Om anskaffningskostnad f6r

nyemitterade aktier
Av professor Leif Mutén

Nir detta skrives pigir en nyemis-
sion 1 AB Volvo. P4 fem A-aktier emit-
teras en B-aktie till 150 %, alltsd 75
kr. B-aktierna har 1/10 rost men ar i 6v-
rigt likstillda med A-aktierna. Fria B-
aktier utges for fria A-aktier, bundna
B-aktier f6r bundna A-aktier. Likvid f6r
de nya aktierna erliggs senast den 31/5
med 6 % rinta fran 15/4. De nya aktier-
na ger utdelning forsta gangen &r 1967.
Teckningstiden avslutas 31/5, men emis-
sionen sker under forutsittning av or-
dinarie bolagsstimmans godkinnande.
Stimmodagen ir den 9/5.

Fragan ar nu vilken anskaffningskost-
nad, som vid framtida realisationsvinst-
berakning skall galla for agare av ny-

emitterade Volvo-aktier av serie B, lik-
som dven pa vilket sitt anskaffningsvar-
det for gamla A-aktier skall beraknas,
sedan teckningsratterna avskilts. Denna
friga dr sdrskilt viktig numera, sedan
vi fatt skal att rdkna med en framtida,
evigt realisationsvinstbeskattning som re-
sultat av aktievinstutredningens modor.

Gingse l6sning av problemet dr i
handboksframstillningarna (GRS Skat-
tehandbok, 6:e uppl,, s. 419, Lundevall,
Skattehandbok, 5:e uppl, s. 484) knuten
till den med gillande ritt ofta aktuella
fragan om vinstberikning vid evyttring
av teckningsritt. Enligt RA 1933 ref 43 |
delar man hir upp anskaffningsvardet
for den gamla aktien s, att den del av

skial. Man Aventyrar normalt inte ndgon
den skattskyldiges ritt genom att inte
underratta honom om rattelser av fel-
rikningar som leder till ligre taxering
for honom eller rattelser av andra uppen-
bara fel eller forsummelser som han
gjort till sin nackdel. Aven om det i prin-
cip ar fel att 1dta bli att sinda deklaranten
underrittelse vid sjilvklara rattelser till
hans f6rman kan det alltsd inte betraktas
som ett lika allvarligt fel som nir un-
derlatenheten giller en avvikelse till hans
nackdel.

En ledande tanke bakom underrittelse-
kravet ar att den skattskyldige, nir han
far sin debetsedel, antingen skall finna

188

full 6verensstimmelse mellan sedelns och
deklarationens slutsiffror eller ocksa med
ledning av en underrittelse om avvikelse
skall kunna stimma av debetsedeln mot
deklarationen. Det behover val knappast
framhéllas vilken betydelse det har for
fortroendet for taxeringsnimnderna och
for de skattskyldigas mojligheter att be-
vaka sina intressen att underrittelse-
skyldigheten fullgérs pd dsyftat sitt.

Till sist en praktisk detalj. Varfor inte
framstailla underrittelseformuldren i A 4-
format si att TO slipper vinda bladen
nir de mera ordrika underrittelserna
skrivs ut. Ett irritationsmoment skulle
forsvinna och tid vinnas.
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anskaffningsvirdet, som beloper pa teck-
ningsritten, anses utgora lika stor andel
av detta anskaffningsvirde, som teck-
ningsrittens forsiljningsvirde, nir den
saldes, utgjorde av det tillsammantagna
viardet av teckningsritten och den aktie,
varifrin den avskilts. Det finns inte na-
gon anledning att dra giltigheten av den-
na praxis i tvivelsmal.

Diremot skall hiar diskuteras, 1 vilken
omfattning man ur denna regel kan eller
bor dra konklusioner i frigan om in-
gangsvirdets fordelning pa gamla och
nya aktier i de fall, dar teckningsritterna
utnyttjas. Bratt (Deklaration och beskatt-
ning, 11:e uppl,, s. 131) vill hir generellt
tillimpa samma regel som vid avyttring
GRS Skattehandbok
stiller diremot upp tva alternativ.

Enligt det ena alternativet, tillampligt
vid fondemission och vid sddan nyemis-
sion, som avser nya aktier “av samma
slag och likaberittigade” med de gamla
aktierna, kan man enligt GRS proporti-
onera summan av de gamla aktiernas
anskaffningsvarde och vad som utgivits
fér de nyemitterade aktierna pa hela an-
talet aktier. Har man alltsd skaffat fem
gamla for t. ex. 105 kr/st och vid nyemis-
sion utgivit 75 kr f6r en sjitte aktie, blir
totala anskaffningsvirdet 5X1054-75=
600 kr och anskaffningsvirdet {6r var
och en av de sex aktierna 100 kr. Vi kal-
lar 1 det foljande detta alternativ for
”fondemissionsmetoden”. Enligt det and-
ra alternativet skall man berikna anskaff-
ningsvardet for de nya aktierna sd, att till
emissionspriset ligges den vid en pro-
portionering enligt RA 1933 ref 43 ut-
raknade andel av fOrvirvskostnaden f6r
de gamla aktierna, som belGper pi de an-
vanda teckningsritterna. Ingdngsvirdet
for de gamla aktierna reduceras i motsva-

av  teckningsritt.

rande min. Om alltsd teckningsritten
skulle vara vard 19 :- och en gammal aktie
med avskild teckningsritt 170:-, skulle
teckningsrattens anskaffningsviarde rep-
resentera 19/189 av den gamla aktiens an-
skaffningsvirde eller ca. 10:50. Anskaff-
ningsvardet f6r den nya aktien skulle dir-
for bli 75:--45X10:50 eller 127:50, me-
dan de gamla aktiernas anskafiningsvir-
de skulle sjunka fran 105 till 94: 50/st. Vi
skall kalla detta for "preferensaktieme-
toden”.

Det inses latt, att metoderna kan ge oli-
ka resultat beroende pa relationen mellan
emissionskursen och det historiska an-
skaffningsvirdet. Aven om virdet pa
teckningsratterna ir matematiskt “riktigt”
i den meningen, att det inte ar billigare el-
ler dyrare att kopa aktier via tecknings-
ratter dn direkt, kommer en fordelning av
anskaffningsvirdet enligt preferensaktie-
metoden att kunna ge olika anskaffnings-
virden fOor nya och gamla aktier. Vi ser
det i exemplet, dir en ny aktie berdknats
betinga priset 5X19:-4-75:==170 kr, el-
ler just vad en gammal var vird med av-
skild teckningsritt, men dir likval an-
skaffningsvardet efter preferensaktieme-
toden blev helt olika for gamla och nya
aktier.

Enklast kan detta forklaras sa, att den
del av den nya aktiens beraknade anskaf{-
ningsvirde, som varierar med den gamla
aktiens historiska anskaffningskostnad,
bara dr mervirdet Gver emissionspriset.
Det senare, i Volvo-fallet 75:- kr, ligger
fast. Har aktierna stigit i virde sedan an-
skaffningen, fir man darfor ett hogre
ingangsvarde f6r de nya aktierna an for
de gamla, och vice versa.

Ett problem vid anvindande av pre-
ferensaktiemetoden Ar virderingsdatum,
Nar, som i Volvos fall, noteringarna pa
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bade teckningsritter och gamla aktier
fluktuerat under emissionstiden, maste
det bli betydelsefullt, per vilken dag vir-
deringen skall ske.

Nir det giller inkOpsritter av utdel-
ningskaraktir har man i regel hjalpt sig
fram med en genomsnittskurs (jfr senast
RN I 2:5 1966). Diaremot har man inte
gjort nagot liknande vid detta slags trans-
aktioner. Det kan ocksa rent allmant dis-
kuteras, om man har ratt att bortse frin
vid vilken tidpunkt teckningsratten be-
gagnades. I Volvo-fallet kommer emeller-
tid ytterligare en synpunkt till, som, att
déma av RN I 2:6 1966, kan férmodas
bli av avgérande betydelse. Det stadgas
nimligen, att teckningen blir definitiv
forst genom godkinnande pa bolagsstim-
man. Med RN :s anvisning rorande be-
rikningen av realisationsvinst vid bytet
av Wifstavarfaktier i minnet ir det rim-
ligt att anta, att proportioneringen bdor
gbras med utgangspunkt fran kursvirde-
na den 9/5.

Mot detta skulle nigon kunna invinda,
att man t. ex. i GRS Skattehandbok (s.
4091.) finner den tidpunkt, da den skatt-
skyldige bundit sig, framstilld som den
avgorande i liknande sammanhang. Men
detta och liknande uttalanden forefaller
vara knutna till fall, da vederborande bo-
lags erbjudande redan dessfdrinnan varit
bindande, och RN I 2:6 1966 synes dar-
for inte innebira ndgon egentlig nyhet.
Det ar en annan historia, att man kan dis-
kutera hur preferensaktiemetoden prak-
tiskt skall tillimpas i ett fall som Volvos,
nir teckningsritterna vid stammotid-
punkten for linge sedan hunnit avidras
frin notering och ersittas med tecknings-
bevis avseende nya aktier.

Vi skall nu undersdka, hur preferens-
aktiemetoden skulle kunna tinkas tillim-
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pad i Volvo-fallet. Vi bor dirf6r anta, att
sisom dagsvirdet av en teckningsritt pr
9/5 skulle kunna betraktas motsvarande
del av virdet av ett teckningsbevis. Om
ett bevis alltsd noteras 1 t ex 170, blir vir-
det av en teckningsratt (170—75) :5=19
kr. For enkelhetens skull kan man kanske
bortse frén rintan, som l6éper frin den
15/4.

Nista steg ar att sitta detta virde i re-
lation till virdet av en gammal aktie plus
en teckningsritt. Darvid moter frigan,
om virdet av den gamla aktienskallberak-
nas inklusive kupong (enligt f6rslag vard
3:90) eller med kupongen avskild. Sak-
ligt kan bida stindpunkterna fOrsvaras.
Man kan siga, att vad aktiedgaren en
ging utgivit f6r de gamla aktierna mot-
svaras av inte bara teckningsritten plus
en gammal aktie med avskild kupong,
utan ocksd av den ritt till utdelning, som
innu bolagsstimmodagen far sitt uttryck
i borskursen. Men man kan ocksd — och
enligt min uppfattning kanske med nagot
stOrre ritt — siga, att i normalfallet, dvs.
i det fall, dir aktieforvirvet skett avse-
vard tid fore stimmodagen, utdelningen
motsvarar under innehavstiden upplupen
avkastning pa aktieigarens kapital, prin-
cipiellt skild frdn den kapitalavspjilk-
ning, som nyemissionen innebir.

Godtas detta resonemang, bor prefe-
rensaktiemetoden 1 fall av utnyttjad teck-
ningsritt tillimpas sd, att proportionering
gores med utgingspunkt frin vad som
bolagsstimmodagen borde vara kursen pa
gamla aktier med kupongen avskild. Som
ett ndirmevirde till denna kurs bor kanske
kursen dagen darefter kunna anvindas.
Ar denna t. ex. 171, medan teckningsrit-
ten enligt exemplet ovan varderas till 19,
faller 9/10 av anskaffningsvirdet pi en
gammal aktie pd den gamla aktien med
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avskild teckningsritt, medan 1/10 han-
for sig till teckningsritten. Anskaff-
ningsvardena, om kopet skett till 105,
blir alltsd 94:50 f6r gammal aktie och
127:50 {6r ny.

Den kursdifferens mellan gamla och
nya aktier, som i detta sammanhang kan
piverka berdkningarna, bestims av tva
faktorer. Den ena ir att de nya aktierna
innu inte dr firdigtryckta, nigot som
overgdngsvis kan trycka noteringen na-
gon procent. Den andra ir skillnaden i
rostratt, en omstindighet, som formod-
ligen knappast kommer att paverka kurs-
sittningen. Skillnaden kommer i varje
fall inte att std i nigon relation till den
for flertalet Volvo-dgare enligt pre-
ferensaktiemetoden uppkommande, bety-
dande skillnaden i anskaffningsvirde.
Den kommer dessutom i regel att peka at
fel hall: de nya aktierna kommer att pd
sin hojd bli mindre virda dn de gamla,
men deras anskaffningsvirden kommer
f6r alla utom de under senaste aret till-
komna aktiedgarna att ligga 6ver de gam-
la aktiernas.

Konklusionen hirav blir den, att pre-
ferensaktiemetoden som regel inte ir den
lampligaste att tillimpa vid en emission
av den hir diskuterade typen. GRS Skat-
tehandbok rekommenderar, som nimnts,
for fall, dir aktierna dr av samma slag
och likaberittigade, den langt enklare
fondemissionsmetoden. Den skulle hir
ge ett enhetligt anskaffningsvirde, enligt
exemplet (5X1054-75) :6=100 kr. Jag
vagar uttrycka gissningen att skattemyn-
digheterna inte kommer att motsatta sig
en tillimpning av samma enkla metod
ocksd 1 Volvo-fallet.

Dirmed skulle det stora flertalet aktie-
dgare, som utnyttjar sina teckningsratter,
aven vid en redovisning enligt aktievinst-

skatteforslaget kunna ta upp sina A- och
B- aktier i klump med samma anskaff-
ningsvirde pd alla aktier, i den man de
anskaffats samtidigt. Sakligt sett skulle
man kunna tillita sig denna forenkling
dtminstone under f6ljande tre forutsitt-
ningar: a) att de gamla aktierna fir vir-
deras utan kupong och alltsi inte pa
grund av ritt till utdelning skiljer sig i
virde frin de nya; b) att rostrittsdif-
ferensen inte medfér ndgon skillnad 1
kurssittning mellan gamla och nya ak-
tier — nagot som kommer att visa sig,
nir de nya aktierna ir firdigtryckta och
uppiort till notering, samt c) att den
kursskillnad, som hianfér sig till att de
nya aktierna inte dr tryckta, sdsom snabbt
overgdende kan negligeras. Eftersom den
allmant godtagna anvindningen av fond-
emissionsmetoden vid just fondemission
synes vila pd att man accepterar forut-
sattningarna a) och c), ir det egentligen
bara rostrittsfrigan, som ir svivande.
Blir kurssittningen likartad pad A- och B-
aktier, ir fOrutsittning b) uppfylld.
Aven i motsatt fall kan man diskutera
dess relevans, eftersom preferensaktie-
metoden i detta fall synes ignad att lita
anskaffningsvirdet avvika at “fel” hall.
Uttalandet i skattehandboken skulle allt-
sd, om det sagda giller, kriva en komplet-
tering, t. ex. sd, att man skrev: "under
forutsittning att gamla och nya aktier
1 for kurssittningen relevanta hinseenden
ar likvirdiga”. Diarmed skulle man ridda
en praktiskt enklare behandlingsmetod in-
te bara 4t de fall, dir nya aktier skiljer
sig frin de gamla i rostrittshinseende,
utan ocksd t. ex. dir de skiljer sig i fra-
gan om utlinningsklausul, utan att denna
skillnad reellt beaktas av marknaden. Be-
tydelsen hirav kan bli stor, om aktievinst-
skatten kommer i foreslagen form.
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REGERINGSRATTEN

Periodiskt understod till make

A. Besvir av TI angdende fru S:s in-
komsttaxering ar 1958. — Sedan fru S:s
man under forsta veckan i juni beskatt-
ningsaret lamnat makarnas gemensamma
hem, har fru S. den 10/10 1957 utan fore-
giende hemskillnad erhillit dom & dkten-
skapsskillnad mellan makarna. Fran man-
nen har fru S. mottagit under tiden juni
—oktober nimnda ar 450 kr for manad
samt — pi grund av forenamnda dom —
for vardera av manaderna november och
december samma ar 300 kr. — TN ansig
att fru S. fatt 1.800 kr som periodiskt un-

Till slut bor i tydlighetens intresse an-
mirkas tvd saker. For det forsta mdste
anvindandet av fondemissionsmetoden
vara frivilligt, om man inte skall fa en
diskrepans 1 behandlingen av aktieigare
som siljer sina teckningsratter & ena si-
dan, sidana som siljer sina teckningsbe-
vis & den andra. For det andra ar det vik-
tigt att komma ihdg, att de olika metoder
vi hir diskuterar bdda har det gemen-
samt, att de knyter an till det tidigare fan-
get. Vare sig man tillimpar fondemis-
sionsmetoden eller preferensaktiemetoden
ar man berattigad att i realisationsvinst-
hinseende aberopa arten och tidpunkten
I6r finget av de gamla aktierna.

1 Av samma mening tycks aktievinstutred-
ningen (SOU 1965:72) vara pd s. 31. Utred-
ningen uttrycker visserligen motsatt uppfattning
pa s. 40, men utan stod i praxis. Samma mot-
sittning aterfinnes i prop. 90/1966 s. 12 resp. 17.
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RATTSFALL

derstod fran mannen och beskattade henne
harfor. — Hos PN uppgav fru S. att hon
fatt 450 kr i ménaden under juni tom
oktober frin mannen. Med dessa pengar
hade hon betalat rianta och amortering av
lan pad makarnas villa, premier pi man-
nens forsakring, ranta pd ett hans 1an, av-
betalningar pi hans bil, hans telefonav-
gifter samt advokatkostnader for skils-
massan. — PN faststillde TN :s beslut.
— KR ansag emellertid att fru S. skulle
beskattas endast for de under november
och december 1957 erhallna understdoden,
600 kr, di sammanlevnaden mellan ma-
karna upphort {orst efter rittens dom pa
aktenskapsskillnad. — RR lidmnade T1:s
besvidr utan bifall och yttrade: Aven om
sammanlevnaden mellan makarna skulle
anses ha blivit havd redan under juni ma-
nad beskattningsiret ma med hinsyn till
vad fru S. uppgivit de belopp, som hennes
man ldmnat henne frin nimnda tid till
den 1/11 under beskattningsaret, anses 1
huvudsak avse for makarna gemensamma
utgifter och icke sddant periodiskt under-
stod, som ar att hinfora till skattepliktig
inkomst for fru S. (RR:s utslag den 28/10
1965.)

B. Besvir av TI samt L. angdende ma-
karna L:s inkomsttaxering &r 1958. —
Mannen L. hyrde och bebodde pa grund
av sondring i aktenskapet egen bostad
frin den 6/1 1957. Den 18/2 1958 démdes
till dktenskapsskillnad, varvid mannen
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