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I det folgende vil jeg gi
en sammenfatning av
de nye skattereglene
for investeringer i
verdipapirfond, men
med seerlig fokus pa
de elementene som er
endret sammenlignet
med departementets
hagringsforslag.*

De nye skattereglene for verdipapirfond og
andelseiere som investerer i slike fond,
tridte i kraft 1. januar 2016.?

Beskatning av fondet

De nye skattereglene for verdipapirfond,?
og for andelseiere som har investert i slike
fond, er inntatt i en ny bestemmelse,

§ 10-20 i skatteloven.

Hovedendringen sammenlignet med de
gamle reglene, er at man nd har opphevet
skillet mellom aksjefond, kombinasjons-
fond og obligasjonsfond. Definisjonen av
aksjefond og obligasjonsfond i skatteloven
§ 10-1, tredje ledd, er derfor tatt ut av

1 For ovrig viser jeg til min artikkel i Revisjon og Regn-
skap, nr. 5, 2015, der jeg presenterte horingsforslaget fra
Finansdepartementet.

2 Lovforslaget ble sendt pa horing 14. april 2015, Finans-
departementets lovforslag fremgér av Prop. 1 LS (2015—
2016), kap. 7.4, og Finanskomiteens innstilling fremgér
av Innst. 4 L (2015-2016).

3 Dvs. norske fond omfattet av verdipapirfondloven, jf.
vpfl. § 1-2, forste ledd, nr. 1.
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loven. Mens det tidligere var tilstrekkelig
at et fond eide én aksje for i sin helhet &
bli ansett for 4 vare et aksjefond, vil
beskatningen av bide fondet og andels-
eierne etter de nye reglene i storre grad
bestemmes av den faktiske sammensetnin-
gen av aksjer og andre verdipapirer i fon-
det. Jeg kommer nermere tilbake til dette
nedenfor.

Beskatning av inntekter i fondet

De nye reglene inneberer ikke noen end-
ringer ndr det gjelder beskatningen av
inntekter 1 selve fondet, men som jeg vil
komme tilbake til nedenfor er det innfort
endringer i fradragsreglene ved utdelinger
fra fondene.

Departementet har presisert i forarbeidene
at verdipapirfond fremdeles skal vere egne
skattesubjekter, og at fondene som
utgangspunkt skal felge de alminnelige
reglene for inntekesbeskatning av selska-
per. Videre er anvendelsesomradet for
fritaksmetoden utvidet til & gjelde alle
typer verdipapirfond.? Det innebarer at
fritaksmetoden vil komme til anvendelse
ved beregningen av skattepliktig innteke i
fondet, slik at f.eks. gevinster som knytter
seg til realisasjon av aksjer i norske aksje-
selskaper og andre instrumenter som faller
inn under fritaksmetodens objektside, vil
vare skattefrie. I og med at finansielle
instrumenter med aksjer mv. som under-
liggende, samt aksjeindeksderivater, vil
vere kvalifiserende objekter under fritaks-
metoden, vil gevinster fra investeringer i
slike produkter vere unntatt fra beskat-
ning i selve fondet.’> Nedenfor kommer
jeg nermere tilbake til konsekvensene av
at derivater behandles som «andre verdi-
papirer» enn aksjer ved fastsettelsen av
aksjeandelen i fondet.

4 Jf. skatteloven § 2-38, forste ledd, bokstav b.

5 Jf skatteloven § 2-38, forste ledd, bokstav c, jf. Ot.prp.
nr. 1 (2004-2005), pkt. 6.5.2.4, s. 61 og pkt. 6.5.4.5,
s. 72, jf. Utv. 2006 s. 1757 og Utv. 2010 s. 1497.

O

Renteinntekter faller imidlertid utenfor
fritaksmetodens anvendelsesomride, og vil
vere skattepliktig i fondet pd samme méte
som renteinntekter vil vare skattepliktig
inntekt for et aksjeselskap.®

Fradragsforing ved utdelinger

Nir det gjelder adgangen til fradragsfering
i fondet ved utdelinger til andelseierne, er
det introdusert en nyvinning sammenlig-
net med de gamle reglene. Tidligere var
det slik at det kun var obligasjonsfond som
fikk fradrag ved utdelinger. Etter de nye
reglene vil alle verdipapirfond vere beret-
tiget til fradrag ved utdelinger til andels-
eierne, men da slik at fradraget er begren-
set til den delen av utdelingen som beskat-
tes som renteinntekter hos andelseierne

(jf. reglene om beskatning av andelseiere
nedenfor).

Beskatning av andelseiere
Utdelinger

Sjablongregler

I heringsnotatet foreslo Finansdeparte-
mentet at beskatningen av andelseierne,
bide hva gjelder realisasjon av andeler og
utdelinger fra fondet, skulle avgjores ut fra
hvorledes verdien i fondet faktisk fordeler
seg mellom aksjer og andre verdipapirer i
fondet. Dette hovedprinsippet er videre-
fort ved vedtagelsen av de endelige reglene,
men med enkelte justeringer sammenlig-
net med heringsnotatet.

Hvorledes utdelinger blir beskattet pd
andelseiernes hender, blir nermere
bestemt ut fra fordelingen mellom verdien
av aksjer og andre verdipapirer i fondet pr.
1. januar i utdelingsdret. Dette gjelder selv
om sammensetningen i fondet kan ha
endret seg fra drets inngang og frem til
utdeling faktisk skjer pa et senere tids-
punke i &ret. For fond som er etablert i

6 Skattesatsen pé alminnelig innteke er redusert fra 27 %
tl 25 % fra og med inntektsaret 2016.



BESKATNING: Hvordan utdelinger blir beskattet pa andelseiernes hender, blir nermere
bestemr ut fra fordelingen mellom verdien av aksjer og andre verdipapirer i fondet pr. 1.

Januar i utdelingsdret.

lopet av inntektsaret, beregnes verdiforhol-
det ved inntekesdrets slutt.

Av forenklingshensyn er det innfert sja-
blongregler som skal legges til grunn ved
beregningen av aksjeandelen:’

e Har fondet mer enn 80 prosent
aksjeandel, anses utdelinger som
100 % aksjeinntekt.

e Har fondet mindre enn 20 prosent
aksjeandel, anses utdelinger som
100 % renteinntekter.

* Har fondet mellom 80 prosent og
20 prosent aksjeandel, skal en for-
holdsmessig del av utdelingen anses
som aksjeinntekt, mens det resterende
skal anses som renteinnteke.

For en selskapsinvestor, det vil si en
andelseier i form av et aksjeselskap e.l., vil
utdelinger som i henhold til disse
sjablongreglene anses som aksjeinntekt,
falle inn under fritaksmetoden, mens det
ovrige skattlegges som renteinntekeer.

Likeledes vil aksjonermodellen komme til
anvendelse for en personlig andelseier for
den delen av utdelingen som klassifiseres
som aksjeinntekt. Anvendelse av aksjonar-
modellen innebarer at kun den delen av
utdelingen som overstiger et beregnet
skjermingsfradrag, blir skattepliktig hos

7 Sjablongen ble endret i det endelige forslaget til fordelin-
gen 80/20, fra 90/10 som var det opprinnelige forslaget i
heringsnotatet.

andelseieren. Ved beregning av skjermings-
fradraget skal den delen av andelens inn-
gangsverdi som tilsvarer aksjeandelen i
ervervsiret, vere skjermingsgrunnlag.
Videre gis det bare skjerming i den delen
av utdelingen som regnes som aksjeutbytte
— ikke den delen som skattlegges som ren-
teinnteke. Fra og med inntekesdret 2016 er
det ogsé innfort en gkning av aksjoner-
beskatningen for personlige skattytere ved
utdelinger og gevinster, slik at den almin-
nelige skattesatsen pa aksjeinntekter okes
med en faktor pa 1,15.% Dette vil ogsa f3
anvendelse pd den delen av utdelinger til
personlig andelshaver som etter sjablongen
vil klassifiseres som aksjeinnteke.

Definisjon av «aksjer» og «andre verdi-
papirer»

Et avgjorende sporsmél ved anvendelsen av
de nye sjablongreglene ved beskatningen,
er hva som skal anses som hhv. «aksjer» og
«andre verdipapirer». I heringsnotatet ble
det foresldtt at kun aksjer i «ren» forstand
skal anses som aksjer ved beregningen, og
dette standpunktet er viderefort i det lov-
forslaget som n er vedtatt.

Kontanter

I horingsnotatet var det lagt til grunn at
kontanter skulle anses som rentepapirer
ved beregningen av fordelingen mellom
aksjer og andre verdipapirer. Etter horings-
runden har Finansdepartementet imidler-
tid endret synspunkt nar det gjelder kon-

8 Dette medferer en reell skattesats pd 28,75 %.
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tanter, og uttaler i forarbeidene at kontan-
ter skal holdes helt utenfor ved beregnin-
gen av aksjeandel:’

«I horingsnotatet foreslo departementet at
kontanter ikke skulle regnes som aksjer,
men vere likestilt med andre verdipapirer.
Finans Norge uttalte i horingen at kontan-
ter bor holdes utenfor nir aksjeandelen i
fondet skal beregnes. Etter en fornyet vur-
dering slutter departementet seg til dette
standpunktet, og foresldr at kontanter ver-
ken skal regnes som aksjer eller andre verdi-
papirer. At kontanter verken skal anses som
aksjer eller andre verdipapirer, folger av en
vanlig begrepsfortolkning. At kontanter
holdes utenfor ved fordelingen, er derfor
ikke direkte presisert i lovteksten.»

I horingsuttalelsen fra Finans Norge som
foranlediget Finansdepartementets
endrede standpunke,'® er det uttalt fol-
gende om kontanter:

«Videre vil vi peke pd at alle verdipapir-
fond m3 ha kontanter for 4 lgse inn ande-
ler. Det er urimelig 4 likestille kontanter
med rentepapirer, og «vanne ut» aksje-
andelen. Kontanter har ingen differanse
mellom inngangsverdi og utgangsverdi og
ber etter vir oppfatning holdes utenfor
ndr aksjeandelen i verdipapirfondet skal
beregnes.»

Finansdepartementet har ikke i forarbei-
dene presisert om kontanter skal unntas
fra beregningen i alle sammenhenger. Sett
i sammenheng med heringsuttalelsen fra
Finans Norge, kan det imidlertid synes
som om man har hatt behovet for kontan-
ter som en likviditetsreserve i tankene, jf.
formuleringen «... alle verdipapirfond mai
ha kontanter for & lose inn andeler». En slik
avgrensning ville innebzre at dersom et
verdipapirfond har besluttet at en del av
investeringsmandatet f.eks. skal vare plas-
sering av kontanter i bank for 4 oppnd
bankrente-avkastning, skal dette nedven-
digvis ikke holdes utenfor ved beregnin-
gen, og i s fall heller kategoriseres som en
renteinvestering. Departementet kunne
med fordel vert klarere pd dette punketet.

Serlig om derivater

Som nevnt ovenfor omfatter fritaksmeto-
den inntekeer fra aksjederivater der under-
liggende er aksjer mv. som ville vart
omfattet av fritaksmetoden dersom inves-
teringen var gjort direkte. Det samme
gjelder enkelte aksjeindeksderivater. Ved at

9 Jf. Prop. 1 LS (2015-2016), kap. 7.4.4, side 113.
10 Horingsuttalelse fra Finans Norge, 8. juli 2015.
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GEVINSTER fra aksjeindeksderivater vil vare unntatt fra beskatning i selve fondet.

alle verdipapirfond etter de nye reglene
skal anses som subjekter under fritaksme-
toden, og at inntekter i verdipapirfondene
skal beskattes etter de alminnelige reglene,
vil folgelig ogsd inntekter fra slike aksje- og
indeksderivater falle innenfor fritaksmeto-

den pa verdipapirfondets hénd.

Under heringsprosessen kom det inn en
rekke innsigelser mot at aksje- og indeks-
derivater ikke skulle anses som «aksjer» ved
beregningen av forholdet mellom aksjer og
andre verdipapirer i fondet. Finansdeparte-
mentet fastholdt imidlertid forslaget som
ble fremmet i hgringsnotatet pa dette
punktet, og begrunnet standpunktet om at
derivater ikke skulle klassifiseres som
aksjer med at personlige investorer i mot-
satt fall kunne oppna skjerming i henhold
til aksjonzrmodellen ved investeringer i
derivater gjennom verdipapirfond, mens
slik skjerming ikke vil oppnds ved direkte
investering i derivater. Departementet
papekte at man for 4 unngi en slik mulig-
het métte lage en losning der derivater
klassifiseres ulikt ved beskatning av
andelseiere som er henholdsvis personer og
selskap.!! Det er for s3 vidt riktig at dette
kan vere et argument mot 4 behandle
derivater pd samme méte som aksjer i rela-
sjon til skattereglene for verdipapirfond.
Departementet unnlater imidlertid helt &
peke pd den &penbare skjevheten i regel-
verket, nemlig at investeringer i derivater
gjennom et verdipapirfond behandles som
en renteinvestering for en selskapsinvestor,
mens en tilsvarende investering direkee i
de samme derivatene ville vert skattefri
under fritaksmetoden. At en slik skjevhet i
regelverket er 4 foretrekke fremfor at man
gjor nodvendige tilpasninger i anvendel-
sesomridet for aksjonzrmodellen, er van-
skelig & forstd.

11 Jf Prop. 1 LS (2015-2016), kap. 7.4.4, side 114.
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Ved utdelinger til andelseierne, og ved
realisasjon av andeler i verdipapirfondet,
vil slike aksje- og indeksderivater altsd
anses som rentepapirer ved beregningen av
forholdet mellom aksjer og andre verdi-
papirer. I et dilfelle der et verdipapirfond
har investert 100 % i aksjederivater, vil
eventuelle utdelinger fra et slike fond helt
ut bli skattlagt som renteinntekt pa
andelseierens hand. Ved at verdipapirfond
far fradrag for utdelinger i den utstrekning
andelseieren blir skattlagt for renteinntekt,
vil fondet i et tilfelle som dette 3 fullt
fradrag for utdelingen. Dette selv om inn-
tektene i fondet er skattefrie under fritaks-
metoden. I den grad fondet velger 4 foreta
utdelinger, vil resultatet bli at fondet opp-
arbeider seg store underskudd til frem-
foring.

Fremover vil det bli et spersmal om slike
derivatfond i det hele tatt vil veere en inter-
essant investering for selskapsinvestorer
(dvs. investeringer gjennom aksjeselskaper
e.l.). Et aksjeselskap som investerer direkte
i aksje- eller indeksderivater, vil som nevnt
ovenfor nyte godt av fritaksmetoden nir
det gjelder gevinstbeskatningen av slike
investeringer. Dersom investeringen i de
samme derivatene i stedet gjores gjennom
et verdipapirfond, vil utdelinger og gevins-
ter i stedet skattlegges som renteinntekter
med 25 % i aksjeselskapet.

Realisasjon

Utgangspunkr og overgangsregel

Ogsé ved gevinstberegningen ved realisa-
sjon av andeler i verdipapirfond, vil forde-
lingen mellom aksjer og andre verdipapirer
f3 betydning. Etter de nye reglene skal
aksjeandelen i fondet ved realisasjon settes
til giennomsnittet av aksjeandelen pr.

1. januar i ervervsdret, og 1. januar i reali-
sasjonsaret.

Ved gevinstberegningen vil sjablongreglene
som beskrevet i det foregdende komme til
anvendelse ved fastsettelsen av aksjeande-
len ved inngang og utgang av fondet. Der-
som aksjeandelen i fondet overstiger 80 %
f.eks. i ervervsaret, vil aksjeandelen anses &
veere 100 % pé det tidspunktet. Folgende
eksempel illustrerer regelen:

Den faktiske aksjeandelen i fondet ved
inngangen av ervervsdret var 92 %, og

70 % ved begynnelsen av realisasjonsiret. |
ervervsiret anses da aksjeandelen & vare
100 %, og 70 % i realisasjonsaret, hvilket
gir en gjennomsnittlig aksjeandel pd
(100+70/2) 85 %. I dette tilfellet vil 85 %
av gevinsten regnes som aksjeinntekt, og
falle inn under fritaksmetoden for en sel-
skapsinvestor og under aksjonzrmodellen
for en personlig investor.

Finansdepartementet har gitt en over-
gangsregel som vil f3 betydning ved reali-
sasjon av andeler. Regelen innebzrer at for
andelseiere som eide andeler i verdipapir-
fond som falt inn under definisjonen av
aksjefond etter de gamle reglene (dvs. fond
som eide minst én aksje), og disse ande-
lene er ervervet for 7. oktober 2015, skal
fondet i ervervsidret anses 4 ha investert

100 % i aksjer. I realisasjonsdret vil imidler-
tid den faktiske aksjeandelen det aret leg-
ges til grunn. Ved gevinstberegningen for
andelseieren vil siledes aksjeandelen settes
til giennomsnittet av 100 % og den fak-
tiske aksjeandelen pr. 1. januar i realisa-
sjonsaret.

Proposisjonen er imidlertid ikke helt klar
ndr det gjelder hvorledes overgangsregelen
er 4 forstd.!? Der heter det at aksjefond
som eier minst én aksje og andelen i fon-
det er ervervet for 7. oktober 2015, skal
anses 4 vere et aksjefond med 100 %
aksjer pd ikrafitredelsestidspunktet. De nye
reglene trer i kraft fra inntekesdret 2016,
og man kunne da tolke dette dithen at
fondet skulle anses 4 vare vektet 100 % i
aksjer pr. 1. januar 2016 med den folge at
realisasjonsgevinster i lopet av 2016 ville
innebzre at gevinsten som helhet ville bli
kategorisert som aksjeinntekt. Dette har
imidlertid ikke vert Finansdepartementets
intensjon, og i et brev av 4. november
2015 har departementet presisert at over-
gangsregelen kun var ment & fi betydning
for fastsettelsen av aksjeandelen ved 7nn-
gangen i fondet:

«Overgangsregelen regulerer aksjeandelen
ved tidspunktet for overgang til nye regler,

12 Jf. Prop. 1 LS (2015-2016), pkt. 7.4.6, s. 118.



og har ikke betydning for disposisjoner som finner sted senere,
verken i inntekesdret 2016 eller etterfolgende inntekesdr. Ved salg
av andel i 2016, skal aksjeandelen for salgstidspunktet fastsettes
med utgangspunke i den faktiske andelen pr. 1. januar 2016. Til-
svarende gjelder for utdelinger i 2016.»

Selskapsinvestorer

For selskapsinvestorer vil fritaksmetoden komme til anvendelse pd
gevinsten, men da slik at den er begrenset til den delen av gevin-
sten som gjenspeiler andelen av aksjer i fondet. Det vil da vere
den gjennomsnittlige aksjeandelen i ervervs- og realisasjonsaret
som beskrevet ovenfor, som fritaksmetoden vil gjores gjeldende
for. I eksempelet ovenfor vil fritaksmetoden folgelig legges til
grunn for 85 % av gevinsten, mens resten vil skattlegges som
renteinntekt med en skattesats pa 25 %.

Personlige investorer

For personlige andelseiere vil aksjonzrmodellen komme til anven-
delse, slik at ubenyttet skjerming vil komme til fradrag. Finans-
departementet papekte i forarbeidene at det prinsipielt mest kor-
rekee ville veere om det kun ble innremmet fradrag for ubenyttet
skjerming i den delen av gevinsten som knytter seg til aksje-
andelen i fondet. Av forenklingshensyn landet departementet
imidlertid p4 at ubenyttet skjerming skal kunne trekkes fra i hele
gevinsten.

I lys av de nye skattesatsene som innferes med virkning for 2016,
vil aksjeinntekter og renteinntekter bli skattlagt etter forskjellige
satser. Den delen av realisasjonsgevinster som anses som aksjeinn-
tekter, vil skattlegges med 28,75 % (hensyntatt tilleggsfaktoren pé
1,15). Renteinntekeer vil imidlertid skattlegges med 25 %.

Investeringer i underliggende fond

En serskilt problemstilling knytter seg til i hvilken grad investe-
ringer i underliggende fond, som igjen har investert i aksjer, skal
medregnes ved fastsettelsen av aksjeandelen i det norske verdipa-

pirfondet pé toppen.

I heringsnotatet foreslo departementet at aksjer i slike underlig-
gende fond kun skulle medregnes i den utstrekning andelen i
underfondet oversteg 25 %, og at kun aksjer i ett underliggende
ledd skulle tas med. I de vedtatte reglene ble det gjort flere end-
ringer til det opprinnelige heringsforslaget.

Skattlegging av fondet som andelseier

En forste problemstilling er hvorledes investeringer i underfond
skal behandles ved skattleggingen av selve verdipapirfondet som
andelseier. Som beskrevet ovenfor skal skattleggingen av inntekter
i verdipapirfond folge de alminnelige skattereglene for selskaper.
Dersom verdipapirfondet investerer i andre verdipapirfond, vil
bestemmelsene for beskatning av andelseiere som beskrevet oven-
for komme til anvendelse pa beskatningen av verdipapirfondet
som har investert i underfondet. Folgelig ma man fastsette forhol-
det mellom aksjer og andre verdipapirer i underfondet i henhold
til reglene som er beskrevet i det foregiende ndr man skal vurdere
hvorledes bide utdelinger og gevinster skal skattlegges i topp-
fondet.

Skattlegging av andelseier ved utdeling og realisasjon/
beregningstekniske forhold

Problemstillingen her er hvorledes sammensetningen mellom
aksjer og andre verdipapirer i toppfondet pavirkes av sammenset-
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ningen av verdipapirer i underfondet, ved beskatningen av utde-
linger og gevinster for andelseierne i toppfondet.

De nye reglene innebzrer at den faktiske aksjeandelen i underfon-
det skal beregnes og legges til andelen aksjer som eierfondet har
investert i direkte. Det er heller ingen begrensning nar det gjelder
hvor mange ledd nedover i kjeden man skal se hen til ved bereg-
ningen av aksjeandelen.

Aksjeandelen i underfondet skal medregnes med en forholdsmes-
sig andel. Folgende figur illustrerer regelen:

Norske
investorer

5%

Obligasjoner
mv.

Fond E@S Aksjer

10 %

Andre
verdipapirer

Aksjer

I dette tilfellet ser vi at toppfondets direkte investeringer i aksjer
utgjor 75 %. Videre eier fondet 20 % i et annet fond, som har
investert 90 % i aksjer. I og med at aksjeandelen i underfondet
skal medregnes med en forholdsmessig del ved fastsettelsen av
aksjeandelen i toppfondet, vil den totale aksjeandelen i toppfon-
det utgjore 75 % + 18 % (20 % av 90 %) = 93 %. Siden aksje-
andelen i dette dilfellet overstiger 80 % (jf. beskrivelsen av sjablon-
gen ovenfor), vil utdelinger fra dette fondet i sin helhet beskattes
som aksjeinntekt pd andelseiernes hender.

Den sjablongmessige losningen for underfond som ble foreslatt i
heringsnotatet (dvs. at aksjeandel i underfondet mé overstige

25 %, og at man kun tar hensyn til aksjer i ett ledd), er imidlertid
gjort gjeldende for situasjonen der fondet ikke selv innberetter
sammensetningen mellom aksjer og andre verdipapirer til skatte-
etaten (se nermere og rapporterings- og dokumentasjonsplikt
nedenfor).

Rapporterings- og dokumentasjonsplikt

Det er det enkelte verdipapirfondet som m3 innberette fordelin-
gen mellom aksjer og andre verdipapirer i fondet ved &rsskifter til
skattemyndighetene.

Dersom fondet ikke overholder rapporteringsplikten, er det

andelseier selv som m3i dokumentere forholdstallet. Dersom til-
fredsstillende dokumentasjon for fordelingen ikke fremlegges for
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skattemyndighetene, vil utdelinger fra
fondet i sin helhet bli skattlagt som renter.
Dersom det kun er dokumentasjon for
andelen aksjer i underliggende fond som
mangler, vil investeringer i slike underlig-
gende fond anses som andre verdipapirer
enn aksjer (dvs. rentepapirer).

Som nevnt ovenfor er det videre lagt opp
til at i dilfeller ved investeringer i under-
fond, og der fondet selv ikke innberetter
fordelingen mellom aksjer og andre verdi-
papirer til skatteetaten (dvs. det er overlatt
til andelseieren selv & dokumentere for-
delingen), skal aksjeandelen i underlig-
gende fond kun regnes med dersom den
overstiger 25 prosent. Videre medtas kun

aksjer som underliggende fond eier
direkee.!

Under heringsrunden papekte flere av
heringsinstansene at det var uklart hva
som 14 i kriteriet «tzlfredsstillende dokumen-
tasjon», og at departementet burde presi-
sere hva som ligger i dette. I proposisjonen
har departementet uttalt at det i samrad
med Skattedirektoratet vil utarbeide neer-
mere retningslinjer p& dette punktet.

13 Jf. Skatteloven § 10-20, niende ledd, tredje til femte
punktum.

Seerlig om investeringer i
utenlandske fond

Departementet har ikke i serlig grad
berort forhold knyttet til investeringer i
utenlandske verdipapirfond.

Det er imidlertid pé det rene at reglene
ogsé vil komme til anvendelse for beskat-
ningen av utdelinger og realisasjonsgevin-
ster for norske andelseiere som har inves-
tert i utenlandske verdipapirfond.

De utenlandske fondene vil som sidanne
ikke vaere gjenstand for norske skatteregler,
men de norske reglene vil likevel f3 en del
konsekvenser for norske og tilsvarende
utenlandske fond:

For det forste er verdipapirfond i en rekke
jurisdiksjoner fritatt for skatteplike, ogsd
pa renteinntekter. Transaksjoner eller utde-
linger fra slike fond vil folgelig ikke ha
noen skattekonsekvenser for selve fondet, i
motsetning til tilsvarende norske fond.

P4 grunn av at renteinntekter i stor
utstrekning ikke skattlegges i utenlandske,
vil for det andre heller ikke utenlandske
rentefond métte foreta utdelinger for 4
oppnd skattengytralitet slik norske fond
mé gjore. Norske rentefond ma sdgar i
enkelte tilfeller dele ut mer enn renteinn-

tekten for & oppnd skatteneytralitet, hvil-
ket gir utenlandske rentefond et klart kon-
kurransefortrinn sammenlignet med tilsva-
rende norske fond.

For det tredje vil det kunne bli en utford-
ring & oppfylle rapporterings- og doku-
mentasjonsforpliktelsene nir det gjelder
investeringer i utenlandske fond, da det i
stor utstrekning kun vil vere norske
andelseiere som har behov for informasjon
og dokumentasjon knyttet til fondets
investeringer fordelt pa aksjer og andre
verdipapirer pa gitte tidspunkter.
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erstatningsansvar

1 tilfeller der vedtak endres til gunst, har forvaltningsloven § 36 og ligningsloven § 9-11
regler om dekning av sakskostnader. For gvrig er det verken i forvaltningsloven eller
ligningsloven regler om erstatning for ugyldige vedtak eller andre myndighetsfeil.
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Hvorfor regler om sakskostnader?
Det horer til sjeldenhetene at forvaltnin-
gen gjor seg skyldige i sd graverende hand-
linger at det utloser erstatningsplike. At et
vedtak endres til gunst innebarer som
regel ikke at forvaltningen har opptradt
klanderverdig. Reglene om dekning av
sakskostnader i forvaltningsloven og lig-
ningsloven var nettopp begrunnet med at
forvaltningen som regel ikke hadde opp-
tridt erstatningsbetingende, og at det der-
for var nedvendig med serregler for at

borgeren ikke skulle lide tap ndr han fikk
et vedtak endret til gunst.

Subjektiv skyld som betingelse for
erstatning — culpa

Det mest vanlige erstatningsgrunnlaget for
forvaltningens feil er arbeidsgiveransvaret
etter skadeserstatningsloven § 2—1. Det
offentlige vil derfor som arbeidsgiver
kunne vere objektivt erstatningsansvarlig
for sine arbeidstakeres skadevoldende
handlinger gjennom subjektive feil. Bdde



