  har gradvis minskat. Allemans-
fonderna har fr.0.m. 1993 fatt mojlighet att placera 5 % av Sina medel
i andra vardepappersfonder och att utnyttjia optioner och terminer eller
liknande finansiella instrument i syfte att effektivisera forvaltningen av
fondens tillgangar eller skydda dem mot valutakursforluster eller andra
risker. Till grund for dessa dndringar 1&g den tidigare omnamnda departe-
mentspromemorian  Nya placeringsregler for allemansfondema. I prome-
morian  forordades gt allemansfondema skulle f& ggmma Placeringsbe-
stammelser gom vanliga vérdepappersfonder; vid remissbehandlingen 5,
promemorian  mottogs forslagen over lag val gy remissinstansema. En s&
genomgripande férandring 5y placeringsbestammelsema  ans&g regeringen

mot bakgrund 4, den radande gron de finansiella marknaderna
emellertid 5r5 olamplig att genomféra vid denna tidpunkt hésten 1992.
Framfor allt befarades att forandringen kunde leda till negativa konse-
kvenser for den svenska aktiemarknaden. Vidare beaktades att bade
Riksgaldskontoret  och Rikshanken i remissvaren stillt sig negativa till gp
utvidgning 5y allemansfondemas  méojlighet att placera i rantebarande
instrument, s& lange sparandet i dessa fonder var Skattegynnat. | proposi-
tion uttalades &ven att sdrregleringen gy allemansfondema i forhallande
till  vanliga vardepappersfonder sikt bor upphora prop. 199293:90
s. 61.
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Foretagsanknutrza  allemansforzder

En speciell typ gy allemansfonder utgér de foretagsanknutna  allemans-
fonderna. Dessa fonder #r avsedda for anstéllda i ett visst aktiebolag eller
inom gp Vviss koncern. Mojligheten  att bilda foretagsanknutna fonder in-
fordes vid &rsskiftet 198081 genom @ndringar i lagen om aktiespar-
fonder. For de foretagsanknutna fonderna géller vissa specialbestammel-
ser i lagen om allemanssparande. Orsaken till att dessa fonder séarreglera-
des yar att de generella reglema om fiskspridning hindrar att sparandet
sker helt eller huvudsakligen i det foretag dar spararen &r anstalld. For
de foretagsanknutna fonderna galler att minst 25 % gy fondtillgangarna

skall placeras i vérdepapper utgivna gy det foretag moderbolag i vilket
de gom ftillskjuter  kapital till fonden ar anstéllda eller _ om bolaget ingér
som moderbolag i en koncern _ i vars dotterbolag de &r anstallda.

Utredningsuppdraget

Mot bakgrund Ly att regeringen foreslagit att den skattemassiga sérbe-
handlingen 5, allemanssparandet helt skall upphdra forsvinner  huvud-
argumentet for att ha sarskilda  spar- och placeringsregler fér denna
sparform. Darfor bor o sarskild utredare ftillkallas f6r att med inriktning

en Slutlig avveckling gy de sérskilda reglerna for sparformen Gvervaga
hur o, s&dan lampligast bor genomforas.

En awveckling oy reglerna for allemanssparandet —skall emellertid inte
ses endast i liuset zy att sparformens skattegynnade stéllning forsvinner.
Av intresse ar ocks& att hushdllens benagenhet att spara Okat avsevart
sedan allemanssparandet introducerades.  Forklaringen till hushallens
forandrade sparbeteende star bla. att finna i de foréndringar gom Skedde
i friga om beskattningen 4y kapital i samband med skatterefonnen och
den avtagande inflationen. Dessa faktorer har gjort sparandet mer I0n-
samt. Villkoren for sparande kommer dessutom att forbattras ytterligare
nar beskattningen 5, kapitalinkomster ~ sanks om drygt ett ar. Riksdagen
beslt redan under hosten 1991 att skattesatsen for kapitalinkomster — skall
sankas fran nuvarande 30 % till 25 % prop. 199192:60, bet. 199192
SkUIO, rskr. 199192:97. Till folid gy uppgérelsen med socialdemokra-
terna forra hosten tradde inte sénkningen i kraft gom bestamts ar 1993
utan skots ypp tva ar il ar 1995 prop. 199293:50 bil. bet. 199293:
FiUuOl.
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Utredningsuppdraget  omfattar bada sparformema inom allemanssparan-
det.

Utredaren skall nar det géller allemansspar utforma sitt forslag med
utgdngspunkt i att avvecklingen ,, de sarskilda reglerna om Sparande inte
framkallar  ett stort utflode 5, sparmedel. Detta #r av Vikt for Riksgalds-
kontorets behov 4y stabilitet i statsskuldsforvaltningen  och med hansyn
till sparama. Det ar givetvis ingenting gom hindrar att Riksgéldskontoret

i den man detta &r kostnadseffektivt ~ aven p& l&ng sikt fortsétter sin
uppléning frn hushéllen via bank. Den (am som lagstiftningen oy, alle-
manssparandet hittills  utgjort far da ersattas med reglering genom avtal.

Utredaren skall overvaga hur avvecklingen 5y reglerna o, allemans-
spar tekniskt skall ga till. De nuvarande reglera skapar g juridisk grund
for forhallandet mellan spararna, de institut gom férmedlar sparandet och
Riksgaldskontoret.  Vid gn avveckling gy lagen gy, allemanssparande far
det sjalvfallet inte uppkomma oklarheter o, vad gom rattsligt sett géller
betréffande  sparmedlen. Utredaren skall presentera forslag om vad gom
bor gélla d& de nuvarande reglerna avskaffas. Utredaren ar fri att préva
séval gon l6sning via lagstiftning som en losning gom helt eller delvis
bygger pa avtal mellan instituten och Riksgéldskontoret.

Utredaren skall lamna forslag om vilka 6vergngslésningar gom behdvs
vid gn avveckling gy reglerma oy, allemansspar p& grund av de regler
som i dag finns oy sk. bosparldn och den koppling gom finns till
sparandet i HSBis egp. KF:s sparkassor.

Nar det galler sparandet i allemansfond skall utredaren analysera konse-
kvenserna ,, att de specialregler gom f6r narvarande gdller for dessa
fonder tas bort. Om utredaren finner att sarskilda 6vergangsarrangemang
behdvs vid g integrering med regelsystemet for de vanliga vardepappers-
fondema skall han foresld s&dana. En sarlsning kan darvid behdvas for
de foretagsanknutna fonderna.

Utredaren bdr sérskilt uppmarksamma  de skillnader i friga oy, andels-
agarinflytande  gom féreligger mellan allemansfonder och vanliga vérde-
pappersfonder.  Sker e anpassning for allemansfondemas del till de
regler gom i dag galler for vanliga vardepappersfonder, férlorar an-
delsagarna den lagstadgade mojligheten att yara representerade i fond-
bolagens styrelser.

Vissa andra sparformer &r kopplade till reglerna om allemanssparande.
S& 4r fallet med det premiegrundande allemanssparandet prop. 199192:
92, bet. 199192:FiU21, SFS 1992:689, SFS 1993:175 och det indivi-
duella pensionssparandet oy, trader i kraft kommande &rsskifte prop.
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1992932187, bet. 199293:SkU3, rskr. 199293:359, SFS 1993:931.

1 uppdraget inglr &ven att Overvaga de andringar som kan ygra nod-
vandiga att gora betréffande reglerna for dessa sparformer.

Finner utredaren att de p, behandlade frégorna kréaver ny lagstiftning
eller andringar i den nuvarande, skall han lagga fram forfattningsférslag.

Samrdd och ygmar for arbetet

| sitt arbete bér utredaren beakta arbetet inom Utredningen om ett nytt
statligt premierat bosparsystem dir. 1993: 116 samt Betaltjanstutred-
ningen Fi 1992: 14 vad gyser KF:is och HSB:s sparkassors koppling till
allemanssparandet. Utredaren bor vidare beakta arbetet inom utredningen
om ungdomars levnadsvillkor  och framtidsutsikter C 1992:07.

For utredaren galler regeringens direktiv till samtliga kommittéer och
sarskilda utredare angdende utredningsforslagens inriktning  dir. 19845,
beaktande L, EG-aspekter i utredningsverksamheten dir.  1988:43 och
om att redovisa regionalpolitiska  konsekvenser dir.  1992:50.

Utredarens arbete bor bedrivas skyndsamt och redovisas fore utgéngen

av mars 1994.

Hemstallan

Med hanvisning till vad jag p har anfort hemstéller jag att regeringen
bemyndigar det statsrdd gom har till uppgift att foredra frdgor om
allemanssparandet

att tilkalla g sérskild utredare _
1976: 119 _ med uppdrag att géra en 6versyn av lagstiftningen  gom ror
allemanssparandet,

omfattad g, kommittéférordningen

att besluta om sakkunniga, experter, sekreterare och annat bitréade
utredaren.

Vidare hemstéller jag att regeringen beslutar

att kostnaderna skall belasta sjunde huvudtitelns anslag Utredningar

m.m.
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- Beslut

Regeringen ansluter sig till féredragandens overvdganden och bifaller
hans hemstéllan.

(Finansdepartementet)
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