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Till statsrådet LundgrenBo

beslut våren 1992 bernyndigade regeringenGenom statsrådet Bo
Lundgren tillkalla särskild utredare med uppdrag göraatt atten en

vissa företagsskattefrägor.översyn av
Med stöd bemyndigandet tillkallades jag särskild utredare.somav

Utredningen 1992 års företagsskatteutredning.antog namnet
förstaI redovisades i betänkande i juni 1992 SOUettetapp,en som

199267, behandlades frågor bolagsskattesats, avvecklingom av surven,
förlustutjärnning m.m.

betänkande härmed överlämnas gäller dubbelbeskattningenDet som av
kvarhållnautdelade och inkomster hos aktiebolag och ekonomiska

föreningar.
den avslutade har sakkunniga deltagit depar-I etappennu som

tementsrädet Peder André, ekonomen Per-Olof Edin och professorn Sven-
Olof Lodin. Som har deltagit departementssekreteraren Ellenexperter
Brarnness Arvidsson, departementsrâdet Stefan Ersson, kammarrättsasses-

Olle Halldorf, skattedirektören Sune departementsrâdetJansson,som
Kindlund, departementsrádet Anders Kristoffersson,Peter ñl. dr Erik

Norrman och bankdirektören Niclas Virin.
följandeI kommer utredningen vissa inkomstskat-överetapp atten se

tefrågor i samband med omstruktureringar dir. 199354.
Särskilda yttranden har lärrmats Edin, Lodin och Virin.av

Stockholm den 14 maj 1993

Klas Herrlin
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Sammanfattning

Utredningens arbete i den avslutade har gällt den ekonomiskaetappennu
Övervägandenadubbelbeskattningen. sin utgångspunkt i det bolags-tar

skattesystem föreslås i departementspromemorian Beskattningensom av
Ändringarenskilda näringsidkare, i bolagsbeskattningen Dsm.m.

199328 och grundas på förslagen i utredningens första betänkande.som
Utmärkande för detta det i princip inte innehåller någraärsystem att
skattekreditskapande reserveringsmöjligheter. Skattesatsen %.25 Enär

utgångspunkt för beskattning kapitalinkomsterär inkl.att satsenannan av
aktievinster den 25 % andraäven kapitalinkomsterär aktievinsterän
beskattas efter %30 inkomståret 1994.t.o.m.
Utvecklingen i andra länder har gått lättnader i dubbelbeskatt-mot att

ningen medges på ägarnivån. Annell-avdraget således avvikande vilketär
medför internationella samordningsproblem. ökarDessa i betydelse i en
alltmer integrerad internationell ekonomi. Annell-avdraget vidareär
tekniskt komplicerat. Utredningen föreslår Annell-avdraget avvecklasatt
och lättnad ägarnivån.ersätts av en
En diskussion lättnader i dubbelbeskattningen bör hänsyn till detaom

skilda förutsättningarna för företag inte har tillgång till densom
internationella marknaden för riskkapital och företag har tillgång tillsom
denna marknad. Små och medelstora företag hör typiskt till den förrasett

och företag till denstoragruppen senare.
frågaI små och medelstora företag påverkas avkastningskravet föreom

skatter förutom bolagsskatten skatten i ägarledet. Vad gällerav av- -
företag saknar enligt ekonomisk teori skatten i ägarledet i huvudsakstora

betydelse för avkastningskravet före skatter. Däremot kan högre skatten
ägarledeti i Sverige i andra länder jämfört med beskattningenän av

ränteinkomster medföra ägandet svenska företag förskjuts tillatt storaav
utlandet.
Beskattningen bolagsinkomster bör inte onödigtvis begränsa möjlig-av

heterna för små och medelstora företag anskaffa riskkapital. Iatt
huvudsak skulle neutralitet med avseende på lånefrnansiering och
nyemission uppkomma för sådana företag utdelningsinkomsterom
undantogs från beskattning. En sådan lösning förutsätter aktievinsteratt

inkomster hållits kvar i bolaget undantas frånmotsvararsom som
beskattning. Utredningen har utarbetat metod för detta JIK-metodenen

grundval den RISK-metod nyligen införts i Norge. Metoderav som
detta slag relativtär komplicerade och ställer höga krav på dokumen-av
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Utredningen erfarenheteroprövade.internationellttation. De är attanser
slutlig ställningbör avvaktas innantillämpningen RISK-metodenfrån av

avskaffande dubbelbeskattningenfullständigttill frågan etttas av avom
bolagsinkomst.och kvarhållenutdelad

utstötningseffekter eller andraellerinte inlåsnings-För att ogynnsamma
förför utdelningsinkomster ochuppkomma bör skattesatseneffekter skall

mellan dennaalltförEttaktievinster överensstämma. stort spann
skaparför kapitalinkomsterskattesatsenoch den allmännaskattesats

kalkyler börEnligt utredningensför skattearbitrage. spannetutrymme
procentenheter.uppgå till högst 12,5ca

Annell-avdragethuvudfrågoma blir därmediUtredningens förslag att
utdel-endast halva beloppetregleravskaffas och ersätts att avomav

till beskattning.aktievinsterningsinkomster och tas upp
kunna finansierasmdkr skulleSkattebortfallet på 2,3 attgenom

för allabasbeloppet 100 kr% ca lreduceras med 3grundavdraget av
investeraincitamentenförbättraråtgärdinkomsttagare. En attsom

omfattningnämnvärd böråtgärd inte ifallfinansieras i så somgenom en
negativt.påverka arbetsutbudet

statsfinan-det inte finnsbedömningenregeringendet fall görFör attatt
andra handföreslår utredningen iför förslagetsiellt attutrymme en

utdelning ochförSkattesatsenbudgetneutral omläggning görs. mottagen
% % inkomstentill 20 80bör dåsvenska aktier sättasvinst avm.m.

sänkningfrågan fortsattbeskattning ochtilleller vinsten tas om enupp
förutsättningar för detbudgetmässigaskattesatsen närtas ansesuppav

föreligga.
aktualiserar reglerförstahandsförslagetgenomförandeEtt omav

innehasvärdestegring fastigheterlöpande beskattning som avav
särskilt.utredasfråga böraktiebolag. Denna
beskattning utdelning och vinstförde särskilda reglernafrågaI avom

utredningenföreslår3 § 12 SILaktier i fåmansföretag attmom.
beräknas efterkapitalinkomstbehandlingför procentsatsutrymmet en

innebärprocentenheter.plus 8 Dettamotsvarande statslåneräntan en
till gällande regler. Vidarei förhållandeprocentenheterhöjning med 3

vid beräkningen dentidigare löneuttagskall tillföreslås hänsyn tasatt av
intäkt tjänst. Somskallaktievinstdelstörsta tas upp som avsomenav

höjas. Slutligens.k. takbeloppetdetta bör detkonsekvens bl.a.en av
närstående vid tillämpninginte skallföreslås syskonatt avanses som

reglerna.
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Direktiven

direktivursprungligaUtredningens

sin helhetdir. 199261 finns idirektivursprungligaUtredningens
199267.betänkande SOUutredningensåtergivna i del 1 av
anfördes följande.dubbelbeskattningenekonomiskafråga denI om

undanröjsindustriländer lindras ellerjämförbaraSverigeflertalet medI
antingensker olikautdelade vinster. Detta sätt,dubbelbeskattningen av

eller s.k. split-rateutdelningsavdragföretagsnivånlättnader pågenom
hand avräknings-ägarnivån i förstalättnader påellersystem genom

på dettaharmoniseringredovisat kanEnligt vad jag tidigaresystem. en
sikt.ske först på långområde EG förväntasinom

dubbelbeskattningenlättnad ibegränsadSveriges del finnsFör en
Almen-avdraget. Avdragets.k.företagsnivån i form det avserav

får uppgå tillårliga avdragennyemitterat kapital. Deutdelningar på
Avdragen fårunder högst 20 år.emitterat beloppmaximalt 10 % av

beloppet. Avdraget förutsätter idet emitteradetotalt inte överstigasett
utdelning.skattskyldig förutdelningsmottagarenprincip är mottagenatt
önskvärdaantalhar Annell-avdragetl ekonomiskt avseende ett

företagsnivâ sänker detavdraget påegenskaper. Genom görsatt
investeringar i Sverige.nyemissionsfmansieradeavkastningskraven på

inhemska och utländskautdelningar tilllikabehandlar i princip ägare,Det
internationella direktinvesteringar i Sverige.vilket förökar intresset

den statsñnansiellakapital begränsaskopplingen tillGenom nytt
kostnaden.

Annell-avdraget. Reglernasvagheter medemellertid vissa ärfinnsDet
särskilt de spärregler skalltekniskt komplicerade,förhållandevis som
till skattefria Ekono-för utdelninghindra avdrag medges mottagare.att
begränsningsreglerna finans-olika kvantitativamiskt innebär de attsett
dyrare låneñnansiering. Eninvesteringar med nyemission är äniering av

jämfört med lånataktiekapitalskattemässig diskrimineringsådan av
bidrarsamhällsekonomiska snedvridningar och tillkapital skapar

försökerföretag och hushåll på olikakomplikationer sättattgenom
aktiekapital. verknings-finansiering med Denundvika högbeskattad mest

försörjning riskkapital ochåtgärden för underlätta företagensfulla att av
minska eller bort denna skattemässiganyetableringar därförär att ta

diskriminering.
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avvikandeAnnell-avdraget metod. Nämnas kanInternationellt ärsett en
förutsätts formella skattesatsi Rudinggruppens rapport attatt samma
kvarhållen vinst. kommen-för såväl utdelad Avtillämpas gruppenssom

utdelningsavdrag.framgå detta utesluter olika slagtarer att avsynes
utredaren hur dubbelbeskattningendenna bakgrund börMot överväga

ytterligare eller slopas helt. Samtidigtvinster kan minskasutdeladeav
bör påställning till lättnaderbör han sätt änannat ettta ges genomom

ekonomiska, tekniska och intebör beaktasutdelningsavdrag. Därvid
också visa hur in-Utredaren börinternationella aspekter.minst

del bör kompenseras.följd förslaget i dennakomstbortfallet till av

Tilläggsdirektiven

regeringssammanträde denbeslutade viddir. 199294,tilläggsdirektivl
Lundgren följande.anförde statsrådetnovember 1992,5

Mitt förslag

företagsskatteutredning Fiför 1992 årsföreslår uppdragetJag att
behand-utvidgas till omfattatilläggsdirektiv199211 ävenattgenom

kvarhållen vinst.lingen av

Bakgrund

i betänkandet SOU 199267företagsskatteutredning har1992 års
del lämnat förslagföretagsbeskattningen,reformeringFortsatt omav

och breddning skattebasenbolagsskattesatsenytterligare sänkning avav
direktiv dir. 199261 i avslutandeskall enligt sinaUtredningen enm.m.

ekonomiska dubbelbeskatt-till lättnader i denredovisa förslagetapp
fråga.ningen. vill åter dennaJag ta uppnu

beskattningofta ak-ekonomisk dubbelbeskattningMed avses en av
två led, både hos bolaget i formvinster sker itiebolags utdelade avsom

form skatt kapitalinkomst.aktieägarna i Denbolagsskatt och hos av
mening innebär avkastningi dennaekonomiska dubbelbeskattningen att

avkastning främman-beskattas hårdarekapital delas äneget utsom
finansiärema.beskattning endast hoskapital i det fallet skerde senare

Även dubbelbeskattas,i bolagen kan emellertidhålls kvarvinster som
skatt på aktievinstenutgår hos bolaget ochnämligen bolagsskatt närom

Dubbelbeskattning kvarhållnautgår hos aktieägaren.denna realiseras av
kapital hålls kvar i bolagetmedför avkastning påvinster att eget som

avkastning på främmande kapital.behandlas oförmånligare än
dubbelbeskattas både utdelad ochdet svenska skattesystemetI
Avgörande för dettakvarhållen vinst på kapital. utgör etteget om

skattebelastningenekonomisk mening avkast-problem i utöver att-
lånat kapitalför dennaning på kapital högreär än äreget om-

val mellan finansiera investeringardubbelbeskattning företagets attstyr
ochmed kvarhållen vinst hur detta påverkarmed nyemission eller

kapitalresurser. Därvid deneffektiviteten i allokeringen knappa ärav
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relativa storleken på skattekilen definierad skillnaden mellansom-
avkastningen före alla skatter och avkastningen efter alla skatter vid de-

finansieringsforrnemaalternativa betydelse.av
skattekilenOm vid finansiering med nyemission skattekilenär större än

finansieringvid kvarhållen vinst förmånsbehandlas kvarhållengenom
vinst vilket innebär inlåsning kapital i befintliga företag. Dettaav
inlåsningsproblem består i avkastningskravdet ställs på vissatt som en
investering blir högre investeringen finansieras med nyemitteratom
kapital finansiering med kvarhållensker vinst. innebärän Detom
annorlunda uttryckt avkastningskravet och in-att ett samma
vesteringsprojekt kan variera mellan olika företag beroende på de harom
tillgång till kvarhållen vinst eller ej.

lägreEn skattekil vid nyemission vid kvarhållen vinst motsatsvisän ger
upphov till utstötningsproblem, dvs. avkastningskravet vissett en
investering blir lägre vid finansiering med nyernitterat kapital medän
kvarhållen vinst.
På bolagsnivå reduceras skattebelastningen vid finansiering genom

nyemission särskilt avdrag för utdelning på nyernitterat kapital, detettav
s.k. Annell-avdraget. sker ytterligareDärutöver reduktionen av
skattebelastningen möjligheten till kapitalbaserat avdrag förgenom
avsättning till skatteutjämningsreserv. Det avdraget bidrar ocksåsenare
till reducera skattebelastningen vid finansiering med kvarhållen vinst.att
För beskattningen på ägarnivå gäller följande. aktieägareHos ärsom

fysisk både utdelning och reavinst på aktierutgör mottagenperson
inkomst kapital. innevarandeFör år skattesatsen för kapitalin-utgörav
koinst %.30 Endast fem sjättedelar aktievinster till beskatt-tasav upp
ning, vilket innebär beskattning efter %. Enligt förslag25 ien prop.
19929350 behålls denna ordning under åren 1993 och 1994. årFr.o.m.
1995 enligt förslaget %skattesatsen 25 både för utdelningar ochär
reavinster.
I andra länder det vanligt med lättnader aktieägarnivå. frågaär I om

utdelad vinst sig oftalättnaden uttryck i bolagsskatten helt ellertar att
delvis får räknas från skatten på utdelningen. Aktievinst oftaärav
lindrigt beskattad eller helt undantagen från beskattning.

Uppdraget

Utredarens uppdrag bör omfatta behandlingen utdelad vinstutöver av- -
behandlingen kvarhållen vinst. Utredaren bör således belysa huräven av

utdelad och kvarhållen vinst kan beskattas för skattemässig neutralitetatt
med avseende på finansiering investeringar i aktiebolag skall erhållas.av
Härvid bör undersökas bl.a. förändring bör omfatta allt bolagska-om en
pital eller den bör begränsas till kapital. En fråga ärnyttom annan om
lättnader bör medges på bolagsnivå eller på aktieägarnivå. Utredaren bör

ställning till det motiverat avvika från skat-ärta attom normen om
temässig neutralitet tillämpningsskäl.t.ex.av

viktigtDet hänsyn till vad gällerär i andra länder och tillatt tas som
praxis i dubbelbeskattningsavtal lättnader utformas såsamt att att
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på bolags- ochaktiebolagens vinsterbeskattningförsystemet av
kapitalmarknad.på fri internationellfungera välaktieägarnivå kan en

till önskemåletdet hänsyn bl.a.ställning tillUtredaren bör ta omom av
dubbelbeskattningenför lättnader ieffektivitet föreligger skälekonomisk

på bolags-aktiebolagens vinsterskatterför givetinom uttagett avramen
kanförslag hur lättnademaockså lämnaaktieägarnivå. Han böroch om

beskattning aktiebola-utanför föråtgärderfinansieras systemet avgenom
Även inomfinna skäl för lättnaderskulleutredarenvinster. attomgens

finansierat förslaghan utarbetaföreligger börnämnda inteden ettramen
till lättnader.

beskattningensådana ändringar iförslag tillUtredaren bör vidare lämna
företagsformer föranledsandrabedrivs iverksamhet avsomsomav

aktiebolag.förslaget avseende
i 3 § 12infördes särskilda reglerskatterefonnVid 1990 års mom.

och reavinströrande utdelningstatlig inkomstskatt1947576lagen om
förhindrareglernaSyftet medaktier i fâmansbolag. ärpå attatt

utreda-bör inte ingå ikapitalinkomst. Detbeskattasarbetsinkomst som
nödvändigaregler detta slagställning till äruppdrag att ta om avrens
motiverasföreslå sådana ändringarutredareneller ej. börDäremot som

övrigt.hans förslag iav
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Författningsförslag

Förslag till1
ändringLag i kommunalskattelagen 1928370om

Härigenom föreskrivs 48 § 2 kommunalskattelagenatt mom.
1928370 skall följandeha lydelse.

Nuvarande lydelse Föreslagen lydelse

48 §
mom.2 skattskyldig fysisk varit bosatt här i riket underperson, som

hela beskattningsåret, har till kommunalt grundavdrag enligt följande.rätt
Grundavdraget uppgår till 0,25 Grundavdraget uppgår till 0,22

basbelopp för taxerad inkomst basbelopp för taxerad inkomstsom som
inte överstiger 1,86 basbelopp. För inte överstiger 1,86 basbelopp. För
taxerad inkomst överstiger taxerad inkomst överstigersom som
1,86 inte 3,04 basbelopp 1,86 inte 3,04 basbeloppmen upp- men upp-
går grundavdraget till 0,25 bas- går grundavdraget till 0,22 bas-
belopp ökat med 25 det belopp ökat med 25 detprocent procentav av
belopp varmed den taxerade in- belopp varmed den taxerade in-
komsten överstiger l,86 inte komsten överstiger 1,86 intemen men
2,89 basbelopp. För taxerad in- 2,89 basbelopp. För taxerad in-
komst överstiger 3,04 bas- komst överstiger 3,04 bas-som som
belopp uppgår grundavdraget till belopp uppgår grundavdraget till
det belopp enligt föregående det belopp enligt föregåendesom som
mening utgår vid taxerad in- mening utgår vid taxerad in-en en
komst på basbelopp3,04 minskat komst 3,04 basbelopp minskat
med 10 det belopp med 10 det beloppprocent procentav var- av var-
med den taxerade inkomsten med den taxerade inkomstenöver- över-
stiger 3,04 basbelopp, dock lägst stiger 3,04 basbelopp, dock lägst
till 25 basbelopp. till 22 basbelopp.
Har skattskyldig under beskattningsåret uppburit lön eller gott-arman

görelse skattepliktig inkomstutgör enligt lagen 1958295 sjö-som om
mansskatt skall grundavdraget minskas med tolftedel för varje perioden

trettio dagar för vilken den skattskyldige uppburit beskattningsbarom
inkomst enligt nämnda lag enligt 1 § 2 lagen skattepliktigsamt mom.
dagpenning.
Med basbelopp basbeloppet enligt lagen 1962381 allmänavses om

försäkring för året före taxeringsåret.
Grundavdraget får inte överstiga den skattskyldiges inkomst aktivav

näringsverksamhet och tjänst minskad med avdrag i 46 Isom avses
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i 32 § 1intäktdärvid inteinräknastjänstinkomst mom.som avsesav
därvid inte avdrag46 § räknasenligtavdragh och Somförsta stycket

anvisningarnatredje stycketenligt punkt 6dispensgrund avavsom
näringsverksamhet eller intäktpassivinkomstgrundas påtill 46 § somav

h.första stycketi 32 § 1 mom.avses
hundratal kronor.till heltnedåtavrundasGrundavdraget

gångenförstaoch tillämpasjanuari 1994träder i kraft den llagDenna
taxering.vid 1995 års

19921484.Senastelydelse
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2 tillFörslag
Lag ändring i lagen 1947576 statlig inkomstskattom om

Härigenom föreskrivs 2 § 10 och 14 3 § 9 ochatt mom.,
inkomstskatt12 27 § 5 lagen 1947576 statligsamtmom. mom. om

skall ha följande lydelse.

Nuvarande lydelse Föreslagen lydelse

2 §
momI Bestämmelserna i 3-5, 18-27, 31-34, 41-44, 65 och 66 §§

kommunalskattelagen 1928370 tillämpas också vid taxeringen till statlig
inkomstskatt i den mån inte följer denna lag.annat av
I den mån bestämmelserna i kommunalskattelagen eller i denna lag

meddelade, med stadganden i kommunalskattelagen likartade bestäm-
melser tillämpliga vid taxeringen till statlig inkomstskatt,är skall även
anvisningarna till kommunalskattelagen i motsvarande delar tillämpas.

juridiskaFör dödsbon gäller bestämmelserna i fjärde-utompersoner
åttonde styckena.
Beskattningsåret det räkenskapsår slutatutgörs förenärmastav som

taxeringsåret. frågaI verksamhet på vilken bokföringslagen 1976om
125 inte tillämplig gäller dock följande. Beskattningsåretär får avse -

kalenderår räkenskapsår omfattar tiden den 1 maj-den 30utom som-
april, den juli-den1 30 juni, den september-den1 31 augusti eller tid

enligt 12 § andra stycket bokföringslagen medgetts för densom annan av
skattskyldige bedriven verksamhet. skattskyldigHar påbörjat eller upp-
hört med verksamheten eller lagt räkenskapsåret, skall räkenskapsåretom

beskattningsår hinderutgöra det omfattar tid tolvänutan attav annan
månader. Räkenskapsår utsträcks omfatta längre tid adertonänattsom
månader skall dock inte i något fall räknas beskattningsår. Inte hellersom
skall räkenskapsår lagts till tid kalenderår räknasänsom om arman som
beskattningsår i fall då omläggningen har skett för fåänannat att samma
räkenskapsår för förvärvskällan frågai för den skattskyldi-som annan av

bedriven verksamhet för vilken brutet räkenskapsår godtasge som
beskattningsår.

inkomst hänförs tillAll förvärvskälla.samma
intäkt näringsverksamhetTill Till intäkt näringsverksamhetav av

räknas vad följer räknasutöver vad följerutöversom av som av- -
första och andra styckena -löpan- första och andra styckena -löpan-
de kapitalavkastning, vinst realisa- de kapitalavkastning, vinst realisa-
tionsvinst vid icke yrkesmässig tionsvinst vid icke yrkesmässig
avyttring tillgångar och sådana avyttring tillgångar och sådanaav av
förpliktelser i förpliktelser3 § i 3 §som avses som avses
l lotterivinst inte 1 lotterivinst intesamt samtmom. som mom. som

frikallad frånär beskattning enligt frikallad från beskattningär enligt
19 kommunalskattelagen.§ 19 § kommunalskattelagen. frågaI

utdelning på aktier i svenskaom
aktiebolag och andelar i svenska
värdepappersfonder och ekonomis-
ka föreningar, pá vinstan-ränta
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vilken låntagaren intedelslån för
på grundtill avdraghar rätt av

vinstföreskriftema i 9 samtmom.
finansiella in-svenska sådanapå
i 27 § 1strument som avses mom.

skall dock endast 50 procent av
utdelningen eller vinsten tas upp

gäller dock inteintäkt. Dettasom
på lagertillgâng,för utdelning
för vilken detutdelningsådan

tillutdelande företaget har rätt
vinst påavdrag enligt 8 mom.,

skuldebrev ellerkonvertibelt ut-
pá andel i värde-delning och vinst

tillfälligtpappersfond änannatsom
del bestårtill någonhelt eller av

tillgångar värdepapperandra än
i 27 § 1avses mom.som

den be-Ränteutgift och medmed den be-Ränteutgift och --
i 14gränsningi 14gränsning mom.som angesmom.som anges --

realisationsförlust vid ickeicke förlustrealisationsförlust vidförlust
tillgångaryrkesmässig avyttringtillgångaryrkesmässig avyttring avav

förpliktelser räknasochförpliktelser räknasoch som om-om-som
näringsverksamhetkostnad inäringsverksamhet ävenkostnad i även

första ochinte följeroch dettaförstadetta inte följer närnär avav
styckena. Endast 50andraAvdrag medgesstyckena.andra procent

dockförlust räknasför inköpför utgifterinte somenav av
omkostnad endast 50liknandeför andralottsedlar eller procentom

vinst skulle ha tagitsi lotteri.insatser uppav en
medges inte förintäkt. Avdragsom
lottsedlar ellerutgifter för inköp av

liknande insatser i lotteri.för andra
realisationsförlust tillämpasellerrealisationsvinstberäkningVid av -

och 26 §25 § 1-8första stycketföljervadutöver mom.avsom -
6 mom.

mom investmentföretag gäller,förinkomstberäkningenVid10 ett
lag,bestämmelser i dennaövrigaföljervadutöver avsom

aktier ochförlust vid avyttringvinst ellerinte tillhänsyn tasatt av
i 27 § landra värdepapper mom.,avsessom

intäkt 1intäkt 22. att tasatt tas som upp pro-upp pro-som
värdet vidför är räknatvärdet vidför är räknat centcent avav

beskattningsâretingångenbeskattningsâretingången avavavav
§i 27egendomi 27 §egendom avsessomsom avses

ll mom.,mom.,
får med 50avdragför görasavdrag fär3. göras attatt annan
utdelning§i 3 änutdelning än procent somav annansom avses

fjärde stycketi 3 § 7företa-fjärde stycket7 mom.avsessommom.
för be-företaget har beslutatför beskattnings-har beslutatget som
med såskattningsäret, dock inteså beloppåret, dock inte med stort

föranlederbelopp detföranleder underskott.det attstortatt
underskott.
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Förlust uppkommit I fråga förlust uppkom-som genom om som
aktie förlorat sitt värde till följd mit aktie förlorat sittatt attgenom

bolaget upplösts värde till följd bolagetatt attav genom av
likvidation eller fusion upplösts likvidation ellergenom genom
enligt 14 kap. eller ak-1 2 § fusion enligt kap.14 ellerlgenom
tiebolagslagen 1975 1385 eller 11 2§ aktiebolagslagen 19751385
kap. eller bankaktiebolags-1 2§ eller kap. eller §bankaktie-11 1 2
lagen 1987618 hinder bolagslagen 1987618 medges,är, utan

vad i första hinderstycket vadsägs isägsutanav som av som
avdragsgill till den del förlusten första stycket avdrag med 50

utdelning från bolaget den del förlustenmot procentsvarar av av
slag i 3 § utdelning frånänannat motav som avses som svarar

7 fjärde under be- bolagetstycket slag änannatmom. av som avses
skattningsåret före-och i 3 § fjärde7 stycket undernärmast mom.
gående beskattningsår. beskattningsåret och före-närmast

gående beskattningsår.
Med investmentföretag svenskt aktiebolag eller svenskettavses en

ekonomisk förening uteslutande eller så uteslutandegottsom som
förvaltar värdepapper eller likartad lös egendom och uppgiftvars
väsentligen välfördelat värdepappersinnehavär erbjudaatt ettgenom
aktie- eller andelsägare riskfördelning och vari fysiskaantalett stort

aktier eller andelar.ägerpersoner
Vad föreskrivits för in- Vad föreskrivits för in-som som

vestmentföretag gäller också för vestmentföretag gäller också för
värdepappersfonder. värdepap- vårdepappersfonder.För För värdepap-
persfonder intäkten enligt persfonder intäktenutgör enligtutgör
första stycket dock2 1,5 första stycket dock2 75procent. procent.

momf14 fråga juridiskaI 14 I fråga juridiskaom mom. om
dödsbon medges dödsbon medgesutom utompersoner personer

avdrag för förlust vid avyttring avdrag för realisationsförlust vidav
tillgång i §27 1 avyttring tillgång isom avses mom. av som avses
endast vinst vid avyttring 27 § endast1 skatteplik-mot motav mom.
sådan tillgång. Uppkommer under- tig realisationsvinst vid avyttring
skott behandlas det vid taxeringen sådan tillgång. Uppkommerav
för det följande beskatt- underskottnärmast behandlas det vid taxe-
ningsåret förlust vid avyttring ringen för det följandenärmastsom

tillgång i första beskattningsåret avdragsgillav som avses me- som
ningen. Förlust uppkommit realisationsförlust vid avyttringsom av

aktie förlorat sitt värde tillgång i förstaattgenom som avses me-
till följd bolaget upplösts ningen. I fråga realisationsför-attav om

likvidation eller lust uppkommit attgenom genom som genom
fusion enligt 14 kap. eller 2§ aktie förlorat1 sitt värde till följd av
aktiebolagslagen 19751385 eller bolaget upplösts likvida-att genom

eller11 kap. 1 2§ bankaktiebo- tion eller fusion enligt 14genom
lagslagen 1987618 kap.är, 1 eller 2§ aktiebolagslagenutan
hinder vad avdragsgill 19751385 eller kap.11 eller1sagts,av nu
till den del förlusten 2 § bankaktiebolagslagen 1987motsvarar
utdelning från bolaget slag 618 medges, hinder vadannat utanav av

iän 3 § 7 fjärde avdrag med 50sagts,som procentavses mom. nu
beskattningsåretstycket under och den del förlustenav av som svarar

föregående beskattningsår.närmast utdelning från bolagetmot annatav
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i 3 § 7slag än mom.som avses
beskattnings-fjärde stycket under

be-föregåendeochåret närmast
skattningsår.

innehavet denintestycket gälleri förstaBegränsningen avytt-om av
skattskyldigedenbedrivsverksamhetbetingatstillgångenrade som avav
eller organi-äganderättsförhållandentillmed hänsyneller företag somav

gällerskattskyldige Denstå den nära.satoriska förhållanden kan anses
tredje stycket8i 7 §företagsådantinte heller ett mom.som avsesom

vidnämnda stycketi detröstetalandel medaktie elleravyttrat som anges
a.

§3
m0m.5 ochavkastning, vinsterlöpandekapital räknasTill intäkt1 av

mån intäkten intei den årfrån egendom,härrörintäkt attsomannan
hör blandintäkt kapitalTillnäringsverksamhet.hänföra till annatav

fordringar,andraobligationer ochbanktillgodohavanden,ränta
andelar,aktier ochutdelning

tillgångar ochyrkesmässig avyttringvid ickevinst realisationsvinst av
därmed jäm-andratermineroptioner ochenligt avtalåtaganden samtom

förpliktelser,förliga
privatbostad,upplåtelseersättning vid av

kommunal-beskattning enligt 19 §frikallad frånintelotterivinst ärsom
1928370,skattelagen

bostadsändamål.förstatligt räntebidrag
på aktier iutdelning[fråga om

och andelar isvenska aktiebolag
vårdepappersfonder ochsvenska

påföreningar,ekonomiska ränta
för vilken låntagarenvinstandelslån
till avdrag på grundinte har rätt

iföreskrifterna 2 § 9 samtmom.av
finansiellapå svenska sådanavinst

i 27 §instrument som avses
endastskall 501 procent avmom.

vinstenutdelningen eller tas upp
gäller dock inteintäkt. Dettasom

vilken detsådan utdelning förför
tillföretaget harutdelande rätt

vinst påenligt § 8avdrag 2 mom.,
eller utdel-konvertibelt skuldebrev

i vårde-och vinst på andelning
tillfälligtpappersfond änannatsom

del bestårhelt eller till någon av
tillgångar värdepapperandra ån
i 27§ 1 mom.avses

fordringar ochvalutakursvinstTill realisationsvinst hänförs även
skulder i utländsk valuta.
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enligt kap.utbetalning till aktieägare 12 1 §Med utdelning ävenavses
9 kap. § bankaktiebolagslagen19751385 och 1aktiebolagslagen

aktiekapitalet eller reservfonden eller vidnedsättningvid1987618 av
hänförs vidare utbetalning fusions-Till utdelninglikvidation.bolagets av

aktiebolagslagen och 11 kap.enligt 14 kap. 6 §vederlag till aktieägare
utbetalning frånutdelningbankaktiebolagslagen. Som även§7 anses

med sådan utbetalning frånjämförligbolag utbetalningenutländskt ärom
meningen.i första eller andrabolagsvenskt avsessom

aktier i vissa fall skallvid försäljningutdelning och vinstAtt av
tjänst framgår 12till inkomsthänföras mom.avav

avyttring skallvinst vidfråga tillgångGäller i tasatt en upp somom en
händelsehandkapital inträffar iintäkt och ägares en somsammaav

avyttring i stället skallvinst vidmedför vederlaget eller tasatt en upp
beskattningkaraktärsbyte skernäringsverksamhetintäkt som omsom av

vederlag motsvarande marknadsvärdeförhadetillgången ettavyttrats
anskaffats vid karaktärsbytethärefter haTillgångenavskattning. anses

yrkande sker dock intePå den skattskyldigesför marknadsvärdet.
tillgången sitt anskaffningsvärde.fall behållersådantavskattning. I

mom.° för omkostnader förfår avdragintäkt kapital2 Från görasav
fysisk har varitsåvitt gällerintäktemas förvärvande samt, person som

för ränteutgiftbeskattningsåret och svenskt dödsbo,underbosatt i Sverige
yrkesmässig avyttringvid ickerealisationsförlustoch förlust av
i i den mån inteförpliktelser 1tillgångar och sådana anges mom.,som

förutsättning avdrag inteallt underi § femte stycket,31 attannat anges
Avdrag för realisationsför-näringsverksamhet.skall från intäktgöras av
skattskyldighet skulle hafysisklust får dock göras person omav arman

avyttrade egendomen.på denförelegat för realisationsvinst
på fordringar ochvalutakursförlustTill realisationsförlust hänförs även

skulder utländsk valuta.i
realisationsförlustAvdrag förrealisationsförlustAvdrag för

förlus-förlus- medges med 70med 70medges procentprocent avav
ii den mån intemån inte ideni ten, annatannatten, angesanges

29§ 2mom.29§ 27§ 6 elleroch 6 eller27§ 5 mom.mom.
dock med 35Avdrag medges2 pro-mom.

enligtförlustencent om mom.av
andra stycket endast 50 procent av

tagitsvinst skulle ha upp somen
iintäkt. fall 27 §I angessom

gäller vad där före-5 mom. som
skrivs.

del de överstigerfår endast till denFörvaltningskostnader dras av
beskattningsåret.under000 kronor1

lottsedlar eller för andrainte för utgifter för inköpAvdrag medges av
liknande insatser i lotteri.
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förFrån intäkt kapital får avdrag också avgift förgörasav pen-
sionsförsäkring den omfattning i punkt 6 tredje och sjättei som anges

anvisningarna till § kommunalskattelagenstyckena 46 1928370.av
7m0m.7 Utdelning från aktiebolag eller ekonomisk förening, utgårsom
förhållande försäljningar eller efter därmed jämförligi till inköp eller

endast innebärgrund, skattefri, utdelningen minskning iär när en
levnadskostnader.

sitt innehav aktier i svenskt aktiebolagHar skattskyldig grund av av
eller andelar i svensk ekonomisk förening erhållit företrädesrätt till

företaget vinstandelslånteckning sådant i 2 §upptagetav som avsesav
utnyttjar företrädesrätten, det värde9 skall, hanmom. som genomom

tillförts honom inte intäktföreträdesrätten kan ha utgöraanses anses av
kapital.

från sådan Föreskrifterna utdelningutdelningAnnan om
bostadsförening sådant tillämpas på utdelning fråneller bo- annan
stadsaktiebolag i 2§ sådan bostadsförening eller sådantsom avses

bostadsaktiebolagi form bostad eller i 2 §7 än som avsesmom. av
i formförmån fastighet räknas 7 bostad elleränmom. avannan av

för med- förmån fastighet,såsom intäkt kapital ävenannan avav
utdelningen intelemmen eller delägaren, utgått i förhål-även om om

den inte utgått i förhållande till lande till innehavda andelar eller
innehavda andelar eller aktier, aktier, och i den mån utdel-om om
och i den mån utdelningen översti- ningen överstiger sådana på be-

sådana på beskattningsåret skattningsåret belöpande avgifterger
belöpande avgifter och andra in- och andra inbetalningar till för-
betalningar till föreningen eller bo- eningen eller bolaget, intesom

bestämmel- enligt bestämmelsernalaget, inte enligt i 3som mom.
i femte femte stycket3 stycket kapi-är äratt attserna mom. anse som

kapitaltillskott. taltillskott.anse som
utdelning från aktiebolagAnnan svenskt i l tredjeän som avses mom.

stycket skattefri den uppburits i förhållande tillhar innehavdaär om
aktier och utgår i form aktier i svenskt aktiebolag. Somett annatav
förutsättningar gäller följande. utdelande bolagetDet skall ha aktier
inregistrerade utdelningvid svensk börs. När lämnas skall bolageten -
direkt eller indirekt ha innehaft samtliga aktier i det andra bolaget-
sedan ingången föregående beskattningsâr eller sedan detnärmastav
andra bolaget började bedriva verksamhet något slag. Samtliga aktierav
i det andra bolaget skall delas verksamhet därefterDen bedrivsut. som
eller skall bedrivas skalli vartdera bolaget betydande omfattningvara av
i förhållande till den verksamhet bedrevs i det utdelande bolaget.som
Utgör de utdelade aktierna lager hos utdelningen skallmottagaren av
denne intäkt värdet aktierna. Värdet skall bestämmas enligttasom upp av
punkt första2 och sjunde styckena anvisningarna till § kommunal-24av
skattelagen 1928370.
Utdelning enligt fjärde stycket skattefri för inteär även mottagare som

aktierna i det utdelande bolaget.äger
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m0m.8 aktier huvudregelnsvenskaBeträffande avkastning är9 attav
ellerför den kupongenintäktdensamma ägaretas avsom varupp som

tillgängligutdelningen, denna blevtillanledning hade närrättannanav
för lyftning.

köp, byteden,köp, byte Förden,För som genomsom genom
för-därmed jämförligt avtalför- ellerdärmed jämförligt avtaleller

till utdelning på svenskpå svenskutdelningtill värvat rättvärvat rätt
svensk värde-aktie eller på andel iandel i svensk värde-aktie eller på

ekonomisk för-pappersfond ellerekonomisk för-pappersfond eller
utländskt bolag ellerening eller iutländskt bolag ellerening eller i

värdepappersfond, skallutländskvärdepappersfond, skallutländsk
tilläm-föreskrrftema utdelningendast detintäktsåsom upptagas om

endast det belopp, varmedeller, pávarmed utdelningenbelopp, pas
förvärvarenutdelningen eller,överlåtitförvärvaren i sin tur omom

överlåtit till utdel-därvid i sinutdelning, den rättentillrätten tur
erhållna valutanden därvidöverstigit det vid ning,erhållna valutan

utgivnaöverstigit det vid förvärvetförutgivna vederlagetförvärvet
för till utdelning.vederlagetutdelning. rättentillrätten
vederlag utgivits förfråga avdrag föri sådant fallUppkommer somom
utdelningstillfälle, skalltill utdelning vidförvärv änrätt ettmerav

utdelningspostema enligt fördelningpå olikabelöpa devederlaget anses
i denlängd och under iakttagandetill periodensdessa med hänsyn att,
såsomvederlag kunnat utnyttjasbelöpandemån på viss utdelningspost

får avräknas pååterstående beloppetfrån denna, det närmastavdrag
förvärvet tilleller utdelningsposter. Avser rättföljande utdelningspost

föranleder tillsärskilda skälobestämd tid, börutdelning under om
tio år.periodvederlaget avräknas underannat, en av
skall motsvarandesvensk aktiegäller utdelningVad ägasom

värdepappersfondutdelning på andel i svensktillämpning beträffande
utländskt bolag elleraktie eller andel ieller ekonomisk förening, annan

värdepappersfond.utländsk
Överstigermom utdel-Överstiger utdel- 1212 mom.

ningen på aktier i fåmansföretagfåmansföretagningen pâ aktier i ettett
den skattskyl-skattskyl- sådenså procentstorprocentstor avav

anskaffningskostnad för akti-för akti- digesanskaffningskostnaddiges
lämnade ovillkorliga kapi-kapi- ochlämnade ovillkorligaoch ernaerna

taltillskotttaltillskott mot stats-stats-mot som svararsvararsom
vid utgångenlåneräntanlåneräntan vid utgången novem-avav novem-

beskattningsåret medmed ber året föreföre beskattningsåretber året
procentenheter, skallskall tillägg åttafem procentenheter,tillägg avav
beloppöverskjutandeöverskjutande belopp tastas upp somupp som

tjänst. aktierna för-aktierna för- intäkt Harintäkt tjänst. Har avav
påpå sätt änän värvatsvärvats sätt annatannat genomgenom

därmed jämförligtjämförligt köp, byte ellerköp, byte eller därmed
anskaffningskostnadenanskaffningskostnaden fång, skallfång, skall

§ beräknas med tillämpning 24 §beräknas med tillämpning 24 avav
tredje stycket.tredje stycket. 11 mom.mom.

år det högsta belopp på grundUnderstiger utdelningen visst som av
intäkt kapital, ökas det beloppförsta stycket får tas av somupp som
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år får intäkt kapital i motsvarande mån sparadtassenare upp som av
utdelning för den ägde aktierna vid utdelningstillfället eller,som om
utdelning inte förekommit, för den aktierna vid beskatt-ägersom
ningsårets utgång. Belopp kvarstående sparad utdelningmotsom svarar
läggs för varje år till anskaffningskostnaden vid beräkning enligt första
stycket.
Uppkommer realisationsvinst vid Uppkommer realisationsvinst vid

fåmansföre-avyttring aktier i avyttring aktier i fårnansföre-ett ettav av
skall hälften den del skall 75 den deltag tag procentav av av av

överstiger kvarstående vinstenvinsten överstiger kvarståendesom som
sparad utdelning intäkt sparad utdelning intäkttas tasupp som upp som

Uppkommer realisations- tjänst.tjänst. Uppkommer realisations-av av
förlust aktierna förlorat förlust aktierna förloratatt attgenom genom
sitt värde till följd företaget sitt värde till följd företagetatt attav av

likvidation upplöstsupplösts eller likvidation ellergenom genom
fusion eller fusionenligt 14 kap. 1 enligt kap.14 1 ellergenom genom

2 § aktiebolagslagen 19751385 2 § aktiebolagslagen 19751385
förstaskall vid tillämpning skall vid tillämpning förstaav av

stycket det överskjutande beloppet stycket det överskjutande beloppet
minskas med förlusten. minskas med förlusten.
Bestämmelserna i första-tredje styckena gäller för utdelning ochäven

avyttring under tio beskattningsår efter årdet då företag upphörtett att
fåmansföretag i fråga utdelning eller realisationsvinst på aktieromvara
den skattskyldige eller någon honom närstående ägde företagetnärsom

upphörde fåmansföretag eller har förvärvat med stöd sådanaatt vara av
aktier. fråga förvärvats föreI aktier år 1990 gäller vid tillämp-om som

första-tredjeningen styckena följande.av
anskaffningskostnadSom får värdet på aktierna vid utgångentas upp

år 1990 beräknat enligt punkt anvisningarna5 till och3 4 §§ lagenav av
1947577 statlig förmögenhetsskatt i dess då gällande lydelse.om
Därvid gäller dock värden enligt första-fjärdepunkt 5 styckenaatt som
tagits till eller75 30 skall multipliceras med 1,4 respektiveprocentupp
3,5. Har femte stycket nämnda anvisningspunkt tillämpats skallav
a värdet multipliceras med någon del5 underlaget vidom av

värderingen ned till 20satts procent,
b i andra fall värdet multipliceras med 3,5 någon delän a om av

underlaget vid värderingen ned till 30satts procent,
i andra fallc och b värdet multipliceras medän 1,4 någon dela om

underlaget vid värderingen tagits till 75 procent.av upp
2. Anskaffningskostnaden får den inte beräknas enligt bestäm-om-

melsema i räknas1 med hänsyn till förändringarna i det allmännaupp-
prisläget från och med förväivsåret, dock tidigast från och med år 1970,
till år 1990. Motsvarande gäller för ovillkorliga kapitaltillskott gjortssom
före år 1990.
Bestämmelserna i första-tredje styckena tillämpas endast denom

skattskyldige eller någon honom närstående varit verksam i företaget i
betydande omfattning under beskattningsåret eller något de tioav
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beskattningsår föregått beskattningsåret.närmast Bestämmelsernasom
gäller dock den skattskyldigeäven eller den honom närstående underom
någon del denna tidsperiod varit verksam i fåmansföretag,ett annatav

bedriver eller likartad verksamhet, under förutsättningsom samma att
denna verksamhet inte påbörjades under det tionde beskatt-änsenare
ningsåret efter det år då verksamheten i det först avsedda företaget
upphörde.
Om den skattskyldige visar Om den skattskyldige visaratt att

utomstående i betydande omfatt- utomstående i betydande omfatt-
ning del i företaget och haräger ning del i företagetäger och har

till utdelning,rätt skall bestäm- till utdelning,rätt skall bestämmel-
melserna i första-tredje styckena i första-tredje styckena inteserna
inte tillämpas, inte särskilda tillämpas, inte särskilda skälom om
skäl föreligger. Härvid beaktas föreligger. Härvid beaktas även

förhållandenaäven under de tio förhållandena under de tio beskatt-
beskattningsår före- ningsårnärmast föregåttnärmast be-som som
gått beskattningsåret. Med utomstå- skattningsåret. Med utomstående
ende sådana på sådana vilkaavses personer avses personer
vilka bestämmelserna i första- bestämmelserna i första- tredje
tredje styckena till följd femte styckena till följd femte stycketav av
stycket inte skall tillämpas. frågaI inte skall tillämpas. frågaI om

realisationsvinst gäller dess- realisationsvinst gäller dessutomom att
intäkt tjänst skall intäkt tjänst skallutom högstatt som tasav som av

högst sammanlagt be- sammanlagt belopp förtas ett ettupp upp som
lopp för den skattskyldige och den skattskyldige och honom när-som
honom närstående under stående under tidsperiodsamma samma
tidsperiod uppgår till 100 basbe- uppgår till 200 basbelopp för av-
lopp för avyttringsåret enligt lagen yttringsåret enligt lagen 1962381
1962381 allmän försäkring. allmän försäkring minskat medom om

lön och värdet förmånav annan
under tidsperioden till den skatt-
skyldige honomoch närstående.
Som lön härvid beloppävenanses

tagits intäkt tjänstsom upp som av
enligt första stycket.

den skattskyldigesOm make eller såvitt gäller skattskyldig under 18-
år förälder eller under någon delär den tioårsperioden harsenasteav-
varit verksam företageti i betydande omfattning och den skattskyl-om
diges beskattningsbara förvärvsinkomst, med bortseende från det belopp

enligt bestämmelserna i första-tredje styckena skallsom tas upp som
intäkt tjänst, understiger makens eller förälderns beskattningsbaraav
förvärvsinkomst, skall vid beräkning enligt 10 § skatt på tjänsteintäk-av

den skattskyldiges beskattningsbara förvärvsinkomst,ten innan tjänstein-
täkten beaktas, makens eller förälderns beskattningsbaramotsvaraanses
förvärvsinkomst.
Med verksamhet eller innehav aktier i fåmansföretag likställsettav

verksamhet eller aktieinnehav i företag inom koncern.ett annat samma
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lydelseFöreslagenNuvarande lydelse

med fåmans-förståsVadmed fåmans-förståsVad somsom
framgårnärståendeföretag ochframgårnärståendeochföretag avav

till 32 §anvisningarnapunkt 14till 32 §anvisningarnapunkt 14 avav
1928370.kommunalskattelagen1928370.kommunalskattelagen
dock intenärstående skallfåtal SombedömningenVid ettav om

makeeller syskonssyskonräknasfåmans-iaktiernaäger ettpersoner
Vid bedömningenavkomling.ellersådana delägaredockföretag skall

ak-fåtal ägersjälva ett personerav omperson, somenanses som
skallfåmansföretagitiernanärståendenågon är etteller genom

delägaresådanatio be-något deundereller per-anses som enav
någonellersjälvaföregåttskattningsår närmast genomsomson,som

under någotellernärstående ärvarit verksam-harbeskattningsåret av
beskattningsår närmastde tioomfatt-betydandeii företaget somma

har varitbeskattningsåretföregåttning.
betydandeii företagetverksamma

omfattning.
ocksågällerfåmansföretagiaktierVad i detta sägs ettmoment omsom
sådanalikställs andraandelarochMed aktierföretag.sådantiandelar ett

Vidi 27 § 1instrumentfinansiellautgivnaföretaget mom.avsessomav
sistnämndastyckenaförsta-tredjeibestämmelsernatillämpningen av

tillbegränsasstatslåneråntantilltilläggetskall dockfinansiella instrument
uppräkningstycket ellerfjärde 1enligtvärderingochprocentenheten

medges.stycket 2 intefjärdeenligt

27§
mom. realisations-[frågaRealisationsförlust 55 ommom.

marknads-avyttringvidförlustmarknadsnoteradavyttringvid avav
itillgångnoteradfåri lmom.tillgång som avsesavsessom

förlustenfår 50lrealisationsvinstfrån procentdras avmom.av
skattepliktig realisa-fråntillgång drasmarknadsnoterad sådan av

marknadsnoteradtionsvinstavdrags-begränsningdenutan av
enligt 3 §tillgångsådan§ 2framgår 3rätten ommom.avsom

stycket endast 50andra1tredje stycket. mom.
tagitsskulle havinstprocent av en
mark-intäkt. För annanupp som

inadsnoterad tillgång avsessom
fårhela förlustengäller1 attmom.
parealisationsvinstfråndras av

tillgång.sådanannan
endastvärdepappenrsfondandel ifrågadock igällerDetta omom
understigittillfälligtvisinteaktier äninnehavfondensvärdet annatavav

fondförmögenheten.fjärdedelartre av
realisationsförlustfrågaIuppkom-Realisationsförlust omsom

aktieuppkommitförlorat sittaktie attmit genomatt somgenom
värde till följdsittförloratbolagetföljd atttillvärde avattav

likvidationupplöstsbolagetellerlikvidationupplösts genomgenom
kap.fusion enligt 14 1ellerellerenligt 14 kap. 1fusion genomgenom

aktiebolagslageneller 2 §19751385aktiebolagslagen2§
ellerkap.eller 11 119751385bankak-§eller 2eller 11 kap. 1

1987bankaktiebolagslagen§21987618tiebolagslagen är av-
med 50medges avdrag618begränsningdragsgill den pro-utan av
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den del förlustenframgår 3 §avdragsrätten cent av av somsom av
utdelning från bolagettredje stycket till den del2 motsvararmom.

iutdelning från slag 3 §förlusten änannatmot som avsessvarar av
7 fjärde stycket under be-bolaget slag änannat mom.som avsesav
skattningsåret och före-fjärde stycket underi 3 § 7 närmastmom.

före- gående beskattningsår.beskattningsåret och närmast
gående beskattningsår.

marknadsnoterad tillgångförsta stycket medVid tillämpningen avsesav
marknadsnoterad det aktiebolag givittillgång näräven somen som var

marknadsnoterad tillförsattes konkurs. Tillgången ochden iut anses som
följandekonkursen eller därpå likvidationmed den tidpunkt när en

avslutas.

tillämpas förstakraft den januari 1994 och gångenlag träder i lDenna
1995 års taxering.vid

beräkning inkomst kapitalbestämmelserna vidDe att av avnya om
utdelning, vinst eller förlustendast kvotdel beloppet ränta,av aven

beaktas skall vid 1995 års taxering tillämpasfinansiellt instrumentett
fem sjättedelar beloppet.av

1Senaste lagensrubrik 1974770.lydelse av2 Senaste 1990651.lydelse
3 senaste 1991412.lydelse
4 Senastelydelse 1991412.
Senastelydelse 19911833.

6 senaste 19911833.lydelse
7 Senastelydelse 19921092.
8 Senastelydelse 19901422.
9 Senaste 19911833.lydelse
° Senaste 1992577.lydelse
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tillFörslag3
ändring i19911833 lageniändring lagenLag omom

inkomstskattstatlig1947576 om

övergångsbestämmelserna tillpunkt 3föreskrivsHärigenom att av
inkomstskattstatlig1947576i lagenändring18331991lagen omom

lydelse.ha följandeskall

Föreslagen lydelselydelseNuvarande

års1993 och 19943. Vidtaxeringarårs1993-1995 taxer-3. Vid
för fysiskagälleroch ingarför fysiskagäller personerpersoner

realisa-följande.och dödsbon Avrealisations-följande. Avdödsbon
finansiellasådanationsvinstfinansiella instru-sådanavinst på

i 27 §instrumenti 27§ lmom. som avsesment som avses
skattepliktigskallintäkt 1skattepliktigskall tas sommom.som

fem sjättedelar. Av-intäktförAvdragsjättedelar.fem tas uppupp
realisationsförlust på såda-drag förin-på sådanarealisationsförlust

femskall grundasinstrumentfemgrundas påskallstrument na
Vadförlusten.sjättedelarVadförlusten.sjättedelar nuavnuav

motsvarandegäller på sättmotsvarandepågäller sätt sagtssagts
realisations-realisationsvinst ochrealisations-ochrealisationsvinst

handelsbolag. Iandel iförlusti handelsbolag.på andelförlust
bestämmelsernagällerdenna del

árs taxering.vid 1995även

första gångenoch tillämpasjanuari 1994kraft denträder i 1lagDenna
taxering.årsvid 1995
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4 Förslag till
Lag upphävande lagen 196794 vidavdragom av om
inkomsttaxeringen aktieutdelningför viss

föreskrivsHärigenom lagen 196794 avdrag vid inkomst-att om
förtaxeringen viss aktieutdelning skall upphöra gälla vid utgångenatt av

år 1993. Den upphävda lagen tillämpas dock på utdelning förfallitsom
till betalning före denna tidpunkt.
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tillFörslag5
skattelättnader1988847lagenupphävandeLag omavom

allemanssparandeför

för alle-skattelättnader1988847lagenföreskrivsHärigenom att om
år 1993. Denvid utgångengällaskall upphöramanssparande upp-att av
års taxeringar. Be-tidigare1994 ochalltjämt vidhävda lagen tillämpas

ochvid 1995stycket tillämpastredjesparpremie i 2 §stämmelserna om
1988846enligt § lagenl1års taxeringar. Bonusränta ung-omsenare

år 1991utgångenföretillgodoräknatsdomsbosparande avspararensom
inkomst.skattepliktigintealltjämtutgör
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Bakgrundl

förDet beskattning bolagsinkomster bolagsskatt ochsystem av genom
beskattning utdelningsinkomster och aktievinster hos ägarnaav som
gällde fram till genomförandet 1990 ârs skatterefonn karaktäriseradesav

höga formella skattesatser hos både bolagen och Samtidigtägarna.av var
basen för bolagsskatten smal på grund olika reserveringsmöjligheter.av
Skatteuttaget på utdelad inkomst begränsades Armell-avdraget.genom

förslagDe lämnades utredningarna reformerad företagsbe-som av om
skattning och reformerad inkomstbeskattning innebar heltsammantaget ett

för beskattningenmönster bolagsinkomster SOU 198934annat av resp.
198933. De formella för beskattning inkomst hos bolagetsatserna av
och utdelning och aktievinst hos begränsades till %.ägarna 30mottagen
De olika reserveringsmöjligheterna hos bolagen ersattes av en mer
begränsad och enhetlig reserveringsmöjlighet, Annell-avdragetsurven.
avskaffades någon lättnad iersättas beskattningenutan att av annan av
utdelad inkomst. Som skäl för i förslagen avskaffade Armell-att man
avdraget och inte införde någon lättnad i dubbelbeskattningenannan av
utdelad inkomst åberopades främst jämförelser med vad skulle gällasom
för beskattning arbetsinkomst.av
I den slutliga lagstiftningen behölls emellertid Annell-avdraget. Som

skäl anfördes Annell-avdraget balanserade den lägre effektiva beskatt-att
ningen i ägarledet kvarhållen inkomst i förhållande till utdelad inkomstav

följer aktievinster beskattas först vid realisation aktienattsom av av
1989901lOprop. 516.s .Utredningen tillsattes under våren 1992. Uppdraget omfattade bl.a. att
förslagutarbeta om

avskaffande och sänkning bolagsskattesatsenav surven av
förlustutjämning bakåt
periodiseringsfonder
lättnader i den ekonomiska dubbelbeskattningen utdeladeav
bolagsinkomster.

Utredningen lämnade förslag avseende de första frågorna itre ett
delbetänkande i juni 1992 SOU 199267. Förslagen innebar att surven
skulle avskaffas och bolagsskattesatsen sänkas till 25 %, att ett systern
med treårig förlustutjämning bakåt skulle införas och periodiserings-att
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införas. för periodiseringsfonder redovisadesfonder inte borde Ett system
dock.
Betänkandet har remissbehandlats. I departementspromemorian Beskatt-

Ändringar i bolagsbeskattningenning enskilda näringsidkare, m.m.av
sammanhâllet förslag omfattar dels199328 lämnasDs ett ettsom

i handels-för beskattning enskilda näringsidkare och delägaresystem av
förslagen från Utredningen beskattning inkomsterbolag grundat på om av

frågornäringsidkare och handelsbolag SOU 1991100, delshos enskilda
behandlades i utredningens första betänkande. I det hän-senaresom

förslagen i huvudsak med utredningsförslagetseendet överensstämmer
förordar införandeundantaget i promemorianmed det att typav enman

såFonderna konstruerade någon skattekre-periodiseringsfonder. är attav
fondavsättning. inverkan den effektivadit inte erhålls vid Deras
därför obetydlig.bolagsskattesatsen är

den ekonomiska dubbelbeskattningen.redovisade arbetetDet avsernu
ursprungliga direktiven har utvidgatsUppdraget enligt de genom

behandlingen kvarhållen bo-till omfattatilläggsdirektiv ävenatt av
utredningen tagit gällandeutgångspunkt för arbetet harlagsinkornst. Som

ändringar föreslåsbeskattning bolagsinkomster med deförsystem somav
Huvudpunktema i denna rättsliga miljödepartementspromemorian.i är

princip inte innehåller några skatte-bolagsskattesystem iett som
reserveringsmöjligheterkreditskapande

%bolagsskattesats 25en
%utdelnings- och ränteinkomster på 25för beskattningsats aven

30 % inkomståret 1994t.o.m.
%.aktievinsterför beskattning 25satsen av
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Statistiska2 uppgifter

I inledande avsnitt behandlas ägandet svenska börsaktier. Därefterett av
redovisas uppgifter omsättningshastigheten på börsen, utveck-om om
lingen nyemissioner tillväxtenoch i utdelningsinkomster.av om
Avslutningsvis redogörs för vissa undersökningar riskersättningensom
storlek för svenska börsaktier.

Ägandet börsaktiersvenskaav

I tabell 2.1 redovisas ägandet svenska börsaktier under perioden 1983-av
.1991

Ihbell 2.1 Börsaktieägare 1983-1991. Procent marknadsvärdeav

A-listoma Samtliga listor

1983 1985 1987 1988 1989 1990 1991

Offentlig sektor 3,0 5,6 9,4 10,1 10,7 8,8 9,5
Aktiefonder 5,0 5,5 6,1 7,8 9,8 8,5 8,6
lnvestmentbolag 16,0 13,8 14,0 10,9 8,8 11,5 11,6mm
Försäkringsbolag 11,0 11,3 14,1 14,3 14,5 14,6 14,6
Icke-finansiella företag 16,0 17,8 18,1 20,5 19,9 22,3 19,8
Stiftelser och andra
intresseorganisationer 11,0 9,9 9,8 9,7 9,7 8,5 7,6
Fysiska ochpersoner
dödsbon 23,0 21,1 18,7 16,9 16,3 15,8 14,3
Ofördelat 7,0 6,9 3,7 3,3 3,8 2,3 1,8
Utländska 8,0 8,0 6,1 6,6 6,5 7,7 12,3
SUMMA 100 100 100 100 100 100 100,1
Marknadsvärde
miljarder kr 246 290 418 620 757 554 561

l Från och med 1990 belyser tabellen ägarstrukturen för OTC-A-, och O-listoma
sammanslagna A-listomaendast de tidigare åren. Tidsseriebrottet innebär demot att
icke-finansiella företagenochhushållensandelarökademed 1procentenhetvarderaca
och övriga sektorers andelar minskade i motsvarande förhållandevisgrad jämnt
fördelade. Börsaktieägandet 1991, Statistiska meddelanden,SCB 1993,
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företagens andelar ägandetde icke-finansiella harTabellen visar att av
Ägarutredningens betänkande SOU 198838 framgårtenderat öka. Avatt

fördubbladesföretagens ägarandel underde icke-finansiella änatt mer
till utredningen studerades i vilken1978-1985. bilagaperioden I en

%-regelnden s.k.ökning kan förklaras 25utsträckning denna av som
aktier skattefria. studienpå näringsbetingade linnebär utdelningar äratt

huvudsaklig förklaring eftersominte kandras slutsatsen regelnatt envara
avkastningen aktie.mindre del Iutdelningar endast utgör enen av

icke-finansiellade företagenanslutning till detta kan utomattnoteras
kapitalplaceringsaktier vilkainneharnäringsbetingade aktier även

skattepliktig.utdelningen är
börsvärdetoch dödsbon andel harHushållens fysiska avpersoner

% 1983 till % årperioden, från 23 år 14,3 1991.sjunkit jämnt helaöver
trend har gällt under hela efter-med denDetta överensstämmer som

hushållens direktinnehav1960-talet utgjordekrigstiden. mittenI avav
Är% börsvärdet. 1978 andelenaktier omkring 70börsnoterade av var

%. institutionalise-% ha fallit till 23 Dennaomkring 35 för år 1983att
fenomen.inte något specifikt svensk Enbörsaktieägandetiring ärav

flera länder SOU 198838 kap.utveckling kan iakttagas i se 5.likartad
Ägarutredningen perioden 1978-1985.utvecklingen understuderade

i hushållenstredjedel nedgången andelUnder denna period berodde aven
nettoförsäljningar befintliga aktier. Ett oproportioner-börsvärdet på avav

också förklaring.lågt deltagande i nyemissionerligt somanges
utländska ägandet har ökat under dekan detDet senastenoteras att

%uppgår det till 12,3 börsaktievärdet.åren. För år 1991 av

Omsättningshastigheten på börsen

december 1992 uppgick den genomsnittligaperioden januari 1985För -
till %. innebäromsättningshastigheten på börsen 21,12 Detta en genom-

period innehåller emellertid år medsnittlig innehavstid på 4,7 år. Denna
perioden januarimycket hög omsättningshastighet 1985-87. För 1988en

den genomsnittliga omsättningshastigheten lägre,december 1991 var-
%, genomsnittlig innehavstid år.15,36 vilket 6,5motsvarar en
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Nyemissioner

Figur 2.1 Nyteckningar, 1949 priserårs
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Figur 2.1 visar hur nyemissionerna har utvecklats under den senaste
ZO-årsperioden. En real tillväxt kan också variationemanoteras, attmen
mellan olika år Emissionernaär i icke börsnoterade företagstora. är
under hela perioden emissionerna istörre än noterade företag.
För hushållen enskild bilden denär Endast vid tvåsom grupp samma.

tillfällen nyemissionerna iär noterade företag större nyemissionernaän
i icke-noterade företag vad gäller hushållen, nämligen år 1976 och âr
1984 framgår inte figuren.av
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Utdelningar

Figur 2.2 Aktieutdelning, 1949 års priser
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Under perioden 1950-1990 uppgick den genomsnittliga årliga reala
tillväxten i %.utdelningar till 5,66 Figur 2.2 visar tillväxten i denatt
reala utdelningsvolymen låg på mycket låg fram årnivå till 1980. Denen
genomsnittliga tillväxten %under perioden 1950-1980 2,49 år.var per
År 1990 kan trendbrott skönjas.ett

Riskersättning

studieI detta avsnitt redovisas vissa resultat från nyligen publiceraden
underlag för bedöma storleken på riskpremien denett attsom ger

svenska börsen.
Aktörema på kapitalmarknaden ha riskaveision, vilket innebärantas att

vid jämvikt aktier skall högre förväntadha avkastning riskfriaän
tillgångar, d.v.s. erbjuda riskprernie. gällerDetta ocksåen om man
jämför med mindre riskexponerade instrument obligationer.som
Riskpremien definieras i studien skillnaden i avkastning på aktiersom
och på långa statsobligationer.
Den nominella avkastningen på aktier under perioden 1919-1990 upp-

årgick till %11,5 Detta kan jämföras med den nominella avkast-per

2 Avsnittet bygger i huvudsak på Per Frennberg och Björn Hansson1991 Bör
pensionssparandetske i aktier Avkastning på olika tillgångar 1919 1990, Ekono--misk debatt, årg 19, 219-229.nr s3 Den nominella avkastningen definierad det aritmetiskaär medelvärdetsom avårsavkastningama fore skatt under den aktuella perioden.
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ningen för obligationer uppgick till %.5,1 För perioden 1919-1990som
uppgick riskpremien alltså %.till 6,4
Beräkningarna beror starkt den undersökta perioden. För periodenav

1926-1987 uppgick den nominella avkastningen för aktier till 13,1 %,
medan den nominella avkastningen obligationer uppgick till %.5,2
Detta innebär riskpremie för perioden på 7,9 96.en

studie frånI 1989 uppskattas den genomsnittliga riskpremien tillen
%.8,9 Detta torde dock överskattning eftersom premienvara en

defmierades skillnaden mellan totalavkastningen på aktier och densom
genomsnittliga inlåningsräntan för aftärsbanker.

4Adri DeRidder 1989 Aktiemarknadens riskpremie, Ekonomiskdebatt, årg 17,
33-37. l Sven-Erik Johansson1983 Begreppet vinst,nomial DS Finr ss

198314, 7-18, förutsätts riskpremien understiger %.3-4atts
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3 Annell-avdraget

syftadeBeteckningen Annell-lagen ursprungligen pâ förordning frånen
år 1960 med tidbegränsade bestämmelser innebar dels aktiebolagattsom
i viss fick utdelning nyemitterade aktier,utsträckning dra dels attav
den skattefrihet för utdelning i allmänhet gällde förmottagen som
aktiebolag ekonomiska föreningar begränsades. det förraoch l
hänseendet med % vadmedgavs avdrag högst 4 är inbetaltsper av som
för aktierna under sammanlagt högst år. Syftet underlättaattsex var
aktiebolagens kapitalanskaffning. Begränsningarna i skattefriheten för

utdelning innebar i huvudsak aktiebolag gjordes skattskyl-mottagen att
diga för utdelning på aktier innehades i kapitalplacerings-mottagen som
syfte.
Regelsystemet permanentades år 1967 varvid begränsningsreglema

fördes till och avdragsreglerna blev kvar i särskild förord-KLöver en
ning. till % årAvdragsutrymmet ökades högst 5 under sammanlagtper

Århögst tio år under period på femton år. 1978 fick avdragsutrymmeten
sin nuvarande utformning. Avdrag medges med högst 10 % år underper
högst 20 âr. Sammanlagt får avdragen inte överstiga vad inbetaltssom
för aktierna.
Investmentföretag och förvaltningsföretag har inte till avdrag. §rätt I 7

Armell-lagen finns regler hindrar avdrag aktierna i det utdelandesom om
bolaget visst Reglerna fick sin nuvarande utformningägs år 1978.sätt.
Till grund för reglerna ligger den principiella uppfattningen att om en
aktieägare skattskyldig för inkomsträntor bör förutsättning förär som
avdrag gälla han skattskyldig för utdelningen. Den omständig-är ävenatt

aktieägareheten frikallad från skatt såvälär ränte-att en som
utdelningsinkomster har däremot inte böra hindra avdrag.ansetts
Reglerna i 7 § har i betydande omfattning schablonmässig utform-en

ning. De innehåller i huvudsak följande. I första avdragvägrasett steg
för utdelning på tvâ slag aktier. Det aktier vid utdel-av ena avser som
ningstillfállet ägdes svenskt investment- eller förvaltningsföretagettav

företagetsröstetalet för aktier i det utdelande företaget motsvaradeom
hälften röstetalet för samtligaän aktier i bolaget. Förvaltnings-mer av

företag beskattas inte för utdelning vidareutdelas,mottagen som
investmentföretag beskattas för utdelning har tillrättmottagen men
avdrag för lämnad utdelning enligt särskilda regler. Det andra slaget

aktier vid utdelningstillfalletutgörs ägdes svenskt aktiebo-ettav som av
lag eller svensk ekonomisk förening röstetalet för företagets aktieren om



SOU 199329Annell-avdraget40

minst fjärdedel ellermotsvaradeutdelande bolageti det en mer av
bolagi bolaget. Detsamtliga aktierröstetalet för tar emot ut-som

sådant fall.inte idelningen beskattas ett
allt-eller-intet-bedömning för resterande aktier.andraI görsett steg en

aktier vissaminst hälften dessadet visas ägsAvdrag medges att av avom
eller förvaltnings-investment-subjekt. Hit hörsärskilt angivna t.ex.

röstetalet i det utdelande bolaget,hälftenföretag inte äger än avmersom
stiftelser,skattepriviligieradefysiskautländskain- och personer,

utgår ellerkupongskattoberoendejuridiskautländska av ompersoner
ej.

förmedför avdraguppbyggnadenschablonmässiga vägrasDen att
investmentbolag moderbolagellerförvaltnings- ärutdelning till ett som

principielltfysiskabolaget ochtill det utdelande ägs trots attpersonerav
Å sidan medges avdragfall. andramedges i sådantavdrag borde ettsett

inneharinvestmentbolagförvaltnings- ellerutdelning tillför t.ex.ett som
aktiebolagochutdelande bolaget% i det ägs50 rösterna ettsom avav

medgesdelvis Avdragprincipiellt bordeavdrag vägras.setttrots att
för utdelning till utländskfelaktigtprincipielltockså detäven sett --

aktiebolag.svensktjuridisk ägs ettavperson som
syftar till hindravissa reglerinnehållerAnnell-lagen även attsom

förbigås här.kringgående som
medför nuvärdeti till avdragbegränsningarnakvantitativa rättenDe att

beräknas tillnyemission kanAnnell-avdrag till följdframtida av enav
bil.utdelningsavdrag 1.obegränsat30-40 % värdet ettavav
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4 Beskattningen utdelad ochav
kvarhållen bolagsinkomst i andra
länder

Inkomst hålls kvar och inkomst delas kan behöver inteutsom som men
beskattas hos bolaget. Hos aktieägarna beskattassätt isamma
förekommande fall utdelad inkomst löpande dennär ochtas emot
kvarhållen inkomst kapitalvinst aktien det följandenär Iavyttras.som
lämnas översikt beskattningen utdelad och kvarhållenöver inkomsten av
i andra länder.

4.1 Utdelad inkomst

Man kan något förenklat tala olika för beskattningtre systemom av
utdelad inkomst

Det klassiska i vilket bolagets utdelade inkomstersystemet,
beskattas både hos bolaget och hos aktieägarna klassisk dubbelbe-
skattning

2. System där dubbelbeskattningen lindras eller undanröjs genom
lättnader på aktieägarnivån

3. System där dubbelbeskattningen lindras eller undanröjs på bolags-
nivån.

Klassisk dubbelbeskattning

I klassiskt sker beskattningen i två led. Först beskattasett system
aktiebolagen för sina taxerade inkomster. denI män inkomsterna delas

beskattas därefter aktieägarna för utdelningsinkomstema.ut Bolagsbe-
skattningen i regelär proportionell. För aktieägare fysiskärsom person

de flestagäller i länder utdelningar och andra kapitalinkomster läggsatt
till övriga inkomster och beskattas enligt progressiv skatteskala. Ien
Sverige och några andra länder beskattas dock utdelningsinkomster
proportionellt.
Klassisk dubbelbeskattning kan beskrivas med följande exempel, i

vilket bolagsskattesatsen 40 % och aktieägarens skattesatsantas 30vara
50 %.resp.
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Bolagsnivån
100inkomstTaxerad
;§10%Bolagsskatt 40
60utdelningLämnad

Aktieägamiván
6060utdelningMottagen

% ä ;§9Inkomstskatt 30 50resp.
3042Behållen inkomst

40+18 70sammanlagd skatt 58
40 +30

%%58 70Total skattesats

aktieägarnivânLättnader på

Avräkning

aktieägarnivânundanröjas eller lindrasDubbelbeskattningen kan
fråneller del bolagsskattenfår räkna helaaktieägarnaatt en avavgenom

med fullutdelning avräkning. Ettskatt påsin systemmottagen
% bolagsskattesats och 30följande vid 40avräkning fungerar på sätt

% ägarskattesats.50resp.

Bolagsniván
100Taxerad inkomst
-40Bolagsskatt
60utdelningLämnad

Aktieägamiván
6060utdelningMottagen

L410bolagsskatt L410Uppräkning för
100100skattepliktig intäkt
5030Inkomstskatt
;40§0Avräkning

10Skattetillgodohavande
10Kvarstâende skatt

10 5070 60Behållen inkomst +
60-10

30 40-10 50 40+10Total skatt
% %5030Total skattesats
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totala skattesatsen med skattesatsen förDen överensstämmer mottagen
utdelning.

på avräkningssystemExempel länder med Finland, Norge, Frankri-är
ke, Storbritannien, Tyskland, Australien och Zeeland.Nya

Annan lättnad

Dubbelbeskattningen kan lindras eller undanröjas aktieägamivån
avräkning för bolagsskatt. Utdelningsinkomst kansätt änannat genom

beskattas lindrigare andra inkomster aktieägaren fårän göraatt ettgenom
särskilt avdrag Island, endast kvotdel utdelningsinkomstattgenom en av

skattepliktig eller utdelningsinkomst beskattas efterär att separatgenom
för förvärvs-lägre skattesats den gäller eller övriga kapitalin-änen som

Österrike.komster Danmark och Dubbelbeskattningen kan också
undanröjas helt utdelning skattefri Grekland,äratt mottagengenom
Turkiet och Mexico.

den litteraturen brukar beteckningarI engelskspråkiga schedularsom
modified classical eller shareholdertreatment, system relief

för beskriva där dubbelbeskattningensystem användas lindrasatt system
eller undanröjs aktieägarnivån påpå avräkning.sätt änannat genom

Beskattningsundantag kompletteringsskattoch

I många skattesystem finns bolagsnivånpå antal beskattningsundantagett
tax preferences i form skattefriainkomster eller avdragärav som som
inte kostnader. effektivaDen bolagsskattesatsen såledesärmotsvaras av
ofta lägre den nominella bolagsskattesatsen. deI där dubbelbe-än system
skattningen lindras på aktieägarnivå uppfattas i allmänhet beskattnings-
undantagen problem. Om skattefria inkomster får delas tillett utsom
aktieägarna kan sådana inkomster helt eller delvis undgå beskattning. En
vanlig uppfattning all utdelad inkomst måste beskattas i fall iär att vart

led. uppnås regler kompletteringsskatt.Detta Sådanaett genom om
skatter finns i bl.a. Finland kompletteringsskatt, Frankrike précompte
mobilier, Italien imposta di congualio, Tyskland Ausschuttungsbe-

och Storbritannienlastung Advance Corporation Tax, ACT. Komplet-
teringsskatten normalt inte hänsyn till skatt hos utländska dotterbolag.tar

all utdelning frågaAvsikten i vilken avräkning medges skallär haatt om
träffats inhemsk beskattning.av

variant metoden kan med utgångspunkt det finskaEn i systemetav
beskrivas pâ följande minimiskatt beräknasEn på underlagsätt. ett
motsvarande årets vinstutdelning. Skattesatsen bestäms så hänsynatt tas
till avräkningen hos aktieägarna. Vid exempelvis bolagsskattesatsen

% och full25 avräkning bestäms mimimiskattesatsen till 33 13 %.
Uppgår årets utdelningar till blir75 minimiskatten O,75 33 13 25,x

Ärvilket bolagsskatten for taxerad inkomst på 100.motsvarar en
Ärbolagsskatten 25 eller utgår ingen kompletteringsskatt.större

bolagsskatten mindre 25 vilket måste beror beskattnings-än att
undantag nedbringat den taxerade inkomsten under 100 påförs bolaget

kompletteringsskatt med skillnaden mellan minimiskatten ochen
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medför såledesbolagsskatten. Kompletteringsskatten inkomstatt som
beskattas efter den formella skattesatsenutdelning påmotsvarar

bolagsnivå.
också kontosystemEnkelbeskattning kan säkerställas iettgenom som

imputationAustralien franking Nya Zeeland creditaccount, account
frscaloch Mexico de utilidad neta. Metoden går påcuenta ut att

bolagen håller reda på sina beskattade vinstmedel föraatt ettgenom
Är 40 % får for 40 betald skatt 60 krediterassärskilt konto. bolagsskatten

saldot kontot påförskontot. Om utdelningarna överstiger bolaget
kompletteringsskatt.

på bolagsnivånLättnad

läggas på bolagsnivån bolaget får avdrag förLättnaden kan attgenom
utdelningsavdmg eller utdelad inkomstutdelning beskattasattgenom

skilda Skattesatser.efter lägre skattesats kvarhållen inkomst Ettänen
obegränsat utdelningsavdrag eller nollskattesats innebär dubbel-atten
beskattningen utdelad inkomst elimineras. Följande exempel illustrerarav

Ägarskattesatsemafor utdelning.med obegränsat avdrag 30ärett system
50 %.resp.

Bolagsniván
100Lämnad utdelning

Utdelningsavdrag M
0Taxerad inkomst

Aktieägamivån
Mottagen utdelning 100 100
Inkomstskatt i Å
Behållen inkomst 70 50
sammanlagd skatt 30 50

% %Total skattesats 30 50

framgår skattebelastningen på utdelad inkomstAv exemplet bliratt
fulldensamma vid avräkning. Exempel länder med utdelnings-som

avdrag Spanien och Sverige. Tyskland tillämparIsland, medär ett system
skilda skattesatser.

tabell översiktlig jämförelseI 4.1 OECD-ländemas förgörs systemen av
beskattning utdelad inkomst.av
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Tabell 4.1 System för beskattning utdelad inkomstav

Klassiskt aktieägamivånLättnad på Lättnad på bolagsnivånsystern
1 3 4 5 6

Inga eller Partiell Full Annan Skilda Utdelnings-
obetydliga avräkning avräkning lättnad skattesatser avdrag
lättnader

Belgien AustralienIrland Danmark Tyskland Island
Luxemburg Storbritannien Finland Grekland Spanien
Nederländerna Frankrike Island Sverige
Schweiz Italien Japan
USA Norge Kanada

Nya Zeeland Portugal
Tyskland Spanien

lurkiet
Osterrike

4.2 Kvarhållen inkomst

Tabell 4.1 visar beskattningen aktievinster hos 0ECDs medlemsländer. skattesatserDeav
marknadsnoterade aktier.som anges avser

4.2 påTabell Marginalskatt fysiskaaktievinst personer

Land Korta innehav innehavLånga Indexering

högsta snitt högsta snitt gäller
fr.o.m. år

Australien jaz48,3 39 - - -Belgien O 0 - - - -Danmark 57 51,1 0 0 3 nej
Finland 25 25 nej- - -Frankrike 18,1 0 nej- - -Grekland 0 0 - - - -Irland 50 50 35 35 3
Island 39,8 20 - - -254Italien 25 - - - -Japan 20 20 - - - -Kanada 36,8 10,5 nej- - -Luxemburg 0 0 - - - -Nedergändema 0 0 - - - -Norge 28 28 nej- - -Nya Zeeland 0 0 - - - -Portugal 0 0 - - - -Schweiz 0 0 - - - -Spanien6 56 31,5 - - -Storbritannien 40 33 - - -Sverige 25 25 nej- - -Turkiet 50 27 nej- - -Tyskland 0 0 - - - -USA 36 31 nej- - -Osterrike S0 39,7 0 0 1 -
System med frankokonto.
2 inflationsavdragInget aktierna säljs inom år.ettom3För innehav år %.över skattesatsen30ärsex4Skattesatsenreduceras i vissa nu till 95.15
Systemmed justering ingångsvärdeför kvarhållna bolagsinkomsterRISK-metoden.avHar aktierna innehaft två år divideras vinstenän med antalet innehavsår. Den på försäljningsåretmer
belöpande vinsten till övrigaläggs törvärvsinkomster. Resterandedel vinsten beskattasför sig efter denavgenomsnittliga skattesatsen.
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beskattar aktievinster.tabellen framgår åtta länder inte alls I femAv att
länder medges inflationsavdrag, vilket medför endast de realaatt

länder har lägre skattesats eller skattefrihet förvinsterna beskattas. Tre
vinster uppkommit efter flera års innehav.som

4.3 Vissa länder

följande beskrivs för beskattning bolagsinkomster inkl.I det systemen av
antal länder. Uppgifternabeskattning aktievinster i ett avserav

inkomståret 1993 inte annatom anges.

Norden

Danmark

Danmark under flera år med partiell avräkning. Vidhade ett system
%uppräkning med 25 utdelningenbeskattning aktieägaren gjordes avav

belopp.varefter avräkning medgavs med lika stort
År förenklingsskäl till med1991 övergick ett systern annanman av

lättnad för utdelningsinkomster. Bolagsskattesatsen har sedan dess sänkts
i två från till %.40 34steg

det nuvarande den högsta skattesatsen för förvärvsinkom-I ärsystemet
% för %. utdelningar från danska68 och kapitalinkomster 57 Förster

%bolag dock skatten 30 för utdelnjngsinkomster till 30 000är upp
danska kronor och 45 % för belopp därutöver. Alla utdelningar beläggs

%.med definitiv källskatt på 30 tillkommande procentenhetemaDe 15en
för utdelningsinkomster danska kronor aktualiseras först vid30 000över
taxeringen och kvarstående skatt. Skattebelastningen föruppbärs som en
utdelade bolagsinkomster kan således högst uppgå till %63,7 0,34som

0,45 0,66.+ x
Aktievinster beskattas efter skattesats förvärvsinkornster.samma som

Aktievinster avseende långa innehav år skattefria förmer s.k.än ärtre
minoritetsaktionaerer. hovedaktionaerer %För s.k. 25mer än av
aktierna sker nedtrappning skattebasen mellan fjärde sjundeochen av
innehavsåren. Efter året halva vinstendet sjunde endast skattepliktig.är
Udvalget Personbeskattning har föreslagit basbreddningar ochom en

skattesatsernasänkning %70 såväl utdelningar aktievinsterav av som
oavsett innehavstid föreslås ingå i den taxerade inkomsten och träffas

%progressiv beskattning 40-58 marginalskattesats. Genomförsav
förslaget kan träffasutdelade inkomster maximalt sammanlagd skattav en
på 60,8 % 0,34 0,7 0,58 0,66.+ x x

Finland

Bolags- och kapitalinkomstbeskattningen har genomgått förändringarstora
1992 års skattereform, fr.o.m.tillämpas inkomstáret 1993.genom som

1 fraRapport Udvalget PersonbeskattningII, København 1992.om
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År 1992 bolagsskattesatsen i genomsnitt %.36 Fysiskavar personers
utdelningsinkomster beskattades progressivt tillsammans med deras
förvärvsinkomster O-61 %. Genom skattereformen infördes bolags-en
skattesats på 25 %. Fysiska kapitalinkomster beskattaspersoners separat
efter skattesats på 25 %.en
Dubbelbeskattningen undanröjs sedan 1990 avräkningssystemettgenom

uppräkningzmed kompletteringsskatt. Aktieägaren får avräkningsamt
med belopp motsvarande bolagsskatten.ett
Kedjebeskattningen undanröjs på motsvarande I bolagenssätt.

skattepliktiga inkomst inräknas bolagsskatten utdelningarmottagna
oavsett de kommer från dotterbolag eller inte, varefter avräkningom
erhålls med motsvarande belopp.
För beskattningsundantag inte skall igenom tillatt tränga aktieägaren

utgår kompletteringsskatt med skillnaden mellan minimiskatten en
motsvarande l3 -del utdelningsbeloppet och jämförelseskatt baseradav en
på bolagets beskattningsbara inkomster efter vissa justeringar för
förlustavdrag och utländska inkomster. Utdelas 75 minirniskattenär
således 25 13 75, vilket avräkningen.motsvararx
Systemet med avräkning och kompletteringsskatt har behållits trots att

kapitalinkomstskattesaten densammaär bolagsskattesatsen. Skälensom
härför alternativet hade varit skattefrihet för utdelningsinkomster är- -
bl.a. större vid förhandlingaratt systemet ansetts utrymmege om
dubbelbeskattningsavtal med andra länder. Kompletteringsskatten hindrar
vidare vissa inkomster helt undgår beskattning.att
Före skattereformen beskattades aktievinster ordinarie inkomst.som

Efter fyra åtta års innehav skedde stegvis nedsättning skattebasenen av-
till 50 % vinsten. Numera beskattas alla aktievinster oavsettav
innehavstid tillsammans med ochräntor utdelningar kapitalinkomstsom

%25 skattesats. Aktieförluster avdragsgillaär endast aktievinstermot
uppkommit under beskattningsåret eller de följ ande beskattnings-som tre

åren.

Island

Bolagsskattesatsen 33 % för årär 1993. Kapitalinkomster beskattas
tillsammans förvärvsinkomster.med Marginalskattesatsen 41-46 %.är
Dubbelbeskattningen lindras både på bolags- och aktieägarnivån. På
bolagsnivån medges utdelningsavdrag med högst 10 % aktiernasav
nominella värde. Från utdelning medges avdrag med 10 %mottagen av
aktiemas värde, dock högst med 126 479 isländska kronor ochper person
år makar 252 958 isländska kronor. Aktievinster fullt skatteplikti-är ut

innehavstid.oavsettga

2För 1993 uppräkningsandelenär 13-del utdelningsbeloppet13 0,75 0,25.av x
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Norge

samband medutdelningsavdrag. Imedhade tidigareNorge systemett
aktieägarnivån. Aktiebolagtillflyttades lättnadenskattereformårs1991

till kommun, fylkeproportionell inkomstskattbetalarfysiskaoch personer
% den varierarcirka 28Skattefordelningsfondet. Skattesatsen äroch

fylkestillhörighet. Fysiskaochtill kommun-något med hänsyn personer
258% på personinntekt13,7 överstatlig toppskattdärutöverbetalar

arbete ochbruttointäktenPersoninntekten000 kronor. motsvarar av
proportionellsåledes endastutgårkapitalinkomsterpension. För

inkomstskatt.
Bolaget betalaravräkningssystem.tillämpasPå utdelade inkomster ett

skattepliktiga intäkt beräknasAktieägarenspå hela inkomsten.skatt som
inkomstskatt. Från skattenbolagetsförmed tilläggerhållen utdelning
Är skattesatsinkomstskatt. aktieägarensför bolagetsmedges avräkning

skillnaden imotsvarandeför belopphanskattarhögre bolagetsän ett
Är får överskjutan-bolagetsskattesats lägreaktieägarens änskattesatser.

år.utnyttjasochavräkningendelde ett senaresparasav
kvarhållna inkomstersåvitt gällerundanröjsDubbelbeskattningen även

ReguleringRISK-metodenden s.k.skerhos bolaget. Detta avgenom
beskattningsårvarjeKapital. För görsmed SkattlagtInngangsverdi en

i bolaget.har hållits kvarinkomstdel åretshurberäkning stort somavav
skattepliktiga inkomstbeskattningsåretsbestårKvarhållen inkomst av

dettaBolaget fördelarutdelning.och åretserlagd skattminskad med
RISK-belopperhållesPå såaktier.på samtliga sättbelopp ett som

beskattade bolagska-andel detaktiesvarjeförändringenåterspeglar avav
år blir RISK-visstöverstiger inkomstenutdelningpitalet. Vid ettsom

negativt.beloppet
beskattningsår.för varjeRISK-beloppetberäknaskyldigtBolaget är att
anskaffnings-såväl aktiernasredovisaskall aktieägarensäljsNär aktierna

innehavstiden.underRISK-beloppende årligavärde som
aktiebolag till norskanorskautdelning frånendastgällerReglerna

vinstenutländska bolagiförsäljning aktier utgörsVidaktieägare. avav
korrigeringar.anskaffningsprisetförsäljnings- ochmellanskillnaden utan

beskattningsåret 1992fr.o.m.de reglernaaktiebolag gällerFör nya
fr.o.m.försttillämpas reglernaaktieägaretaxering.1993 års För

taxering.1994 årsinkomståret 1993

Övriga Europa

Belgien

Bolagsskattesatsendubbelbeskattningssystem. ärklassisktBelgien har ett
%.till Påuppgår 25-55fysiskaMarginalskattesatsen för39 %. personer

%. gällerSåvittkällskatt efter 25normaltutdelningar utgår ut-en
särskiltkedjebeskattningenbolag begränsasdelningar mellan ettav
bolagetsmottagandei detinkluderasUtdelningenavdragsystem.

% utdelningen.95avdrag medskattebas. Därefter medges av
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Bolagens aktievinster beskattas tillsammans rörelseinkomstenmed efter
den ordinarie skattesatsen aktierna innehafts kortare tid fem år.änom
Vid längre innehav reduceras skattebasen till hälften. Vid ren om-
placering sker ingen beskattning.

fysiskaFör aktievinster normalt skattefria.är Aktievinsterpersoner
härrör från förvärvsverksamhet skattepliktiga och beskattasärsom som

ordinarie inkomst progressivt. Andra aktievinster skattepliktigaär
endast innehavet överstiger %25 och beskattas då proportionellt efterom

%.16,5

Frankrike

Frankrike har med avräkning avoir fiscal och kompletterings-ett system
skatt précompte mobilier. Bolagsskattesatsen har sänkts i flera
omgångar och 33 l3 % såvitt gäller inkomst näringsverksam-är nu av
het. För kapitalinkomster bolagsskattesatsen hälften. Fysiskaär personers
utdelningsinkomster beskattas progressivt tillsammans med förvärvsin-
komster %.0-56 Den utdelningen räknas med %50mottagna upp
varefter avdrag medges med 33 %, vilket efter den13 bolags-senaste
skattesänkningen fullinnebär gottgörelse för bolagsskatt. En mottagen

Ärutdelning pâ 100 räknas således till skattesatsen %150. 40 blirupp
aktieägarens skatt efter avräkning 10 0,4 150 50.x -
Franska aktiebolag skyldiga för taxeringsändamål skilja mellanär att

fullbeskattad inkomst och inkomst kan bli föremål för komplette-som
ringsskatt övrig inkomst. Fullbeskattad inkomst får i bolagetsparas

Övrighögst fem år. Därefter hänförs den till övrig inkomst. inkomst kan
portföljaktier3också bestå kapitalvinst, utdelning utländska ellerav

inkomst omfattas beskattningsundantag.annatsom av
Kompletteringsskatten %normalt 50 utdelningen.är av
Den lägre bolagsskattesatsen för kapitalinkomster gäller vid försäljning
aktier innehafts minst två år. Aktievinster avseende kortareav som

innehav beskattas rörelseinkomst.som
Fysiska aktievinster beskattas normalt efter 18,1 %. frågaIpersoner
börsaktier medges grundavdrag 316 franska franc900 år.ettom per

Aktievinster avseende fastighetsbolag beskattas i likhet med reavinster
avseende direktägda fastigheter progressivt tillsammans med förvärvsin-
komster. En viss reducering skattebasen med hänsyn till innehavstidenav
gors.

Grekland

I Grekland undanröjdes dubbelbeskattningen tidigare avdrags-ettgenom
På bolagsnivån beskattades endast kvarhållna inkomster.system.

Skattesatsen uppgick normalt till %. Något46 lägre skattesatser gällde
för bolag verksamma i vissa brancher för bolag noteradesresp. som

3Utdelning från utländska viddotterbolag fullt avdragsgill beräkningär numera av
moderbolagets inkomst.taxerade
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källskatt efter 50 eller %.Atenbörsen. Utdelningarna belades med 45en
fick såfråga börsnoterade aktier aktieägaren han önskadeI omom

fallredovisa inkomsten i sin deklaration. I så beskattades utdelningen -
efter särskilt utdelningsavdrag tillsammans med övriga inkomsterett -

% Utdelningsavdraget uppgick till 00018-50 marginalskattesats. 50
draschmer.draschmer aktiebolag, dock sammanlagt högst 200 000per

skattereform år 1992 har övergått till medGenom ett systemen man
%.beskattning på bolagsnivå. Bolagsskattesatsen 35 På ak-enbart är nu

Övrigaingen beskattning utdelningsinkomster.tieägarnivån sker av
progressivt % marginalskattesats.inkomster beskattas 0-40

skattepliktiga beskattas efterAktievinster hos aktiebolag är men en
%.övriga inkomster 20-30 fysiskalägre skattesats För ärän personer

skattefria. i fåmansbolag dock skattepliktigaktievinster Vinst aktier är
20%.

Nederländerna

klassiska sker beskattning påederländema tillämpar det FörstN systemet.
% floriner %bolagsnivån med 40 inkomsten till 250 000 och 35av upp

överskjutande belopp. Utdelningar från andra bolag och aktievinsterav
uppgår till minst % aktierna.skattefria förutsatt innehavet 5är att av

ränteintäkterfysiska beskattas utdelningsinkomster ochHos personer
floriner för tillsammansefter spamvdrag på l 000 makar 2 000ett- -
%med övriga inkomster 0-60 marginalskatt. Aktievinster beskattas

endast innehavet betingats näringsverksamhet eller förvärvssyfteom av
förelegat. Föreligger skatteplikt skattesatsen densamma för övrigaär som
inkomster.

Storbritannien

Storbritannien partiell avräkning och kompletterings-har medett system
Bolagsskattesatsen till % för inkomster till 250 000skatt. uppgår 25 upp

pund och % för inkomster däröver. Inkomstskattesatsen för fysiska33
% i skiktet 700 pund och 40 % för inkomster25 2 000 23ärpersoner -

däröver. Aktievinster beskattas efter justering för inflation och ett
indexerat cirka pund efter inkomstskattesatsen.grundavdrag 5 800
Bolagens aktievinster beräknas för sig beskattas tillsammans medmen
rörelseinkomst.

brittiskt bolag lämnar utdelning betalar det kompletterings-När ett en
skatt, Advance Corporation ACT. Denna skatt uppgår till 13-delTax

utdelningen. Aktieägaren sin utdelningsinkomsträknar med l3av upp
fåroch avräkning med lika belopp. Om utdelningenett stort tas av

beskattade vinstmedel kan kvittas bolagsskatten.ACT den ordinariemot
ACT skall ocksånormalt erläggas på utdelningar från bolag tillett ett

förDet mottagande bolaget inte skattskyldigt sådan utdelningärannat.
och erhåller inte träffasavräkning. Inkomsten kan vidareutdelas attutan

ACI franked investment income. De slutliga aktieägarna har rättav ny
till avräkning för den ACI ursprungligen erlagts i utdelningskedjan.som
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Bolag inom %koncern mer 50 ägarandel kan välja undantasän atten
från ACT på utdelningar inom koncernen. påförsACT då först när
utdelningen vidareutdelas till aktieägare.arman
Bolag berättigade till avräkning för underliggande utländsk skattär

utdelning från dotterbolag i endastutlandet vad återstårmot som av
brittisk bolagsskatt sedan hänsyn tagits till ACT. Fördelen med avräkning
minskar därför den utländska inkomsten vidareutdelas. Bolagom som
betalar i utländsk skatt den återstående bolags-än motmer som svarar
skatten får således högre skattebelastning bolag med enbartänen
inhemska inkomster.
Den brittiska lagstiftningen inte avräkning till utländska investerare.ger

Vid dubbelbeskattningsförhandlingar har dock Storbritarmien varit villigt
medge full avräkning portföljinvesteraretill mindre %lOänatt av

aktierna och halv avräkning till direktinvesterare %.mer 10än
Gottgörelsen i dessa fall formen skatteutbetalning.tar av en

Turkiet

Bolagsskattesatsen uppgår till 50,6 %. Regeringen efterkan ansökan sätta
ned skattesatsen för företag särskilda exportsatsningar ellergört.ex.som

investeringar. Utdelningsinkomster undantagna från beskattningärstora
förutsättningunder bolaget har erlagt bolagsskatt. Avser utdelningenatt

bolagsinkomster inte beskattats utgår källskatt på %.10som en
Aktievinster skattefria.avseende börsaktier Enligt tidsbegränsadeär
regler aktievinster avseende andra aktier börsaktier skattefriaär underän
förutsättning försäljningen förmedlas bank eller auktoriseradatt av
mäklare.

Tyskland

Det tyska skattesystemet innefattar såväl skilda skattesatser som
avräkning. %Bolagsskattesatsen 36 på utdelad inkomst %och 50 påär
kvarhållen inkomst. regel utgår källskatt påI lämnad utdelning efter
25 %. På aktieägamivå full försker uppräkning såväl källskatt som
bolagsskatt varefter avräkning sker med lika belopp uppräk-stort som
ningen Avräkningssystemet tillämpas för utdelningar till moderbo-avsett.
lag, bolag, juridiskaandra i övrigt och fysiska Fysiskapersoner personer.

beskattas för kapital- och förvärvsinkomster.personer summan av
%.Marginalskattesatsen 19-53utgör

Bolagen skall hålla reda på sitt disponibla beskattade kapital attgenom
föra särskilt EK-konto. Därvid indelas det kapitalet i fleraett egna

4Regeringenhar nyligen föreslagit skattesänkningar gälla fr. den januari1att o.m.
1994. Enligt lagförslaget bolagsskattcsatsernasänks på kvarhållen utdeladresp.
inkomst %.till 44 30 marginalskattesatsen fysiskaHögsta för inkomstresp. personers

näringsverksamhet föreslås till % %.sänkt 44 från 53 Beträffande fysiskaav
tjânste- kapitalinkomster ingaoch föreslås förändringar. tillFörslagetsyftarpersoners

åstadkomma företagsbeskattningneutralare bättre anpassadtill grannländernasatt en
Skattesatser.Finansieringen föreslås ske breddningar skattebasen,bl.a.genom av

ir.ventarieavskrivning %medgesmed högst 25 år f.n. 30 %.attgenom per
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beskattats efterkapital från inkomsterkorgar. EK 50 eget somavser
kapitalet beskattats%. Till hänförs den del det50 EK 36 egna somav

träffats någon beskattning.efter %. inkomster inte36 EK 0 avavser som
från högst beskattadeförsta hand ha skett denUtdelningar skall i anses

från medför skatteåterbetalning.inkomsten. Utdelningar EK 50 en
återbetalning eller kvarskatt.Utdelningar från föranleder varkenEK 36

träffas kompletteringsskatt.Utdelningar från 0EK av en
utländska utdelningsinkomster.Tyska bolag skattepliktiga för sinaär

tvåundviks enligt enderainternationella dubbelbeskattningenDen av
tillämpligt eller inte. Enligt lagmetoder beroende på skatteavtal ärettom

bolagsskatten avräknas. Enligt skatteav-får den underliggande utländska
inkomsten. hänförs då till EK O-talen undantas den utländska Den ett

utdelas. detkompletteringsskatt den Omkonto och träffas omav
tillämpas dock avräkningutdelande bolaget erhållit avdrag för utdelning

för underliggande bolagsskatt.
efter månader.skattefriaFysiska aktievinster är sexpersoners

taxerade inkomsten. Bolagensskattepliktiga vinster läggs till den
aktievinster tillsammans med rörelseinkomst.beskattas

Österrike

År Österrike skattesatser till1989 övergick från med skildaett system
Körperschaft-nuvarande lättnad på ägarnivån. Bolagsskattenmedsystem

bolagutgår efter %. Utdelningar mellan österrikiskasteuer 30 är
såväl dotterbolagsaktierskattefria för gäller i frågaDettamottagaren. om

portföljaktier. lindras fysiskaDubbelbeskattningen attsom genom
halva skattesatsen förutdelningsinkornster beskattas efterpersoners

förvärvsinkomster, %.dvs. högst 25
%Vid utdelningstillfället skall bolaget innehålla och redovisa 25 i

källskatt. % ellerIden mån utdelningen lämnas till bolag 25ägerett som
aktierna skall källskatteavdrag inte göras.mer av

Bolag vidare bolagsskatt Gewerbesteuerskattskyldiga till lokalär som
baseras på inkomst från kommunoch löneunderlag. Skattesatsen varierar
till kommun.
Fysiska aktievinster normalt skattefria efter årsär ettpersoners

innehav. övrigaI fall beskattas vinster tillsammans med andra inkomster
högst 50 % skattesats.
Bolagens aktievinster beskattas tillsammans med rörelseinkomst.

Inflationsjustering innehaftsmedges egendomen längre tid 19änom
månader.

Vissa länder utanför Europa

Australien

Australien har sedan 1987 avräkningssystem kompletteringsskatt.ett utan
Bolagsskattesatsen %. Fysiska39 beskattas progressivt 0-49är personer
% för förvärvs- och kapitalinkomster.
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Systemet medger full avräkning för bolagsskatt såvitt gäller utdelningar
kan härledas till bolagets beskattade vinstmedel. De beskattadesom

vinstmedlen bestäms med utgångspunkt i den erlagda bolagsskatten. Med
39 % bolagsskattesats innebär detta för varje 39 australiensiska dollaratt
erlagd skatt uppgår bolagets beskattade vinstmedel till 61 dollar. Bolagen
skall hålla reda på sina beskattade vinstmedel föra särskiltatt ettgenom
frankokonto franking krediterasaccount. Kontot skatteinbetalningar
och skattefria utdelningar från andra bolag. Kontot debiteras återbetalning

överskjutande skatt och lämnad frankerad utdelning.av
Om det inte finns någon behållningen på frankokontot ut-anses

delningen ha skett med obeskattade vinstmedel. Uppkomst obeskattadeav
vinstmedel kan exempelvis bero på överavskrivning eller utnyttjande av
särskilda investeringsstimulartser. Sådana beskattningsundantag inteanses
böra igenom till aktieägarna.tränga Obeskattad utdelning därförär
skattepliktig hos mottagaren.
Alla aktievinster beskattas vanlig inkomst. Anskaffningskostnadcnsom

indexeras aktien innehafts minst år. Vid emission aktierettom av nya
kan det emitterande bolaget debitera frankokontot med ernissionsbeloppet.

Kanada

Bolag erlägger skatt både till federationen och provinsen. federalaDen
%5.skattesatsen uppgår till 38 Provinsskattesatsen %.14-17 Vidär

beräkning den federala skatten medges avdrag för provinsskatt medav ett
belopp motsvarande %10 den taxerade provinsinkornsten. Därutöverav
utgår för närvarande federal tilläggsskatt 3 %. Den totala bolagskat-en

43-46 %.utgörtesatsen
Fysiska erlägger dels progressiv federal inkomstskatt efter 17-personer
%,29 dels proportionell provinsskatt med 47-62 % den federalaav

skatten. Därutöver utgår tillfällig federal tilläggsskatt efter %.5 Ien
vissa provinser erlägger höginkomsttagare också provinsiell tilläggsskatt.
Dubbelbeskattningen lindras på aktieägamivån specielltettgenom

avräkningssystem. Utdelningsinkomsten räknas med %25 oavsettupp
bolagsskattesatsema. Därefter medges avräkning med 66,7 % detav
uppräknade beloppet vid beräkning federal inkomstskatt. Därmedav
reduceras också provinsskatten eftersom denna baseras den federala
skatten. Avräkning medges oberoende bolaget beskattats eller inte.av om
Tre fjärdedelar aktievinst skattepliktig ochär beskattas tillsarn-av en

med övriga inkomster. Aktieförluster avdragsgillaär ak-mans mot
tievinster till fjärdedelar.tre

Mexico

Bolagskattesatsen %.35är Systemet heltär genomfört enkelbe-ett
skattningssystem. Beskattning bolagsinkomst sker endast hos bolaget.av

5 För tillverkningsindustrin skattesatsen tillär nedsatt 33 %. Vidare reducerar ett
särskilt avdrag den effektiva skattebelastningen för småföretag till %22 avnettoinkomsten.
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finnsbeskattad inkomstmycketredovisa hursärskiltBolaget maste som
Sker utdelningfiscal neta.utilidaddeutdelning cuentatillgänglig för
särskild skatterläggamåste bolagetbeskattatsinteinkomst ensomav

avseendebolagsinkornstdubbelbeskattningInternationell%.efter 35 av
avräkningundviksdotterbolagutländskafrånutdelning avgenom

bolagsskatt.underliggande
är.tid tvâinnehafts längreaktierna änskattefriaAktievinster är om

ZeelandNya

Bolagsskattesatsen äravräkningssystem.1988har sedanZeelandNya ett
ochför förvärvs-marginalskattesatsen%. fysiska33 För ärpersoner

%.eller 33ränteinkomster 24
imputation creditavräkningskontosärskiltföraskallBolagen ett

Utdelningarbolagsskatt.erläggerbolagetkrediteras näraccount. Kontot
upphovbalansnegativ utgåendedebiteras kontot. Entill aktieägarna ger

skatt.särskildtill en
% motsvarandeefter 33utdelningenfår räknaAktieägaren upp

fåruppräkningen sedanmotsvarandebeloppEttbolagsskattesatsen.
Överskjutande fårbeloppinkomstskatt.aktieägarensfrånräknas sparasav

kommande år.till
skattefria.Aktievinster är

USA

% for15-39Bolagsskattesatsenklassiskt ärUSA tillämpar system.ett
dollar335 000inkomster är000 dollar. För övertill 335inkomster upp

alternativerläggaockså ha%. bolag kanEttskattesatsen 34 att
underlaget för AMTberäkning%. Videfter 20minimiskatt AMT av

inteMinimiskattenskattesubventioner.olikaåterförs uttastyper omav
Fysiskaskattebelopp.högreskatteberäkningenden ordinarie ettger

Skattesatsenprogressivt.utdelningsinkomsterför sinabeskattaspersoner
%.15-31är

skattepliktiga i USA.helheti sinfrån utlandetUtdelningsinkomster är
utländskkällskatt ochutländskbådebolag får räknaAmerikanska av

minstbolaget inneharutdelningenhänförlig tillbolagsskatt är omsom
utländskfall fär endast[övrigautdelande bolaget.% i detl0 rösternaav

räknaskällskatt av.
efter denoch beskattasinkomstertill övrigaAktievinster läggs

innehavstid.ordinarie skatteskalan oavsett
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Aktuella5 denrapporter om

ekonomiska dubbelbeskattningen

I det följande lämnas redogörelse för aktuella i vilkatre rapporteren
valet bolagsskattesystem diskuteras. behandlasFörst Rudingrapporten,av

expertkommitté på uppdrag EG-kommissionen.upprättatssom av en av
Därefter behandlas från fmansdepartement,Förenta Statemasrapporten
den s.k. SlutligenTreasuryrapporten. lämnas kortfattad redogörelseen
för det s.k. ACE-systemet, utarbetat inom Institute for Fiscal Studies i
London.

5.1 Rudingrapporten
En EG-kommissionen tillsatt expertkommitté den s.k. Rudinggrup-av -

uppkallad efter dess ordförande har behovet har-utrettpen, av en-
betänkandemonisering bolagsbeskattningen inom EG. I sitt konstate-av

skillnaderna mellan medlemsstaternas bolagsbeskattningattrar gruppen
sådan omfattning förorsakaroch de allvarliga störningarär påart attav

den inre marknadens funktionssätt. Stömingarna inverkar på in-
vesteringsbesluten och snedvrider konkurrensförhâllandena. Kommittén

åtgärder vidtas påbör EG-nivå och lämnar 30-tal förslag tillatt ettanser
åtgärder syftar till harmonisera skattesatser, skattebaser ochattsom

Åtgärdernabolagsskattesystem. föreslås genomförda i enligttre steg en
tidsplan sammanfaller med införandet den ekonomiska ochsom av

EMU2.unionen Kommittén harmonetära kanske uppmärksam-mest
för sina förslag i fråga minimiskattesats för bolag %på 30mats om en
harmoniseringoch skattebasen. Här skall endast redogöras förav

kommitténs tankegångar och förslag såvitt gäller bolagsskattesystem.
Kommittén konstaterar föreliggerdet principiella skillnaderatt stora

medlemsländemasmellan bolagsskattesystem. Några medlemsstater
tillämpar omodifierade klassiska enligt vilka utdelad inkomstsystem,
beskattas först på bolagsnivån och därefter aktieägarnivån. Flertalet
medlemsstater har olika former lättnader dubbelbeskattningen. Lätt-av av

på bolagsnivån kan ha formennader lägre skattesats på utdeladav en
inkomst eller avdrag för utdelad inkomst. Lättnader på aktieägarnivån

l European Communities Commission, Report of the Committee of Independent-Experts Company Taxation, Brussels-Luxemburg, 1992.on
2 Fas bör1 genomföras före utgången år 1994. Arbetet med förberedelsernaav
inför fas två inledasbör omgående för kunna förverkligas under andra fasenatt av
EMU 1994 1996 eller 1994 1998. Fas bör genomföras i slutfasentre av- -EMU, dvs. år 1997 eller 1999 beroende på medlemsländemasnär ekonomier
uppfyller konvergenskriterierna.
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för bolagsskatt eller reducerad skattesatsuppnås avräkning genomgenom
utdelningsinkomster.fysiskaför personers

någon lättnad vid beskattningmedlemsstater medger inteFlertalet av
från utländskt frågaför utdelningsinkomst bolag. Ifysiska ompersoner

innebär detta ingen diskriminering, förutsattklassiskade attsystemen
likformigt.utländska utdelningsinkomster beskattas Vadinhemska och
diskriminering.med avräkning uppkommer däremotgäller system

erhåller inte avräkning utdelningsinkomst frånFysiska ettpersoner
från utländska dotterbolag behandlas be-bolag. Utdelningutländskt som
träffas kompletteringsskatt. Vidareskattningsundantag och av ger

regel gottgörelse endast inländska aktieägare.avräkningssystemen i
mån Frankrike och Italien, har dockStorbritannien och Irland, i visssamt

i skatteavtal.gottgörelsenutsträckt
vilka medlemsstaterna medgerKommittén framhåller de sättatt

diskrimi-dubbelbeskattningen utdelad inkomst verkarlättnader i av
investeringar i andra EG-länder. Sådan diskrimineringnerande gentemot

inom EG. Diskrimineringen skullekapitalmarknadernafragmenterar
övergick tillundanröjas alla medlemsstaterkunna om

helt lättnader i beskattningen utdeladklassiskta system utanett av
inkomst,

utsträcks till omfatta den inhemskaavräkningssystemb attett som
belöpande bolagsskatten i andra EG-länder, elleraktieägare

modifierat klassiskt i vilket fysiska beskattas förc systemett personer
utdelningar efter reducerad skattesats oberoende utdel-en av om

företag eller från företag iningen kommer från inhemskt ett ettett
EG-land.annat

icke-diskriminerandeenhetlig uppslutning kring ochEn ett samma
kommittén värde.enligt Därmed kunde grundensystem stortavvore

kapitalmarknad. Fråganläggas för enhetlig europeisk dock vilketären
samhällsekonomiskt effektivt. Varje har sinaär mest statsystem som

motiv för nuvarande Varje har brister och förtjänster. Detsystem. system
inte troligt alla medlemsstater kanär att ett gemensamt systemenas om

inom framtid.näraen
Kommittén har två förslag syftar till möjliggöra samexistensattsom en
olika allvarliga störningar på investeringar i andrasystem utanav

förverkligandetmedlemsstater och den inre marknadenattutan av
äventyras.

första förslaget riktar sig till påförDet medlemsstater någon formsom
kompletteringsskatt på utdelningar inkomstöverföringar frånav resp.

bolag i medlemsstat. Dessa bör under förutsättningstateren annan av-
ömsesidighet medge avräkning hos de slutliga för utländskägarna-
bolagsskatt belöper på utdelningen.som
Enligt det andra förslaget bör de skattelättnader gäller för utdel-som

ningar från bolag iden under förutsättning ömsesidighetstatenegna av-
gälla också för utdelningar från bolag i andra medlemsstater. Beskatt--

ningen skall alltså densamma utdelningen kommer frånoavsettvara om



SOU 199329 Aktuella den ekonomiska dubbel... 57rapporter om

bolag i aktieägarens hemviststat eller från bolag i EG-ett ett en annan
stat.
Graden lättnad kan till skattesatsen i aktieägarensav anpassas

hemviststat eller i källstaten. båda fallenI skall kostnaden för lättnaden
bäras hemviststaten. En eventuell minskning skatteinkomstema kanav av

Ävenfinansieras justering bolagsskattesatsen. utländskagenom av
källskatter på fysiska portföljinvesteringar skall få avräknas ipersoners
hemviststaten.
Några medlemsstater för närvarande i dubbelbeskattningsavtal ävenger

utländska aktieägare gottgörelse för bolagsskatt. Kommittén rekom-
menderar inte sådant förfarande eftersom det strider principenett mot om

källstaten skall ha den primära beskattningsrätten.att
säkerställaFör principen källstatens primära beskattningsrätt ochatt om

hindra skatteundandragande föreslår kommittén direktiv utfärdasatt ett
enhetlig källskatt %30 på utdelning från bolag med hemvistom en

inom EG. Källskatten skall inte förutgå utdelning till aktieägare fysisk
eller juridisk person visas skattskyldig i EG-land ellerettsom vara om-
skatteavtal finns i utomstående stat.-
På lång sikt kommittén medlemsstaterna bör kringatt ettanser enas

för beskattning utdelad inkomst. Kommittén hargemensamt system av
dock inte kunnat något visst Flertalet ledamöter förordarsystem.enas om

modifierat klassiskt med lättnad på aktieägarnivå.ett Isystem en
betänkandets bilagedel redovisas sådant alternativtett system samt ett
förslag till avräkningssystem. En kommitténs ledamöterett gemensamt av
förordar dubbelbeskattning enligt det renodlade klassiska Mansystemet.

i fallär följande kravöverens bör ställas påvart att ettom gemensamt
system

Systemet skall neutralt med avseende på valet företagsfonn,vara av
finansiering och i vilken medlemsstat investeringen görs.
Systemet2. skall stärkaägnat stark europeisk kapital-attvara en
marknad.

3. skallSystemet säkerställa jämnt flöde skatteintäkter hosett av
medlemsstaterna, rättvist fördelat mellan källstat och hemviststat.

4. skallSystemet lämpligt administrativ synpunkt, enkeltvara attur
förstå och tillämpa säkerställa effektiv uppbörd och hindrasamt en
skatteundandragande.

Kommissionens ställningstagande

Kommissionen och Rådet har gjort vissa uttalanden i anledning av
förslagkommitténs Båda betydelsenpoängterar närhetsprincipen ochav

medlemsstaternas suveränitet skatteområdet. EG-åtgärder i fråga om
bolagsbeskattningen skall begränsas till det minimum nödvändigtärsom
för den interna marknaden skall fungera. Båda ansluteratt sig till

3 Kommissionens meddelande921118EEG den 26 juni 1992 Rådetsresp.
meddelande 10088EEG den 23 november 1992.
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undanröja dubbelbeskattningen påuppfattningen det angelägetäratt att
och de störningarinkomstöverföringar mellan medlemsstaterna kansom

understryker samtidigt vikten alla inkomsterfölja därav attavmen
effektiv beskattning i åtminstone led.underkastas adekvat och etten

detalj kommenterat kommitténs förslag.kommissionen har iEndast mer
utdelningar och inkomstersig till förslagenKommissionen ansluter attom

skall upphov till kompletteringsskattfrån medlemsstater inteandra ge
utdelningsbeskattningen skall desammalättnader i oavsettatt vararesp.

bolag ifrån inhemskt bolag ellerutdelningen kommer ettett en annanom
initiativ till diskussioner medKommissionenmedlemsstat. att taavser

Kommissionen dockförverkliga förslagen.i syfte ärmedlemsstaterna att
diskrimineringen då endastömsesidighet eftersomkravet påtveksam till

avräkningssystem eller lättnad påmedundanröjs såvitt gäller stater annan
aktieägamivå.

föreslår medkommittén inteKommissionen att staternoterar att
gottgörelsen till utländska aktieägare.utsträckaavräkningssystem skall

utsträckning gottgörelse kanuttalar sättKommissionen ettatt ses somav
vilketstatligt stöd, kaninvesteringarstimulera utländskaatt genom

kapitalrörelser.investeringsbeslut ochstörningar påmedföra
ställningstagande till de problemkommitténsKommissionen delar som

tillämpas inomskilda bolagsskattessystemflera vittföljer att gemen-av
kring valet framtidadiskussionKommissionenskapen. ettatt avanser en

EG-nivå.igång påmåste kommasysterngemensamt
kommissionen riktas kommitténsenligtFlera invändningar kan mot

% från medpå 30 på utdelningar bolagförslag enhetlig källskattom en
gäller i de flestahögre vadhemvist inom EG. Skattesatsen är än som

så hög skattesats inte bidrarkan i frågamedlemsländer. Det sättas om en
kan beslut sådan källskattlånefinansiering. Vidaretill ökad ett enom
fattas unilateralt. Omförhandlingaricke-medlemsländer integentemot av

och de utomståendemedlemsstatgällande avtal mellan staternaresp.
källskatt bör endast aktualiseras iFrågan enhetligkrävs. ettom en

långsiktigt perspektiv.

5.2 Treasuryrapporten

ñnansdepartementlämnade StaternasI januari 1992 Förenta rapporten
ägarskatterf innehåller ingaRapportenintegration bolags- ochom av

för vidare diskussion.underlaglagförslag skall ettutan somses

Sammanfattning rapportenav

inkomst enligtbeskattas utdeladdet amerikanska skattesystemetI ett
omodifierat klassiskt system.

4 IndividualIntegration of the andof the TreasuryReport of The Department on
Washington,Business Once, 1992.Taxing IncomeCorporate Tax System,
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Under de två decennierna har de flesta konkurrentländemasenaste
det klassiska och integrerat bolags- ochövergett ägarskatten isystemet

syfte lindra dubbelbeskattningen. Vanligtvis har detta skettatt attgenom
aktieägaren helt eller delvis medgetts avräkning för bolagsskatt.
Genom integration minskar störningar sammanhänger med dettre som

klassiska systemet

a Investerare föredrar icke-bolagiserad noncorporate verksamhet
enskild näringsverksamhet och verksamhet bedriven i han-som

delsbolag framför bolagiserad verksamhet.
b Bolagsinvesteringar finansieras hellre med lån medän nytt eget

kapital.
Inkomster delas hållsc inte kvar, används till återköp aktierut utan av
eller omvandlas till avdragsgilla ränteutbetalningar.

De nämnda stömingama ökar kapitalkostnaden. Integration kan för-
minska kapitalkostnaden. Med minskad lånefinansiering ochväntas en en

ökad egenfinansiering blir kapitalmarknaden stabilare i lågkonjunkturer.
Enligt beräkningar i kan integration enligt någotgörs rapportensom av
de föreslagna medförasystemen

ökning bolagens kapitalstock med 125-500 miljarder dollaren av
minskning bolagens skulder med %1-7en av

miljarderårlig tillväxt i samhällsekonomin med 2,5-25 dollar.en

I redovisas alternativa modeller för integrationrapporten tre

utdelning skattefri hos aktieägaren dividend exlusionär
2. aktieägaren beskattas för både kvarhållna och utdelade inkomster

shareholder allocation integration
3. och utdelningar skattefriaräntor hos och icke avdrags-är mottagaren

gilla hos utbetalaren comprehensive Business Income Tax, CBIT.

Under rubriken The roads taken redogörs i korthet för avräk-not
imputationningssystem credit och med utdelningsavdragsystem

bolagsnivå dividend deduction.
administrativa skäl avrâds från medAv enbart ägarbeskatt-ett system

ning shareholder allocation integration. Eftersom bör såsystemet vara
enkelt möjligt förordas med skattefrihet förett systern mottagensom

dividendutdelning exlusion framför avräkningssystem.ett
CBIT erbjuda långsiktigtden bästa lösningen för likabe-anses en

handling och lånat kapital. CBIT medför överñnansiering ochegetav en
möjliggör därför sänkning bolagsskattesatsen från 34 till 31 %. Etten av
införande kräver dock omfattande lagstiftningsarbetesystemet ett samtav

infasnings- och övergångsperiod på cirka tio år.en
I framhålles modellerna utarbetats med utgångspunkt irapporten att

följande fyra grundläggande krav
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medföra s.k. skattepreferenser eller be-Integrationen får inte att
till omfatta aktieägarna. All utdeladutvidgasskattningsundantag att

beskattad.bolagsinkomst skall vara
intäktsbortfall såvitt gäller bo-medföraIntegrationen får inte2. ett
skattebefriade subjekt.till redanlagsinkomster delas utsom

skatteavtal och under förutsättningskall endastIntegrationen genom
utländska ak-utvidgas till gällaömsesidighet kunna ävenattav

tieägare.
skall endast skatteavtalutländska skatterAmerikanska bolags4. genom

amerikanska skatter.likställas medkunna

beskrivning modellernaNärmare av

erclusionDividend

fråntill aktieägarna undantasdelasBeskattade bolagsinkomster utsom
inkomst. be-aktieägarnas Förberäkningbeskattning vid attav

utdelningsbeskattning skall bolagenskall undgåskattningsundantag inte
Excludable Distributionsbeskattad inkomstföra särskilt konto överett

% dollarfår bolaget för varje 34Vid skattesats 34Accont, EDA. en
Överskjutandeskattefri utdelning.dollarbetald dela 66skatt ut som

Lämnad utdelninghos aktieägaren.skattepliktig inkomstbelopp utgör
varje år för skat-från EDA. Bolagen harskall i första hand dras att
utdelningenredovisa hur deltemyndigheten och aktieägarna stor av som

skattefri skattepliktig.är resp.
skattepliktig inkomstbolag har 100 dollar iexempel illustrerar. EttEtt

34% läggs 66Efter skattebetalningdollar skattefri inkomst.och 50 i
efter skatt 116 dollar delashela inkomstendollar till EDA. Om utom

från beskattning ochfår undanta 66 dollarAktieägarennollställs EDA.
dollar.beskattas för resterande 50

utländsk skatt. Skatt gått ibolagen räknaSystemet tillåter att somav
föranleda något tillägg tillfår dock inteavräkning utländsk skattmot

från lindrasförsta hand skall dras EDAEftersom utdelningen iEDA.
utländsk inkomst dubbelbeskattas.dock effekten attav

oförändrad skattebelastning.subjekt innebärskattebefriadeFör systemet
och medgesskattebefriade för utdelningsinkomsterfortsätterDe att vara

kompensention för denelleringen gottgörelse för bolagsskatt annan
övriga skattesubjekt.uppkommerrelativa försämring gentemotsom

utländskasåvitt gäller aktieägare.medför ingen ändringSystemet
intefortsättningsvis såvida% skallKällskatt på 30 även annattas ut

dubbelbeskattningsavtal.Överenskommits i
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5.3 IFS-rapporten
Institute for Fiscal Studies i London publicerade i april 1991 förslagett

dubbelbeskattningen7.till för lättnad i Enligtnytt system ärrapporten
Storbritanniens nuvarande skattesystem behäftat med flera brister

vissa investeringar missgynnas-
låneñnansiering framför egenfmansieringgynnas-

alltför kompliceratärsystemet-
ingen hänsyn till inflationens snedvridande effekter.tas-

I föreslås med avdrag förrapporten kapitalett Al-system eget -
lowance for Corporate Equity, ACE. Systemet kan liknas vid ett

survavdrag. Underlaget för avdraget bolagetspermanent kapitalär egna
inklusive årets vinst ökat med tidigare års ACE-avdrag och minskat med
bolagsskatt och utbetald utdelning. Avdraget beräknas efter procentsatsen
motsvarande marknadsräntan för femåriga statsobligationer.
Genom avdraget blir egenfinansiering likställd lånefmansiering.med

Den normala kapitalavkastningen undantas helt från bolagsbeskattning.
Endast överavkastning träffas bolagsskatt.av
I föreslås nuvarande avräkningssystem avskaffas.rapporten att Det är

dock i och för sig möjligt samordna ACE med avräkning på ak-att
tieägarnivå.
I tidigare Neutrality in Taxation Savings, har institutetrapport,en

redovisat förslag till beskattning sparande för fysiskaett Därav personer.
föreslås införande skattebefriade personliga sparplaner extendedav -
personal equity plans EXPEP. Tanken med EXPEP är med enklaatt
medel åstadkomma positiva effekter medsamma ett systemsom
utgiftsskatt ha. Endast beskattad förvärvsinkomst skall kunnaanses
investeras i EXPEP-sparande. Avkastningen från EXPEP-sparande skall

skattebefriad. Förslaget ACE-system för bolagsbeskattningenvara ettom
skall komplement till EXPEP.ettses som

7 The Institute for Fiscal Studies, A Report of the IFS Capital Taxes Group, Equity
for Companies A Corporation Tax for the 19905, London, 1991.
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Treasuryrekommendationen

rekommendationmedföljtharDepartementet rapporten somenupp
föreslåsDärii kongressen.till skatteutskotten systemöverlämnats att ett

införsexclusiondividendutdelningarskattefrihet förmed
tvâframför de andraförordasutdelningsinkomsterskattefrihet för

administrera. Detoch enklastenhetligtdärför det är attmestattsystemen
finansiellapå destörningaromfattandesnabbt ochinföraskan utan

Övergångsproblemen små. Skulleförhållandevisblirmarknaderna. man
ellersåsom CBITgenomgripandetillvilja byta system enett mersenare

fråndå övergåbetydligt enklaredet än ett systemcash flow-skatt är att
allocation.shareholderdubbelbeskattning ellermed

beskrivsmodelldenjämfört mednågotmodifieratsFörslaget har som
relaterasskallutdelningarföreslåsrekommendationi I attrapporten. nu

iATITaxable IncomeAdjustedbolagsinkomstjusteradtill en --
EDA-konto.för tillstället ett

federalminskad medinkomsttaxeradebolagetsdefinierasATI som
medökadutländska skatteravräkningsbaraochinkomstskatt samt

inkomster.skattefriaandraochdotterbolagfrånskattefria utdelningar
Utdelningår.kommandedelasbolagsnivå ochkan utATI avsparas

överstiger ATIUtdelningaktieägarna.skattefria hosATI-medel är som
aktievinst.ellerkapitalräntabehandlas somsom

utdelningar iförskattefrihetenbefarasrekommendationenI att
medföraskulle kunnaaktievinstbeskattningbehållenkombination med en
egenfi-förKapitalkostnadenutdelningarna.ökatvingasföretagenatt

motverkaskulle öka. Förkvarhållen inkomstnansiering att engenom
åter-särskildafåskallföreslås företageneffektsådan antaatt
skallbolagDRIP. EttPlansDividend Reinvestmentinvesteringsplaner,

förklarasamtidigtochtill DRIPATI-medel direkt attöverförakunna
âterinvesteratsomgåendedessaochaktieägarnautbetalats tillutdelning av

ingångsvärde.aktiemasöverföring höjerSådanbolaget.i
amerikanskahuvudprincip attI Treasury-rapporten enangavs som

likställasskall kunnaskatteavtalendastskatterutländskabolags genom
fortsattaefterdepartementetskatter. Nuamerikanskamed attanges
omfattabörintegrationentill ävenkommit framöverväganden att

stårsådantavräkning medgetts. Ett synsättför vilkautländska inkomster
integration.förmotivengrundläggandemed deöverensstämmelseibäst

förförutsättningkapitalexportneutralitet. Endärigenom attuppnåsVidare
dockutländska skatteravräkningsbara äromfattaskallintegrationen även

påfrån USAinkomsterbehandlarhandelspartnersviktigasteUSAsatt
motsvarande sätt.

6 of The In-IntegrationRecommendationforAof the Treasury,Department
Washington, 1992.Systems,dividual and Corporate Tax
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5.3 IFS-rapporten
Institute for Fiscal Studies i London publicerade i april 1991 förslagett

dubbelbeskattningen7.till för lättnad inytt system Enligt ärrapporten
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låneñnansiering framför egenñnansieringgynnas-

alltför kompliceratärsystemet-
ingen hänsyn till inflationens snedvridande effekter.tas-

I föreslås med avdrag förrapporten kapitalett Al-system eget -
lowance for Corporate Equity, ACE. Systemet kan liknas vid ett

survavdrag. Underlaget för avdraget bolagetspermanent är kapitalegna
inklusive årets vinst ökat med tidigare års ACE-avdrag och minskat med
bolagsskatt och utbetald utdelning. Avdraget beräknas efter procentsatsen
motsvarande marknadsräntan för femåriga statsobligationer.
Genom avdraget blir egenfmansiering likställd lånefmansiering.med

Den normala kapitalavkastningen undantas helt från bolagsbeskattning.
Endast överavkastning träffas bolagsskatt.av
I föreslås nuvarande avräkningssystem avskaffas.rapporten att Det är

dock i och för sig möjligt samordna ACE med avräkning på ak-att
tieägarnivå.
I tidigare Neutrality in Taxation Savings, har institutetrapport,en

redovisat förslag till beskattning sparande förett fysiska Därav personer.
föreslås införande skattebefriade personliga spar-planer extendedav -
personal equity plans EXPEP. Tanken med EXPEP är med enklaatt
medel åstadkomma positiva effekter medsamma ett systemsom
utgiftsskatt ha. Endast beskattad förvärvsinkomst skall kunnaanses
investeras i EXPEP-sparande. Avkastningen från EXPEP-sparande skall

skattebefriad. Förslaget ACE-system för bolagsbeskattningenvara ettom
skall komplement till EXPEP.ettses som

7 The Institute for Fiscal Studies, A Report of the IFS Capital Taxes Group, Equity
for Companies A Corporation Tax for the 1990s, London, 1991.
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6 Inledning till utredningens
överväganden

Med avkastning på bolagskapital i det följande aktieägarnaeget avses av
utdelning och realiserad aktievinst. Med beskattningmottagen av

bolagsinkomster den skattemässiga behandlingen inkomst hosavses av
bolagen utdelning och aktievinster hos aktieägarna.samt mottagenav
Ekonomisk dubbelbeskattning inte entydigt begrepp ekonomiskär ett

i till internationell , syftar på inkomst beskattasmotsatts attsom samma
två Medstater. aktiebolagens inkomster dubbelbeskattas kanattav avses

just det ligger i den språkliga innebörden, nämligen inkomsternaattsom
beskattas dubbelt dels hos bolagen och dels hos aktieägarna. Ofta detär-
emellertid inte detta kärnpunkten talar dubbelbe-är närsom man om
skattningen det förhållandet avkastningen på kapitalutan att eget
merbeskattas i förhållande till beskattningen avkastningen främrnan-av
de kapital. Om inte framgår sammanhanget används ordet i denannat av

betydelsen i det följande.senare
Lättnad i dubbelbeskattningen används utredningen i betydelsenav

lättnad i beskattningen i förhållande till fullständig dubbelbeskattningen
i betydelsen lättnad i förhållandeän till det gällande medsystemetsnarare

Armell-avdrag. fullständigEn dubbelbeskattning skulle innebära att
inkomsten på bolagsnivån beskattades efter %25 och utdel-att
ningsinkomster och aktievinster likaså beskattades efter 25 % eller

i %båda leden 44 0,25+0,25l-0,25, jfr kap.sammantaget
Utredningens uppdrag omfattar beskattningen såväl utdeladav som

kvarhållen bolagsinkomst. Beskattningen i andra ledet kvarhållenav
inkomst sker aktievinstbeskattningen. Denna framstår huvudsakigenom

komplement till beskattningen utdelningsinkomster. I detettsom av
följande behandlas därför förstai hand beskattningen utdelad inkomst.av
I kap. 7 belyses betydelsen lättnad i dubbelbeskattningenav en av

utdelad bolagsinkomst för små och medelstora företag företag.storaresp.
Konsekvenserna lättnad medges på bolagsnivån ägarnivånattav en resp.
belyses i kap. 8. I kap. 9 behandlas förhållandet mellan aktievinstbeskatt-
ningen och beskattningen utdelning.mottagenav
Mot bakgrund de nämnda avsnitten och avsnitt vissa övrigaettav om

förutsättningar kap. 10 lämnar utredningen i kap. ll sina förslag i
huvudfrågoma. Härefter vissa särskilda frågor kap. 12. I kap.tas upp

redovisas13 förmetod beskattning aktievinster enligt vilken vinsten av
kvarhållen inkomst i bolaget undantas från beskattning.motsom svarar
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utgångspunkt ihar tagit sinekonomiska frågornaDiskussionen i de en
aspekterEkonomiskañLdr Erik Norrman,gjortsstudie som av
tagits instudie harbolagsinkomster. Dennadubbelbeskattningen somav

betänkandet.bil. 2 till
profes-seminarium medanordnade utredningen19939Den ettmars

Birch SörensenSödersten och PeterJanIngemar Hansson,sorema
synpunkterdubbelbeskattningen. Deekonomiskaangående den som

utredningsarbetet.värdefulla ihar varitframfördes dessa ekonomerav
vissastatsfmansiella konsekvenserredovisas beräkningarbil. 3I avav

hargrund för avsnitt 10.3,ligger till upprättatsBilagan,åtgärder. som
Arvidsson.departementssekreteraren Ellen Brarnnessav
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7 Betydelsen merbeskattningav en av

avkastning på bolagskapitaleget

Vid analys betydelsen beskattningen bolagsinkomsteratten ärav av av
anordnad på visst det i förstasätt är hand beskattningensett inverkan på
avkastningskravet på investeringar före bolags- och ägarskatt ärsom av
intresse. I ekonomisk teori fokuseras intresset på marginella investe-
ringar. Med marginell investering investering precis bären avses en som
sina kostnader. Investeringsvolymen i ekonomi påverkasen anses av
avkastningskravet för marginella investeringar. Om kostnaderna för
marginella investeringar drivs beskattningen leder det till högreettupp av
avkastningskrav för sådana investeringar. Investeringar med lägre
avkastning faller bort vilket medför mindre investeringsvolym ochen
därmed på sikt lägre löner.även
Av intresse beskattningensär även inverkan på soliditeten hos företagen

och på ägandet företagen.av
Små och medelstora företag och stora företag används i det

följ ande samlande begrepp för företag typiskt inte harsom settsom resp.
har tillgång till den internationella marknaden för riskkapital. Förhållan-
det kan uttryckas så med den valda terminologin, små ochatt, medelstora
företag lever i sluten ekonomi och företag lever istora öppenen en
ekonomi vad kapital. frågaI främmande kapitaleget lever bådaavser om
kategorierna i ekonomiöppen i den meningen räntenivánen att är
internationellt bestämd.
Små och medelstora företag företag behandlas i det följandestoraresp.
för sig.var

7.1 Små och medelstora företag

Med skatt neutral iär visst hänseende brukaratt ett den inteen attavses
påverkar individernas val mellan olika handlingsalternativ i det aktuella
hänseendet. Utredningens uppdrag sikte ñnansieringsformema,tar
däremot inte investeringsslagen. Neutralitet med avseende på
ñnansieringsfonnema innebär kapitalbeskattningen inte påverkaratt
företagens val finansiering nyemission, kvarhållen inkomstav genom
eller lån. För neutralitet i detta hänseende skall föreliggaatt krävs att
avkastning på investeringar beskattas lika oberoende vilken dessaav av
finansieringsformer föreligger eller, med andra ord, oberoendesom av

kapitalersättningen erhålls i form utdelning, aktievinstom eller ränta.av
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behandlas påbolagskapital räntatill avkastningI ettegetmotsats
därförbörBeskattningen sättavästvärlden. räntalikartat i helasätt av

med avseende påneutraltför skattenivån i ärsystemett somnormen
finansieringsformema.

investeringar intressefinansierar sina ärFrågan hur företagen avom
beskattningförbetydelsenbedömadet gällernär ett systemattatt avav

kapital hårdareavkastning änbolagsinkomster beskattar eget av-
föreligger finans-främmande kapital. Somkastning på treantyttsnyss

lån givetvisinkomst och samtkvarhållenieringsaltemativ nyemission,
kombinationer.olika

lånefinansieringutredningenlånefinansieringMed ren enavseren
han heltdvs. därför investeringen, ärriskenlångivaren heladär tar

kapitalåterbetalning.för ochinvesteringenberoende utfallet räntaav av
Vid lånefinan-med andra ord inte.föreliggerform säkerhetNågon renav
principikommer sättasmarginell investering räntesatsensiering attav en

innebärtillfaller långivaren. Detavkastningenförväntadeså hela denatt
fall grundbetydelse i sådantsaknarbolagsskatten ettanteatt avex
förutsättninglåneräntor underföravdragsrättenden obegränsade av

normaltuppkommeravskrivningar. Exkorrektaekonomiskt ettpost
emellertidskatteeffekt.får Deti bolaget äröverskott eller underskott som

investeringarna.påverkarsituationen anteex som
investeringarendast i frågaförekommalånefinansiering tordeRen om
alltid ellerpraktiken föreliggernågonsin. Ilåg risk,med mycket om

formellformensäkerhet. kan haalltid form Dennanågonnästan av enav
redan förekomstenborgen. Menellersäkerhet, ettt.ex. pant avenen

medför form säkerhet,låntagarenkapital hosointecknateget en av- -
betalning.i det vid bristandesöka utmätningeftersom långivaren kan

oberoendemedförkapital hos låntagarenFörekomsten eget omavav -
låntagaren delsäkerhet ellerkapitalet formellt ställts att tar ensom -

fördelasriskersättningenbetyderrisken för investeringen. Det attav
låntagaren kandel tillfallerlångivaren och låntagaren. Denmellan som

sakenkapital. Om så vill kanuppfattas avkastning på hans egna mansom
investeringen.med och finansierarså låntagarens kapitaluttryckas äratt

realistiskt räkna med heltanförda medför det inteDet är attatt
således slutsatsenlånefinansierade investeringar. Utredningen drar att

investeringar i realiteten i visslånefinansieradeformellt äräven
bolagsskatten därmedkapital ochutsträckning finansierade med atteget

lånefinansierad investering.för marginellpåverkar kalkylsituationen en
sigkvarhållna inkomster förhållerfråga finansiering medNästa hurär

finns diskussion i dentill finansiering nyemission. Här engenom
Diskussionen egenkapital-skatteekonomiska litteraturen jfr bil. 2. avser

berör frågan dennas förhållandefinansiering alltså intedelen i och omen
signalfunk-lån. hävdar utdelningar hartill Den traditionella att ensynen

inkomster idela sination och företagen därför är att ut storatt tvungna
inte begränsa sigkan företagenutsträckning. Som konsekvens häraven

måstefinansiera kvarhållna inkomstertill investeringar utanatt genom
gällande utdelningartillgripa nyemission. Den göräven attnya synen

finansierar sinainte företagen därför i huvudsakegentligen behövs och att
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investeringar kvarhållna inkomster. Utdelningar blir härvidgenom en
Även erkännaden förefaller dock företag ochrestpost. attsynen nyanya

företag i expansivt skede i viss utsträckning finansierar investeringarett
nyemission.genom

traditionella följer det beskattningen utdeladdenAv ärattsynen av
inkomst betydelse för kapitalkostnademafrämst har medansom
beskattningen kvarhållen inkomst har mindre betydelse. Man skulleav

inkomstsåledes kunna merbeskatta kvarhållen det skulle drivautan att
på investeringar. Konsekvensen denavkastningskravetupp av nya synen

merbeskatta utdelad inkomstden Man skulle kunnaär motsatta. utan att
driva avkastningskravet.upp

kan någraEnligt utredningens uppfattning allmänt bestämdasett
traditionellaslutsatser inte dras diskussionen denom resp.av nya synen

eller empiriska undersökningar föreligger. Relevansen för dendeav som
behandlas svenska företag tillgångkategori företag tillutansom nuav -

riskkapital också oklar.den internationella marknaden för Ett rimligtär-
avstå från ställningstagande.förhållningssätt får Denattanses vara

praktiska denna ståndpunkt enligt utredningenskonsekvensen ärav
kvarhållen inkomst och utdelad inkomst i möjligaste månuppfattning att

bör beskattas lika.
Det finns anledning vid bedömningen betydelsen vissatt av av en

beskattning avkastning på kapital skilja mellan normalavkastningegetav
riskersättning. Nonnalavkastning uppfattas härvid avkastningenoch som
räntebärande placering risk.utanen

En svensk placerares avkastning efter skatt riskfri ränteplaceringen
med de utgångspunkterna given. innebär hanangivna Detär att om-

diskussionen norrnalavkastning i principbegränsas till bereddär att-
placera i aktier avkastningen efter skatt på den del helaendast denom av
förväntade avkastningen normalavkastningen minst likaärmotsvararsom

efter på riskfri ränteplacering.avkastningen skatt Om skattenstor som en
skatten på riskfrinormalavkastningen ränteplaceringstörre änär en

måste därför avkastningen före skatt på aktieplaceringen högre änvara
före på ränteplaceringen. högre skattavkastningen skatt En aktieav-

andra ord långtkastning på driver med såän räntor upp av-- -
småkastningskravet för investeringar i och medelstora företag i den mån

investeringarna finansieras med kapital.eget
finns redovisning kunskapsläget i fråga effekternaI bil. 2 en av om av

beskattning riskersättning. Utredningens slutsats denna redovisningav av
med nuvarande kunskaper inte möjligt på vilketdetär är avgöraattatt

beskattning riskersättning påverkarhögresätt än räntorav aven
avkastningskravet före skatter. Praktiskt hanteras denna situation
lämpligen utgår från beskattningen riskersättningatt attgenom man av
inte förepåverkar avkastningskravet skatter.
Sammantaget driver således med reservation för osäkerheten-

beskattning riskersättning högre skatt på avkastningavseende påav en-
kapital på avkastningskravet för investeringar småiän räntoreget upp

och medelstora företag.
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merbeskattning kapital i förhållande till beskattningenEn egetav av
betydelse behovet kapital.har givetvis större större ärräntor egetav
dimension i den mån det framöveraspekt får aktuell kommerDenna en

föreligga behov kapital förlorats underersättaatt egetatt ett av som
krisåren. komma föreligga inte minst förEtt sådant behov kan attantas
många små och medelstora företag.

kapital i förhållande till beskattningenEn merbeskattning eget avav
betydelse i frågatorde vidare typiskt ha investe-räntor störresett om

investeringar med liten risk.ringar med risk i fråga Dettaänstor om
syftarföljer långivare i allmänhet har risktak. Med dettaatt ettav

förhållandenutredningen på det på grund institutionella inte äratt av
möjligt för bank obegränsat hög på lån. En långivareräntaatt ta ut etten

Överskjutandekan därför absorbera risk endast till viss nivå. riskenupp
måste bäras kapital.egetav

konsekvens det sagda merbeskattningEn ärsenast attav en av
avkastning på kapital får särskilt betydelse vid nystartandeeget stor av
företag litet eller medelstort företag expansion, tvåoch när satsarett
situationer där risken typiskt hög. fråga nyföretagandelärsett om
behöver kvalificeras något.dock slutsatsen
Vi tänker det föreligger uppfinning elleratt attoss en

distributionsteknisk innovation det visse.d. krävs mängdsom en
riskkapital lånat kapital för finns då i tvåoch exploatera. Det principatt

på vilka uppfinningen kan exploateras. uppfinningenDenvägar är attena
exploateras i etablerat företag eller dotterföretag till etableratett ett
företag, den andra uppfinningen exploateras i företagär ettatt nytt som

fristående från etablerade företag.är
första den naturliga uppfinningenDen gjorts inomvägen är ettom

etablerat företag. exploateringsväg kommaDenna kan till stånd även
fristående uppfinnare uppfinningen till etableratatt avyttrar ettgenom en

företag. Den andra aktuell fristående uppfinnare intevägen är om en
lyckas uppfinningen till etablerat företag till pris hanavyttra ett ett som
finner acceptabelt eller han inflytandeönskar ha exploateringen.överom
Om uppfinnaren själv förfogar det riskkapital behövs skjuteröver som

han vid neutral kapitalbeskattning naturligen till detta till bolaget ien
form kapital. Banken lånar sedan nödvändigt främmandeeget utav
kapital till bolaget.
Vid merbeskattning avkastning på kapital blir uppfinnarensegeten av

optimala agerande oklart. Om han sitt kapital från banken ochuttarmer
skjuter till tilldet bolaget kapital han nämligenutsätteregetsom
avkastningen för merbeskattning. Frågan uppkommer därför hanen om
skall utnyttja sitt kapital möjlighetEn han låtersätt. ärannat att
kapitalet stå kvar på banken och banken säkerhet i det. Banken börger
då lånaberedd såväl belopp motsvarande detta kapitalatt ut ettvara som
det ytterligare kapital behövs till bolaget. Ett alternativ är attsom
uppfinnaren placerar sitt kapital i obligationer och lämnar dessat.ex. som
säkerhet till banken.

framstår såledesDet möjligt uppfinnaren kan undvika merbe-attsom
skattning på dessa. Två saker emellertidsätt härvidär att notera.som
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beteende vid neutralmerbeskattningen medförtDen är ettatt som enena
den andra detta beteendekapitalbeskattning skulle onormalt, är attvara

denspel. Vidare det sak bristandemerbeskattningen är attsatt enur
betydelse för banken. För andra intressenter,Soliditeten kan sakna t.ex.

och presumtiva finansiärer med riskkapital, harleverantörer, medarbetare
därmed uppfmnarens situation negativt.den betydelse och påverkar

förfogar det erforderliga riskkapitalet gällerOm uppfmnaren inte över
Förekomsten merbeskattningdet för finna finansiär.honom att aven
avkastningskravet.kommer i situation drivadenna att upp

kostnaden förkapitalkostnaden för kapital högreI den mån är äneget
incitament hålla soliditeten.främmande kapital föreligger attett nere

företag7.2 Stora

framgått svenska företag harUtgångspunkten tidigareär att storasom
internationella marknaden för riskkapital. Av-tillgång till den

därför enligt ekonomisk teorikastningskravet före ägarskatt anses vara
primärti huvudsak internationellt bestämt. konsekvens häravEn är att

betydelse för kapitalkostnademapå bolagsnivån harendast skatteuttaget
och soliditeten.

beskattningen i ägarledet betydelseSekundärt har utformningenäven av
dubbelbeskattningen i ägarledetpå så lättnad avseendesätt att en av

utsträckassvenska aktier dubbelbeskattningsavtal kan till att avsegenom
utländska avkastning på svenska aktier behandlas påaktieräven mot att

i utlandet jfr avsnitt 8.2. I den mån sådana avtalmotsvarande sätt
kommer den samladekommer till stånd i omfattningstörre massan av

sänkandelättnader i ägarledet inverka på kapitalkostnadema i riktning.att
Ä andra sidan skulle avtalen incitament för svenska placerare attge
förvärva aktier, vilket skulle inverka i riktning påutländska motsatt
kapitalkostnadema svenska företag. oklart vilken riktningför Det är
nettoeffekten skulle ha.

bolagsnivån betydelse ividare skatteuttaget på har skat-Det är som
företag de skall etablera sig itehänseende utländska övervägernär om

Sverige.
framhållits avkastningskravet före ägarskattSom anses varanyss

internationellt företag. Detsamma gällerbestämt för svenska stora
kvoten mellan iför lånat kapital. Den svenska skattesatsenräntesatsen

för bolagsinkomster och skattesatsen för ränteinkomster börägarledet
köparedärför relateras till motsvarande kvot för potentiella svenskaav

länder. Skälet för detta den svenskaaktier i viktiga andra är att om
kvoten kvoten för utländska placerare kommer enligtär större än

företagekonomisk teori ägandet aktier i svenska förskjutasstora attav
till bedömningen i ägarledetutlandet och vice Vid skattesatsenversa. av
bör såväl kvarhållen inkomst.hänsyn till utdeladtas som
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8 Lättnad i dubbelbeskattningen av

utdelad bolagsinkomst på bolags-
ägarnivånresp.

Diskussionen i detta avsnitt sker bakgrund tänktmot medett systemav
fullständig dubbelbeskattning utdelad bolagsinkomst. Annell-avdragetav

således här endast form lättnadrepresenterar bolagsnivån.en av

8.1 Lättnad på bolagsnivån

En lättnad på bolagsnivån i beskattningen utdelad inkomst kan haav
formen helt eller partiellt avdrag för utdelningett eller lägreav av en
skattesats för utdelad inkomst för kvarhållenän inkomst. Skillnaden är

formell de ekonomiska konsekvensernanatur, desamma.är Diskus-av
sionen i det följande sker i avdragslösning. För förenklatermer attav en
framställningen diskuteras obegränsat utdelningsavdrag. Detett sägssom
gäller emellertid i princip föräven avdrag begränsas tillett visssom en
kvot det utdelade beloppet eller på enligtav sätt, vadannat t.ex. som
gäller för Annell-avdraget.
Ett utdelningsavdrag innebär i utgångsläget avdrag medges föratt

utdelning till svenska fysiska Det ocksåär naturligt tänkapersoner. att
sig avdrag medges föratt utdelning svenska portföljaktier, dvs. aktier

innehas svenska försäkringsbolag och stiftelsert.ex.som ellerav som
kapitalplacering andra svenska aktiebolag.av

frågal utdelning till svenska moderbolag kan två lösningar tänkas.om
Med moderbolag kan i sammanhanget aktiebolagt.ex.avses som
innehar minst %25 i det utdelanderösterna bolaget.av
Enligt den lösningen medges avdrag för den lämnade utdelningenena

och beskattas moderbolaget för den utdelningen, enligt denmottagna
andra lösningen avdragvägras för den lämnade utdelningen och beskattas
inte den utdelningen. Den förstamottagna lösningen är attraktiv från
enkelhetssynpunkt perspektivet begränsas till interna svenskaom
förhållanden. I internationellt sammanhangett denär emellertid inte
lämplig skäl utredningen återkommer till i detta avsnitt.av som senare
Vidare fimgerar den endast för obegränsat utdelningsavdrag.ett Ett
utdelningsavdrag begränsas på något sätt till normalavkast-som t.ex.-
ning förutsätter den andra lösningen eftersom utdelning för vilken-
avdrag inte medges kedjebeskattas med den första lösningen. Utredningen
för därför diskussionen i den andra lösningen.termer av
När det gäller utdelning till utländska finns det anledningmottagare att

uppmärksamma de nondiskrimineringsklausuler regelmässigt före-som
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aktuellaavtalsbestämmelser ärdubbelbeskattningsavtal. Dekommer i som
modellavtal 24lydelse jfr 0ECDsföljandeungefärbrukar ha art.

punkterna och 6.5

royaltyi tillämpas,bestämmelserna är ränta,fall dåi deUtom
avtalsslutande tillfrån företag ibetalningeller stat enenannan

avdragsgill vidavtalsslutandei den andrahemvistmed statenperson
företag påför sådantskattepliktiga inkomstenbestämmandet denav

hemvist i denmedtillbetalningvillkor personensomsamma
avtalsslutandeförstnämnda staten.

eller delviskapital helt ägsvilkasavtalsslutandeiFöretag stat,en
flera medellerindirekt,ellerdirektkontrolleras,eller personerav en

förstnämn-inte i denskallavtalsslutandeandraihemvist den staten,
någotbeskattning ellerför någonföremålbliavtalsslutandeda staten

ellerslagskattekrav,sammanhängande ärdärmed annat mersom av
sammanhängande skattekravdärmedbeskattning ochtyngande denän

blieller kanförstnämnda ärföretag i dennaliknandeandra statsom
underkastade.

innebärabestämmelsernautdelningsavdrag torde attTillämpade ett
avdragutländsktillutdelningförmåste medgesavdrag mottagare omen

Avdrag måstesvensk.hade varitmedgettsskulle ha mottagarenom
ochfysiskautländskautdelning tillmedges försåledes personer

portfölj ak-aktiebolag påutländskatillinstitutionerkapitalplacerande samt
Sverige harmed vilkenibosatt etttier ärnär statmottagaren en

nämndestidigareutgångspunktdubbelbeskattningsavtal. En attsomvar
svenska subjekt.motsvarandetillutdelningmedges föravdrag

innebäri utlandettillutdelningförlagreglerat avdrag attEtt mottagare
dubbelbe-idet gälleri utbytelämna närnågotSverige inte har attatt

ömsesidiga lättnaderutverkamedskattningsförhandlingar statannanen
visar detAnnell-avdragetfrånErfarenheterdubbelbeskattningen. atti

utdelningsavdrag ilagregleratlämnarSverigeförhållandet ettatt
förhandlingar.i sådanatill godoSverigeräknasallmänhet inte

dubbelbeskatt-internationelladenundanröjerellerlindrarVissa stater
moder-till inhemskadotterbolagutländskafrånutdelningarningen

utgått hos dotter-skattfår avräknamoderbolagetbolag att somgenom
denskattfrånutdelade inkomstenbolaget för den mottagnaegen

Storbritannien ochbl.a. Japan,tillämpasutdelningen. Detta system av
upphovavdragskattelindringmedför denUSA. Systemet ettatt gersom

moderbolaget ihoshögre skattmotverkasdotterbolagettill hos enav
minskningNågonskatteavräkning.minskadutebliven ellerform avav

statsñnan-Fråndärför inte.kapitalkostnader uppkommerdotterbolagets
från dotterbolagetsöverförsskatteintäktereffektensynpunkt blirsiell att

moderbolagets.hemland till
internationellaundanröjer denSverige,däriblandAndra stater,

tilldotterbolagutländskafrånutdelningarpådubbelbeskattningen
frånundantasutdelningendenmoderbolaginhemska att mottagnagenom
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beskattning hos moderbolaget. En förutsättning i svensk lagstiftning för
undantagande dockär den inkomstbeskattning detatt utländskasom
bolaget underkastatär jämförlig medär den inkomstbeskattning som
skulle ha skett enligt denna lag SIL inkomsten hade förvärvats iom
Sverige svenskt företag § 87 sjätte stycket SIL. Liknandeav mom.
villkor för skattefriheten finns i vissa andra I den mån sådanastater.
villkor medför skattefrihet inte medges på grundatt utdel-ettav
ningsavdrag blir effekten i huvudsak densamma i avräkningsfallet.som
I det dubbelbeskattningsavtalet mellan Sverige och Tyskland prop.nya

1992933 använder Tyskland undantagandemetoden för undvikaatt
dubbelbeskattning bl.a. beträffande utdelning på aktier i svensktett
aktiebolag uppbärs bolag med hemvist i Tyskland det tyskasom av om
bolaget innehar minst %10 det svenska bolagets kapital. Untantagan-av
demetoden tillämpas dock inte beträffande utdelning för vilken det
svenska bolaget erhållit avdrag. I fråga sådan utdelning tillämpas iom
stället avräkningsmetoden. Avtalet har således bestämmelse direkten som
riktas utdelningsavdrag och innebärmot ett sådant avdrag inteatt ettsom
blir effektivt.
Ett utdelningsavdrag blir således effektivt endast den mottagnaom

utdelningen undantas från beskattning hos moderbolaget. Denna situation
emellertidär problematisk från utgångspunkt. Koncerner meden annan

dotterbolag och moderbolag i olika länder kan nämligen hålla kvar
inkomster från dotterbolaget inom koncernen beskattningutan genom
utdelning till moderbolaget. Medlen kan skjutas tillbaka tillt.ex.
dotterbolaget kapitaltillskott. Koncernen får härigenom konkur-som en
rensfördel.
Situationen kan vidare utnyttjas på så sätt moderbolagatt ett tar ettupp

lån för finansiera kapitaltillskott tillatt dotterbolag iett land.ett ett annat
Moderbolaget fâr då avdrag för på låneträntor intäkter på inhemskmot
verksamhet samtidigt avkastningen på investeringen i dotterbolagetsom

kan finansiell placering kan delas tillrent moder-som vara en ut- -
bolaget beskattning. Effekten for moderbolagetutan inhemskär att
bolagsskatt elimineras.
Nondiskrimineringsklausuler torde inte hindra avdrag förvägrasatt

utdelning till utländska moderbolag avdrag förvägras även utdelningom
till vi övergår till diskutera frågan från svensk utgångspunkt-attom-

Ävensvenska moderbolag. denna lösning emellertidär problematisk om
den begränsas till sådana fall då kupongskatt inte utgår med fullt belopp.
Den kan nämligen då befaras försvåra möjligheten i dubbelbe-att
skattningsavtal träffa överenskommelse ömsesidig sänkning ellerom
ömsesidigt borttagande kupongskatt. internationellaDen tendensen ärav

kupongskatt inte jfratt EGs moder-dotterbolagsdirektiv.tas ut,
Motsvarande gäller lösning innebär utdelningsavdrag förut-atten som
sätter kupongskatt utgår efter viss lägsta skattesats.att en
Den enda lösning godtagbar är avdrag för utdelning tillattsom synes

utländskt moderbolag obetingatvägras i lagstiftningen. Denna lösning
torde inte möjlig diskrimineringsskäl utdelningsavdragvara av ettom
utformas så avdrag medges för utdelning tillatt svenskt moderbolag och
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utdel-utdelningen. Ettför denbeskattasintemoderbolaget mottagna
tidigare kon-utredningendärfördennaningsavdrag ärtyp somav -

lämpligt.intestaterat -
lättnad i dubbelbe-utformningengällerdetviktig frågaEn när av en

in-direktinvesteringar i utlandetsvenskaeffekten påskattningen är
dotterbolag. Konse-utländskamoderbolag isvenskavesteringar av
lättnaden inte kommerutdelningsavdrag ärfullständigtkvensen attettav
någon inkomsteftersomutlandetdirektinvesteringar iomfatta somatt

moder-svensktutdelninginte föreliggeravdrag kan ettgöras mot som
redanutlandeti nämntsdotterbolag ärfrånbolag ettemot somtar

utdelningsavdragVid begränsatbeskattning.frånundantagennormalt ett
inkomsteri den mån sådanainkomsterandrakan avdrag göras mot

föreligger.

ägarnivånpåLättnad8.2

ägamivån kanbolagsinkomstutdeladbeskattningenlättnad iEn av
skattefrihethel eller partiellha formenaktuelltframstårsåvitt enavsom

denbolagsskattenavräkningellerutdelningför mottagen avenav
utdelningenfrån skattenandel denvissellerinkomstenutdelade aven

kap. 4.i andra ländervanliglösningen ärDenhos mottagaren. senare
i dubbelbe-lättnadhur långtfrågaavsnitti detta öppenDet är enen

framställningen skallintesträcka sig. Förskattningen bör tyngasatt
fullständigdiskussionen iföljandeändå denförsonödigtvis termer enav

vederbörliga ändringarmed ävenemellertidgällerlättnad. Det sägssom
lättnader.begränsadefrågai om

stället för lösningavräkning imed valetländerSyftet i andra enav
progressivupprätthållavarithuvudsak hatorde iskattefrihetmed att en

svenskadetskattesystemaktieägarna. Ibeskattning hos ett somsom
kapitalinkomster harbeskattningeniprogressiva inslag ettsaknar av

utdelningförskattefrihetmedochavräkningssystem mottagenett system
ochinnebärhänseenden. Detväsentligaeffekter i att sammaensamma

avräkning elleri antingen regleruttryckaskanmateriella lösning om
inte någotmed hänsyn härtillkanUtredningenskattefrihet.regler seom

tillavräkningssystemdel förför Sverigesskälbeaktansvärt att ett som-
skullesvårtillgängligt kap. 4ochkompliceratsin karaktär attär vara-

utdelning. I detförskattefrihetmedföredra framför mottagenett system
det slaget.lösningendastföljaktligendiskuterasföljande senareaven

tillfallerkällbolagetbolagutländsktinkomst igällerNär det ett som
princip två fall. Deti ärland föreliggerifysisk ett annat enapersonen

källbolagetutdelning frånierhåller inkomstendirektdet när personen
andra fallet inkomstenfysisk person. Det är närportföljinvestering enav

land därmellanbolaget i detaktiebolagtilldelasförstai ettutett steg
till Dettadelas vidareandraoch ibosattär utett steg personen.personen

underfall.i tvåfall kan delas upp
dotterbolagkällbolagetföreligger ärunderfall närdessaDet ettena av

beskattningensådant vidbehandlasellertill mellanbolaget t.ex.ettsom
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på grund röstetalet överstiger viss andel hela röstetaletattav en av
direktinvestering. Vid direktinvestering brukar antingen utdelning från
dotterbolaget undantagen från beskattning hos mellanbolaget ellervara
mellanbolaget medges avräkning från skatten på den utdel-mottagna
ningen för skatt hos dotterbolaget på den utdelade inkomsten. I övriga
situationer föreligger det andra underfallet portföljinvestering ettav
aktiebolag.
I länder med avräkningssystem medges inte avräkning vid beskatt-ett

ning placeraren för den skatt utgått hos källbolaget vid portföljin-av som
vestering. Här föreligger således dubbelbeskattningssituation. Skatten
utgår hos källbolaget och portföljinvesteraren. Om portföljinvesteraren

mellanbolag sker avräkning hos mellanbolagets aktieägareär förett
skatten hos detta bolag.
Vid direktinvestering medges aktieägarna i mellanbolaget i allmänhet

inte avräkning för den skatt utgått hos källbolaget. dubbelbe-Ensom
skattningssituation föreligger således här. Skatt utgår hos källbolagetäven
och hos till mellanbolaget.ägarna
Avräkningssystemen diskriminerar således investeringar över gränserna

vid såväl portföljinvestering direktinvestering. dubbelbe-Isom
skattningsavtal mellan del utsträcks dock lättnaden tillstater atten
omfatta utdelningar från aktiebolag i den tilläven ett statenegna en

i den andra genom utbetalning skattegottgörelse tillmottagare staten av
utdelningsmottagaren. gäller dock med någotDetta enstaka undantag
endast portföljinvesteringar. Länder med avräkningssystem diskriminerar
således i allmänhet direktinvesteringar med hänsynöver gränserna även

till dubbelbeskattningsavtal.tagen
Vad bör frågagälla i utdelning inkomst från utländsktettom av

källbolag till svensk vid lättnad på ägarnivånmottagareen en
Vad först gäller portföljinvesteringar talar önskemål neutralitetett om

med avseende på placeringar i svenska och utländska aktier för att
skattefriheten bör omfatta utdelning på utländska aktier. Enäven
förutsättning för sådan lösning bör dock med svenskatten vara
bolagsskatt jämförlig skatt utgått i utlandet. Ett sådant krav uppställs i
gällande för utdelning från utländskt dotterbolag till svenskträtt att ett ett
moderbolag skall skattefri. Att beakta i sammanhanget det kanär attvara

förenat med betydande svårigheter utreda kravet uppfyllt,ärattvara om
i sådana fall då utdelningen lämnats bolag tillhört.ex. ettav som en

koncern med verksamhet i många länder. Med hänsyn härtill får det
olämpligt uppställa krav det aktuella slaget för utdelningatt ettanses av

fysiskatas emotsom av personer.
Utdelning på utländska portföljalctier bör således skattepliktig ivara

lagregleringen. lättnaderEventuella i dubbelbeskattningen bör medges
endast dubbelbeskattningsavtal under förutsättning ömsesidighetgenom av
ifr det följande.
Vad gäller direktinvesteringar i utlandet uppkommer frågan huruvida

vidareutdelning till fysisk utdelning mellanbolageten person av som
erhållit från källbolaget skall skattefri. skattefrihet förhindraskanvara

regler skattefrihet föreligger endast för utdelad inkomstattgenom om
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teknik för detta kanutdelande bolaget. Enhos detbeskattats attvarasom
beskattad inkomst,särskilt avseendekontoföraåläggsbolagen att ett
skattefri. Bolagenkontotfrånräknats ärutdelningvarvid endast avsom

hurskattemyndighetemaochtill aktieägarnauppgiftskulle lämna storom
från kontot.räknatsutdelningdel avsomav en

med avseende påsvenskt aktiebolagneutralitet förönskemålEtt ettom
talar fördirektinvesteringarutländskaochi Sverigeinvesteringar att
fall har enligtskattefri. dettaIslaget bördet aktuellautdelning varaav

dignitetheltneutralitetönskemåletuppfattningutredningens en annanom
lösningen kanicke-neutralaportföljinvesteringar. Denfrågaiän om

förlämplighet basSverigesminskaallvarligtnämligen befaras som
fårlösningenicke-neutralaDenkoncerner.internationellt verksamma

olämplig.härtillhänsynmed anses
dubbelbeskattning i frågavilka dentvåprincipfinns i sättDet om

föregå-ståndpunkten i detföljerutlandetiportföljinvesteringar avsom
dubbelbeskattningsavtal medundanröjas statende kan en somgenom

avräkningssystem.tillämpar ett
portföljinves-första avtalaför detandra kanSverige och den attstaten

utdelning från bolaguppbärmed hemvist i ettstaternaterare somen av
ömsesidigför utdelningenskattskyldigaskallintei den andra staten vara

uppfattningRudinggruppensansluter tilllösningskattefrihet. Denna att
hemvist kap. 5.aktieägaren harlandi det därlättnad bör ske

medochavräkningssystemhartidigare framgåttSom systemettett
effekter i väsentliga hänseen-utdelningförskattefrihet mottagen samma

för kapitalinkomsteroch skattesatsenland där bolagsskattesatsenden i ett
väsentligadärför islaget kandetEttöverensstämmer. system senareav

avräkning. Sverigemedavräkningssystemhänseenden tolkas tystettsom
avräkningsstatträffa avtal medprincip kunnaskulle därför i även en av

avräkning till utdelningsmot-utsträcker sinden andrainnebörd statenatt
avräkning tillfingeradutsträckerSverigeSverige ochitagare en

ömsesidig avräkning.andrai denutdelningsmottagare staten
uppmärksammas isärskiltemellertid måstesituationEn samman-som

frånskattefri utdelningsvenskt aktiebolagdenhanget emotär tarettatt
utdelas vidare tillsedandotterbolag i mottagarestat enett somannanen

skatte-Sverige medgerOmtredjeelleri den andra stat.staten enen
motsvarandevidareutdelningentillgottgörelse mottagaren enav

medför betalningsströmmenSverige,iförskattebefrielse mottagareen
inteskatteutbetalningsvensksvenska aktiebolagetdetöver somen

någoninte baserasskatt ochsvensknågonmotsvaras somav
ordning.ohållbarSverige.investering i Det vore en

skattefrihet föralternativetSverige medföljerAv detta mottagenatt
undanröjandeingå avtalkunnautdelning inte kommer att avom

investeringaravseende portfölj över gränsernadubbelbeskattningen genom
det i denkanmed avräkningssystem göraömsesidig avräkning. Stater ett

Sverige kommerdirektinvesteringar.i frågamån avräkning inte sker om
baseraförmå den andratill försökasåledes hänvisat attstatenattatt vara

dubbelbeskattningenundanröj andeömsesidigtöverenskommelse aven om
ömsesidig skattefrihet.påportföljinvesteringaravseende
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Om Sverige inte medgav skattefrihet för vidareutdelning från det
svenska moderbolaget till de slutliga aktieägarna vid direktinvesteringar
utomlands skulle något hinder undanröja dubbelbeskattningenmot att
avseende utländska portföljinvesteringar överenskommelsegenom om
ömsesidig avräkning inte föreligga. Utredningen emellertid attanser
skattefrihet för vidareutdelning vid direktinvesteringar utomlands är
angelägnare möjlighetenän undanröja dubbelbeskattningenatt avseende
utländska poitföljinvesteringar överenskommelse ömsesidiggenom om
avräkning.
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9 Förhållandet mellan beskattning av
aktievinster och

utdelningsinkomster

I för beskattningett systern bolagsinkomster i vilket utdel-av
ningsinkomster alltid beskattades effektivt skulle aktievinstbeskattningen
inte behövas för upprätthålla andra ledetatt i dubbelbeskattningen. Det
gällande svenska uppfyller emellertidsystemet inte detta villkor. Om an-
skaffningsvärdet för aktierna i aktiebolagett överensstämmer med värdet

tillgångarna i bolaget vilketav typiskt falletär aktiernasett om-
förvärvats nyligen kan nämligen kvarhållna inkomster skiftas ut utan-
beskattning vid likvidation bolaget eftersom anskaffningsvärdet då fårav
dras från värdet de utskiftade tillgångarna.av av
Till bilden hör även det förekommer subjektatt inte beskattas försom

kapitalinkomster, vissa stiftelser.t.ex. Vidare beskattas pensionskapital
enligt förslag i 1992932187 enligt särskild schablonmetodprop. en som
medför skatteutfallet iatt det enskilda fallet inte påverkas av sam-
mansättningen placeringama. I där utdelningsinkomsterav ett system
beskattades inte aktievinster skulle sannoliktmen mönster uppkommaett
enligt vilket fysiska och aktiebolag i fråga kapitalplace-personer om
ringsaktier avyttrade aktier före utdelningstillfålletstrax och köpte
tillbaka dem efter och subjektstrax det angivna slaget förfor tvärtom.av
Genom förfarandet skulle fysiska i ellerstörre mindre utsträck-personer
ning kunna tillgodogöra sig vad i realiteten skattepliktigaärsom
utdelningsinkomster i form skattefria aktievinster.av
Ett med dubbelbeskattningsystem utdelad inkomst dubbelbeskatt-av

ning i betydelsen beskattning både på bolags- och ägarnivån och den-svenska lösningen för utskiftningsbeskattning måste därför kompletteras
med aktievinstbeskattning för andra ledeten dubbelbeskattningenatt av
skall kunna upprätthâllas. Skattesatsen för aktievinster bör med hänsyn
till det anförts inte lägre skattesatsenänsom nyss för utdel-vara
ningsinkomster.
Den förra skattesatsen bör inte heller högre denän Ivara senare.

sådant fall skulle nämligen incitament uppkommaett dela inkomsteratt ut
i stället för hålla kvar dem i bolagetatt utstötningseffekt. Utstöt-en-
ningseffekten medför även incitament förett överlåtelse inkrâmet iav
bolag med efterföljande utskiftning likviden i stället för överlåtelseav av
aktierna i bolaget.
En konsekvens skattesatsen för aktievinsterattav högreär än

skattesatsen för utdelningsinkomster kan vidare bliantas att ett tran-
saktionsmönster uppkommer avseende å sida fysiska och åena personer
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ellerkapitalinkomsterförbeskattasintesubjekt somsidanandra som
detinkomster ärsådana motsattförschablonmässigtbeskattas som

fysiskainnebärafallskulle i detta attMönstret personerangivna.tidigare
efterdemochutdelning straxföre avyttraraktierm.fl. köper strax
ochskattesatsenden lägreefterbeskattasskulleUtdelningenutdelningen.

den högreeftermedgesförlust satsen.motsvarandeföravdrag
utdel-inteaktievinsterfalletgivetvisgäller även attanförda menDet

beskattas.ningsinkornster
enkelbeskatt-medbolagsinkomsterÄven beskattningföri system avett

aktievinstbeskattningbehövsinkomstutdeladbolagsnivåpåning enav
avsnitt 10.2.skattearbitragetillmöjligheterhindraförframför allt att

i bolagetinkomsterkvarhållnaaktievinst motdelDen svararsomenav
skallutstötningseffektinteförbeskattningfrån attundantasdockbör en

13.redovisas i kap.JIK-metoden,för detta,metodEnuppkomma.
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10 Vissa förutsättningar

10.1 Effekter på företagens kapitalkostnader
Utifrån bl.a. finansieringen de marginella investeringarna kanav man
beräkna vilket förräntningskrav ställs på dem. Förändringar i dettasom

indikation på hur investeringsnivånger en kommer påverkasatt av
förändrade Skatteregler. Det möjligtär uttrycka storleken påatt skatteki-
larna vid investeringar i olika tillgångsslag och vid val olika finans-av
ieringsmetoder. Beräkningar detta slag har tidigare redovisats förav
Sveriges del publikationeni flera olika
En OECD-rapport från år 1991 visar således Sverige har inter-att en

nationellt mycket låg skattekilsett på investeringar enbart bolagsskat-om
beaktas. Studienten avsåg aktiebolagens investeringar i tillverknings-

industri i såväl deras hemländer i andra OECD-länder. Den utgicksom
från givet realt förräntningskravett efter bolagsskatt före ägarskattmen

Ävenpå 5 %. Utredningen reformerad företagsbeskattning URFom
presenterade denna beräkningartyp med antagandeav realtmen ettom
förräntningskrav på 3 % SOU 198934.
Beskattningen påverkar generellt investeringskalkylensett för ett

projekt på flera Försätt. det första beskattas den framtida avkastningen.
Detta sänker investeringens lönsamhet. För det andra medges skat-
temässiga värdeminskningsavdrag olika storlek beroende på vilkenav typ

investering vidtas. Detta förbättrarav kalkylen.som För det tredje
medges i viss utsträckning avdrag för finansieringskostnaden, vilket
sänker förräntningskravet. För det fjärde kan omedelbara avdrag medges

år investeringen vilketsamma görs, också sänkersom förräntningskravet.
Ägamas skattesituation har betydelse. För bedöma hur förslagatt ett om
ändring skattereglema påverkar investeringsnivånav i Sverige behövs en
analys hur alla dessa faktorerav bestämmer förränt-sammantaget
ningskravet på de marginella investeringarna. I det följande presenteras

l OECD 1991, Taxing Profits Global Economy, Paris. Se King-a ävenFullerton 1984, The Taxation of Income from Capital, The University of ChicagoPressoch SOU 199267.
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tillvägagångs-beskrivninganalys. En närmaresådanresultaten avenav
2.2bil.ifinnskalkylerdessavidsättet

inteberäkningarhär tarvid dentraditionella typen avDen ansatsen
skattebelastningenrealadenEftersomrisk.förekomstentillhänsyn av

minskarinflytandeinflationensgrundpåriskökande attvidsjunker av
förräntningskravdedettainnebäravkastning, somattstigande realvid

högEninvesteringar.riskablaföröverskattadenågotredovisas är
mindresålundarisktagande ärhögtgrundpåavkastningförväntad av
i bil.3i kap.belyses närmareDettainflationseffektema.influerad av

risktillhänsyninteavsnittenföljandetvå tardei närmastResultaten
förmetodenvedertagnapå denbaserasdeeftersomredovisasmen
medjämförelser görasDärmed kanförräntningskrav.beräkning av
detskäl finnsnämndaslag. Avdettaberäkningartidigare nyssav
tillhänsynmetodikdennautveckla att taanledningemellertid genomatt

avsnitt.särskiltiredovisaskalkylsådan ettfrånResultatrisk. en

företagmedelstoraochsmåförFörräntningskravet

ställsförräntningskravrealaderedovisas10.1-10.3 somtabellernaI
ochinflationstakterolika% realränta,vid 3Sverigeinyinvesteringar

gällande reglerdelsärskattesystemDe tasolika skattesystem. uppsom
dels199328,199328 Ds ettiföreslås Dsändringardemed som

efterbeskattasaktievinsterochutdelningsinkomstervilketisystem
ochutdelningsinkomstervilketi%, dels% l2,512,5 systernett

Annell-avdragetenkelbeskattning.fullständigskattefriaaktievinster är
de tvâingår inte i systemen.senare

%vid 4marginalskattesatsereffektivarealaredovisas10.4tabellI
inflation.

skallfixed-r-fallet. Dettas.k.detberäkningarna ärförUtgångspunkten
i formutlandetfrångivenräntenivån ärnominella avdentolkas attsom
nominelladenUtifråninflationstakten.förtilläggmedrealräntaen

medframbolagsskattföreförräntningskravräknasräntenivån ett
Skatteregler förränt-realaDetrelevantaallatillhänsynstagande

bruttoavkastningrealaminstadensåledes enillustrerar somningskravet
genomföra.lönsamskalldenför attmåste avkastainvestering att vara

2 de viktergällersig åt vadskiljerberäkningarURFs somochOECD-rapportens
och i frågatillgångsslagolikapåinvesteringarna omfördelningenanvänds för av viktsystemanvändsredovisashärkalkylerfinansieringsvikterna. I de sammasom långsiktiga realräntandenskillnaden antasmed den vara199267i SOU attsom nyinvesteringarinnebärvikter har använts%. att% i för 4 De3 stället avsom Finansieringsvikter-% byggnader.35% maskiner och% 3728 lager,utgöraantas nyemissioner.% för5inkomst ochkvarhållen%% 59 förför lån,37ärna degressivt eftergeometrisktvärdeminskningen skeekonomiskadenVidare anses skattemässiga% byggnader. Deför3,6och eftermaskiner% år för12,25 per % förlinjära 3,3maskiner och% fördegrcssiva 30geometrisktavskrivningarna är

beräkningar därbaserasresultatredovisas någrabyggnader. l bil. 2 som
%.54realräntan är resp.3 i dendäri ärenligt formelni kalkylerna +p,fastställsnominellaDen räntan r

inflationstakten.ochrealaden räntannominella räntan, är pr
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Resultaten redovisas dels för olika ñnansieringsformer lån, kvarhållen
inkomst och nyemission, dels för bolags- ägamivån.resp.

Tabell 10.1 Reala töräntningskrav på nyinvesteringar Sverigei vid olika
Skatteregler. Realränta 3% och inflation 0%

Ds 12,5 % Fullständig
199328 enkelbesk.

Bolagsnivån
Genomsnitt bolagsnivån 3,3 3 3,4

Lån 2,8 2,8 2,8- Kvarhållen inkomst 3,7 3,7 3,7- Nyemission 3,0 3,7 3,7-
Ägarnivån
Genomsnitt hushåll 3,2 3,0 2,8

Lån 2,8 2,8 2,8- Kvarhållen inkomst 3,5 3,1 2,8- Nyemission 3,0 3,2 2,8-
Skattefria stiftelser 3 3
Pensionsfonder 3,3
Livbolag K-försäkring 3 2

Tabell 10.2 Reala föräntningskrav på nyinvesteringar i Sverige vid olika
skatteregler. Realränta 3% och inflation 4%

Ds %12,5 Fullständig
199328 enkelbesk.

Bolagsnivån
Genomsnitt bolagsnivån 3,5 3,6 3,6

ån 2 2- Kvarhållen inkomst 4,4- Nyemission 3 1-
Agarniván
Genomsnitt hushåll 3,0 2,6 2,2

Lån 2 2- Kvarhållen inkomst 3,5- Nyemission 3 1-
Skattefria stiftelser 3 5
Pensionsfonder 3,3
Livbolag K-försäkring 3 1
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Sverige vid olikapå nyinvesteringar ilöräntningskrav10.3 RealaTabell
inflation 8%3% ochRealräntaskatteregler.

Fullständig12,5Ds
enkelbesk.199328

Bolagsnivån
3,63,63,6bolagsnivånGenomsnitt

1,51,51,5Lån- 4,94,94,9inkomstKvarhållen- 4,94,93,3Nyemission-
Ägarnivån

1,52,02,6Genomsnitt hushåll
1,51,51,5Lån- 2,3 1,53,2inkomstKvarhållen- 2,9 1,53,3Nyemission-

3,63,63,6Skattefria stiftelser
2,83,33,2Pensionsfonder
1,92,92,8K-försäkringLivbolag

Sverigepå nyinvesteringar i%marginalskattesatsereffektiva10.4 RealaIhbell
4%3% inflationochSkatteregler. Realräntavid olika

Fullständig%12,5Ds
enkelbesk.199328

Bolagsnivån
15,9 15,9bolagsnivån 14,4Genomsnitt

-37,8 -37,8-37,8Lån- 31,3 31,331,3inkomstKvarhållen- 31,3 31,33,0Nyemission-
Ägarnivån

42,651,658,6Genomsnitt hushåll
42,642,642,6Lån- 42,655,364,7inkomstKvarhållen- 42,659,859,6Nyemission-

15,915,914,4Skattefria stiftelser
22,730,228,9Pensionsfonder
34,849,748,7K-försäkringLivbolag
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Skattekiilen skillnaden mellan detutgör reala förräntningskravet och
ñnansiärerns altemativavkastning. Skattekilen kan uttryckasäven som en
skattesats den divideras med bruttoförräntningskravet. Följandeattgenom
exempel illusterar. Det genomsnittliga reala förräntningskravet
investeringar i små och medelstora företag %vid 4 inflationär 3,0 % för
hushållen med de regler föreslås i Ds 199328. Eftersom hushållenssom
reala alternativavkastning %1,25 vid % kapitalinkomstskattesatsär 25
innebär detta skattekilen %1,75 och skattesatsenär drygt %.58att
Av tabell 10.2 4 % inflation framgår %l2,5 jämfört med Dsatt

199328 medför minskning det genomsnittliga förräntningskraveten av
för hushållen med 0,4 procentenheter. från %3,0 till %.2,6 I termer av
real skattesats detta sänkning frånutgör 58,6 % till 51,6 %, vilketen
framgår tabell 10.4. Orsaken till detta framför allt sänkningenärav av
skattesatsen för aktievinster, vilken reducerar förräntningskxavet på
investeringar finansierade med kvarhållna inkomster. sänkningen av
utdelningsskattesatsen motverkas borttagandet Annell-avdraget,av av
vilket vid %4 inflation i inte förändrar kalkylen.stort sett
Beräkningarna visar också för riskfria investeringar skulle perfektatt

neutralitet med avseende på finansieringsformerna föreligga för hushållen
oberoende inflationstakt i med enkelbeskattning. l2,5 %ett systemav
innehåller inslag dubbelbeskattning, vilket avspeglar sig iett attav
låneñnansiering billigare finansieringär än med kapital. Neutralite-eget

med avseende på nyemissionsñnansiering och finansieringten med
kvarhållen inkomst förbättras något. Spridningen i förräntningskravet
mellan de olika finansieringsformema minskar.

Förräntnjngskravet för företagstora

För företag saknar beskattningen på ägamivån i huvudsakstora betydelse
för förräntningskravet avsnitt 7.2. Skattekilen såledesutgörs av
skillnaden mellan förräntningskravet före bolagsskatt och den antagna
realräntan på 3 %. Av tabell framgår10.2 l2,5 % och fullständigatt
enkelbeskattning höjer det genomsnittliga förräntningskravet jämfört med
Ds 199328 med 0,1 procentenheter vid 4 % inflation. Orsaken till
detta Annell-avdragetär för utdelningar avskaffas i utbyteatt mot en
lättnad på ägamivån. Detta höjer förräntningskravet för investeringar som
finansieras med nyemission från %3,1 till %4,4 vid %4 inflation.
Förräntningskravet på nyemission och på kvarhållen inkomst blir
detsamma till skillnad från vad gäller enligt Ds 199328. Eftersomsom
andelen nyemissioner finansieringeni obetydlig jämförtär med kvar-
hållna inkomster och lån påverkas det genomsnittliga förräntningskravet
endast marginellt.
Av tabell 10.4 framgår lånefinansierade investeringar subventionerasatt
alla med 37,8 % vid %4 inflation.tre systemenav
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finansiering vidpåavseende valbeskattning medNeutral av
riskförekomst av

redovisas i tabellerna 10.1-skattesatserförräntningskravDe somresp.
risk. Med antagandehänsyntagande tillexplicitberäknade10.4 ettär utan

variationer ipåverkasriskersättningen intestorleken påatt avom
analys visarandra resultat. Enerhålls närmareinflationstakten att om

uppnåsnyemission skalllånefmansiering ochavseendeneutralitet med
nyemissionermarginalskattesatseneffektivarealaberor den av

långivare.riskersättningen till
kapital till denanskaffalåna ellervarkenkan företagNormalt eget

hållitstillriskersättningenhar ägarnatabell 10.5riskfria Iräntan.
riskersättningennågot högrehar än%. Procentsatsentill 8konstant satts
små och medel-knyts tilltill intresset2 med hänsynpå kap.börsen att
mellan 0 ochhar varieratstill långivareRiskersättningenföretag.stora

för utdelningar skapardels den skattesatsredovisas%. tabellen6 I som
nyemission förmed lån ochfinansieringavseendemedneutralitet
då kommermarginalskattesatseffektivadels den realahushållen attsom

ñnansieringsformema.bådaför degälla

påneutralitet med avseendemedförUtdelningsskattesatsTabell 10.5 som
hushåll.investeringar för Realräntanyemissionsfinansieradelånefinansierade och

8%till kapitalriskersättninggenomsnittlig eget3% och

effektivRealtill Formell skattRiskersättningInflation
marginalskattesatsutdelningarkapital pålånat

18,8%0%0%0%
19,6%0%2%
20,2%0%4%
20,8%0%6%
42,6%16,5%0%4%
32,1%5,9%2%
28,5%2,5%4%
26,8%0,9%6%
82,8%59,7%0%8%
47,3%13,5%2%
37,6%5,2%4%
33,1%1,8%6%

förneutralitet skattesatsenpå% inflation medför kravetVid 0 att
långivare.riskersättningen till% oberoendeutdelningar skall 0 avvara

formellapå lån skall den% i riskersättning% inflation och 0Vid 4
reala%. innebär den16,5 Detpå utdelningarskattesatsen attvara

både långivare ochavkastning tilleffektiva skattesatsen på ägare är
Vidtill långivare i tabell 10.4.på avkastning%, dvs. lika42,6 stor som

utdelningssskattesatsformellariskersättning på lån sjunker denökande
% riskersättningnyemission. Vid 2neutralitet mellan lån ochskaparsom
%.utdelningsskattesatsen 5,9således den neutralapå lån är

% riskfria lån59,7 vid% inflation den neutrala skattesatsenVid 8 är
lån %.% riskersättning 6sjunka ned till 1,8 vidför brantatt en
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10.2 Arbitragemöjligheter

I detta avsnitt undersöks i vilken mån skillnad mellan försatsenen
beskattning aktievinster och den allmänna kapitalskattesatsen kanav
utnyttjas för skattearbitrage. Följande antaganden långörs. Ett 10tas
mkr. lånadeDet kapitalet används för köpa aktier omedelbartatt som
säljs termin. Vid terminsavtalets lösentidpunkt levereras aktierna och
återbetalas lånet med Resultatetränta. dessa transaktioner kanav
beräknas följande sätt.

Skattemässigt resultat Ekonomiskt resultat
Inköp aktie -10.000.000 krav
Försäljning termin 10.600.000 kr
Courtage 41.000 kr
Aktievinst 558.800 kr 558.800 kr
skattepliktig aktievinst 279.400 kr
Ränteutgift -800.000 kr -800.000 kr
Skattemässigtresultat -520.600 kr
Möjlig skattesubvention 130.150 kr 130.150 kr
Resultat -111.050 kr

kalkylenI statsskuldväxelräntan SSVX %,antas 7 räntemargi-vara
nalen för lån 1 procentenhet SSVX,över terminskostnaden %1 och

aktie- och terminsaffärer 0,2 %.courtaget Skattesubventionen för
ränteutgifter %.25 Endastär hälften aktievinst skattepliktig.ärav en
Med dessa antaganden finns inte någon möjlighet på lönande sättatt ett
omvandla ränteinkomster till aktievinster.
För belysa hur känsligt det redovisadeatt utfallet arbitraget förärav

de gjorda antagandena visas i tabell 10.6 resultatet vid variation av
SSVX, ränternarginalen och skattesatsen för aktievinster.

Tabell 10.6 Resultat i tkr vid arbitrageaffárer med olika antaganden omstatsskuldväxtlränta, räntemarginal och skattepliktig andel aktievinst dåav10 mkr placeras årsmed 1 löptid

SSVX Räntemarginal skattepliktig andel aktievinstav

0% 25% 50% 75%

7% 1,0% -41 -76 -lll -146
0,5% 46 8 -30 -68

10% 1,0% 33 -20 -74 -127
0,5% 121 64 7 -50

Av tabellen framgår möjligheterna till skattearbitrageatt obetydligaär
vid de transaktionskostnademaantagna minst hälften aktievinstom av en
beskattas. Råntemarginalen 0,5 procentenheter torde få mycket låg.anses
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förutsättningarStatsñnansiella10.3

olika tänkbarakonsekvenserstatsñnansiellaredovisasavsnittdettaI av
beskatt-och lättnader iAnnell-avdragetavvecklingavseendeåtgärder av

redovisas skatte-Vidareoch aktievinster.utdelningsinkomsterningen av
det hän-uppkomma. Ikanwindfall gainseffekter de s.k. senaresomav

Avslutningsvisosäkerhet.betydandeföreliggerseendet en samman-ges
tabellfonn.redovisning ifattande

redovisningdetaljeradepå denbyggerBedömningarna, sommersom
realräntanantagandet ärgenomgående påi bil. baseraslämnas att

%.% inflationen 4ochriskersättningen 7%,3
för inkomstáreneffekternahuvudsak tilliRedovisningen koncentreras

inslagenför vissabedömninglångsiktig är1994-1996. En avmer -
betydandemedförknippadAnnell-avdragetavvecklingsärskilt aven -

osäkerhet.

Annell-avdragetAvveckling av

omfattarAnnell-avdraget ävenavvecklingomedelbarEn somav
kanjanuari 1994före den 1emitteratskapitalutdelningar som

5,4, 6,81994-1995inkornstârenförbasbreddningarberäknas resp.ge
inkornstförstärkning pågenomsnittligårför dessamdkr. Detta8,0 enger

mdkr.1,7
för utdelningarmedgesskullegällande reglerenligtavdragOm

inkomstförstärkningenblirjanuari 1994dengjorda före lemissioner
genomsnittuppgår ibegränsad. Denperioden mycketaktuelladenunder

mdkr.inkomstâren till 0,2för de tre

utdelningsinkomsterpâReducerad skatt

juridiskafysiska ochhosbeskattasi dagutdelningsinkomsterDe som
9,6till 9,0,1994-1996 beräknasinkomstârenförkan resp.personer

10,2 mdkr.
genomsnittligt% beräknastill 20skattesatsensänkning ettEn geav

%till 12,5sänkning0,6 mdkr. Enåren pånämndaskattebortfall de ger
för utdel-skattefrihetfullständigVidmdkr.skattebortfall på 1,3ett en

mdkr.bortfallet 2,5blirningsinkomster

aktievinstbeskattningeniLättnader

innehavstidengenomsnittligadenantagandenbakgrund vissaMot omav
aktievinsterbeskattningenförbasenaktier kanslagför olika avm.m.av

långsiktig bedömning.vid28 mdkr21,6 mdkrberäknas till en
skattebortfall på% beräknastill 20sänkning skattesatsenEn ettgeav

% blirsänkning till 12,5Vidsikt.pâ långmdkr 1,4 mdkr1,1 en
skattefrihet blirfullVidpå lång sikt.mdkrmdkr 3,5bortfallet 2,7

försärskilda metodVid denlång sikt.mdkr påmdkr 7,0bortfallet 5,4
börförslag i kap. 11utredningensenligtaktievinsterbeskattning somav
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användas utdelningsinkomster helt skattefriagörs JIK-metodenom - -begränsas skattebortfallet till 5,1 mdkr på kort sikt.
Om skattesatsen för aktievinster sänks kan reducering denen av

schablonintäkt enligt gällande regler påförs investmentbolag ochsom
aktiefonder motiverad. Vid sänkning skattesatsen till 12,5 %vara en av
uppkommer därvid skattebortfall 0,2 mdkr.ett Vid fullständig
skattefrihet för aktievinster blir bortfallet 0,4 mdkr. Vid JIK-metoden
bör någon reducering schablonintäkten inte ske omedelbart.av

Skatteeffekter på grund windfall gainsav

En lättnad i dubbelbeskattningen bolagsinkomster inte finansierasav som
inom bolagssektom kan upphov till windfall gains värdet pâge attgenom
befintliga aktier ökar. Om beskattning aktievinster behålls till någonav
del blir dessa windfall gains beskattade vid aktieförsäljningar i framtiden.
Storleken windfall gains blir starkt beroende hur utbudetav av av

aktier från utlandet och från inhemska subjekt undantagnaär frånsom
skattskyldighet för inkomst kapital pâverkas. I bil. 3 redovisasav en
bedömning de maximala windfall gains kan uppkomma vidav som en
sänkning skattesatsen under 20-procentsnivån finansierasav utanförsom
bolagssektom. Vid antagande 50 % dessaett maximala effekterattom av
uppkommer blir vid sänkning skattesatsen till 12,5 % in-en av
komstförstärkningen 0,2 mdkr. Vid JIK-metoden blir in-
komstförstärkningen 0,8 mdkr.

Sammanställning

I tabell 10.7 sammanställs de budgeteffekter redovisats i detsom
föregående. Den högra kolumnen fallet utdelningsinkomster inteattavser
beskattas och JIK-metoden tillämpas på aktievinster.att

Tabell 10.7 Statslinansiella effekter åtgärdenolika Mdkr.av

skattesats
%20 %12,5 %0

Avvecklat Annell-avdrag +1,7 +1,7 +1,7
Reduceradskatt på utdelningsinkomster -0,6 -2,5Reduceradskatt på aktievinster -1,l -2,7 -5,l
Skatt på windfall gains +0,2 +0,8-Justering schablonintäkt -0,1 -0,2av -
Nettoeffekt 0, 1 -2,3 -5
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11 Förslag i huvudfrågorna

Utgångspunkter

En del den rättsliga bakgrund vilken utredningens övervägandenmotav
skall gällande bolagsskattesystemutgörs med de ändringarses av som
föreslås i Ds 199328. Viktiga inslag i detta bolagsskattesat-ärsystem att

%25 och några skattekreditskapandeär reserveringsmöjligheterattsen
i princip inte föreligger. Ett inslag förlustutjänming bakåt.är Iannat

ingår Annell-avdraget. Eftersom Annell-avdragetäven endastsystemet
flera möjliga alternativ till lättnad i den ekonomis-representerar ett av en

ka dubbelbeskattningen i det följande hänvisningnär tillgörsavses
gällande detta Annell-avdraget.system system utom
Det gällande internationellt konkurrenskraftigt.är Samtidigtsystemet

torde det såvitt utredningen kan bedöma inte fördelaktigt förvara mer
företagen vad hänsynstagandenän till önskemål undvika inter-attom
nationell skattekonkurrens kan kräva. Systemet också förhål-äranses
landevis enkelt.
Utredningen har så klara förtjänster det bör bildaatt systemet attanser

utgångspunkten för förslag den ekonomiska dubbelbeskattningen.om
Bolagsskattms snedvridande effekter begränsas härigenom så långt det
kan möjligt. innebärDet för beskattning bo-att systemetanses av
lagsinkomster bolagsskatten och beskattningen utdelningsinkomsterav-
och aktievinster får tillfredsställande utfomming för svenska storaen-
företag företag med tillgång till den internationella marknaden för
riskkapital. För dessa företag nämligen enligt ekonomisk teorianses
utformningen den svenska beskattningen i ägarledet ha underordnadav
betydelse avsnitt 7.2. En konsekvens det anförda lättnader iär attav
dubbelbeskattningen inte bör finansieras skärpning bolagsskat-genom av
ten.
En utgångspunkt bör avsnitt 7. l för beskatt-att systemetannan vara

ning bolagsinkomster så långt det möjligt inte börär missgynnaav
egenkapitalñnansiering små och medelstora företag företagav utan
tillgång till den internationella marknaden för riskkapital. Detta
motiverar lättnader i den ekonomiska dubbelbeskattningen.

Lättnad bolags- eller ägarnivån

Om lättnaden förlades till bolagsnivån skulle den kunna utformas så att
bolaget fick avdrag för lämnad utdelning inom för normalavkast-ramen
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nomtalavkastningsdelen enkelbeskattas ochning. Härigenom skulle
riskersättningen dubbelbeskattas.överskjutande avkastning --

skulle medföra gränsdrag-riskersättningenDubbelbeskattningen attav
kapitalavkastning blir mindre kritiskarbetsersättning ochningen mellan

hela avkastningen lättas. Endubbelbeskattningenvid lösning därän aven
nödvändigt sänka förintefördel skulle det är att satsenattvaraannan

nuvarande ordningen medbeskattning aktievinster. Den sammaav
för alla slag kapitalinkomsterfr.0.m. inkomståret 1995skattesatser av

eventuella möjlig-vilket minskarkan behållas det befinns önskvärt,om
heter till skattearbitrage.

problematiskemellertid i andra hänseen-bolagsnivånEn lättnad är
den

dubbelbeskattningen utdeladimedges lättnaderI andra länder av
undantag åtgärder hosmed endast någotbolagsinkornst ägarnagenom

internationelltbolagsnivån såledeslättnad påkap.4. En är av-
vikande.

i det gällernågot lämna utbyteSverige skulle inte ha när attatt
avseendeekonomiska dubbelbeskattningenutverka lättnader i den

innehas svenskar avsnitt 8.1.aktier i utländska företag som av
schablonmässigatekniskt komplicerat kap. 3. DeAnnell-avdraget är
fråga utdel-felaktigheter ikan medföra materiellainslagen omsom

investmentföretag kan bli be-förvaltningsföretag ochningar till
frågautdelningsavdrag isaknas skältydande. Det att ettatt anta om

kan konstruerasförutsättningarna för avdragde kvalitativa väsent-
Annell-avdraget.ligen annorlunda än

utlandet avsnitt 8.1.direktinvesteringar ivissa fall missgynnasI

ställetdubbelbeskattningen på bolagsnivån imotiv för lättnad iEtt en
anförs lösningen skulle detför på ägarnivån ibland är göraattsom

vilkettill nyemitterat kapitalmöjligt begränsa lättnaden äratt av
giltigt endastemellertid i huvudsakstatsñnansiellt intresse. motivDetta är

andelinföra lättnad. En betydandei situation när överväger att enen man
Vid fortsattredan till Annell-avdrag.utgående utdelningar rättgerav nu

aktuellt avveckla befintligabolagsnivån skulle det intelättnad attvara
utgående lättnader.

avdrag för utdelning och medlättnad i form obegränsatEn ettav
utdelning inom bolagssektomobegränsad skatteplikt för ävenmottagen

tilltalande försynpunktskulle måhända från teknisk ett systemvara
tillämpades länder.det alla Ibeskattning bolagsinkomster avomav

avsnittutredningen Rudinggruppens skepsismateriellt hänseende delar
dubbelbeskattningeni den ekonomiska5.1 till lättnader överatt

tjänats in. Oberoende hurmedges det land där inkomstengränserna avav
lättnader ägarsidanvill på detta kan emellertid konstateras attman se

finnsinternationella miljön och det intehelt förhärskande i denär att
ske.några tecken på förändring i detta hänseende kommer attatt en

bolagssidan torde redanOm Sverige behåller lättnaden på nämntssom
Annell-avdraget vadi få utformas på grundvalhuvudsaksystemet av

dock inteförutsättningarna för avdrag. Avdrag börgäller de kvalitativa
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medges för utdelning till utländska moderbolag. I fall tillkommerannat
betydande nackdelar de tidigareutöver nämnda avsnitt 8.1. Utform-
ningen skulle medföra den svenskasystemet lösningen inte endastattav
skulle skilja sig från lösningarna i andra länder denäven skulleutan att

fortsatt komplicerad och svår förstå inte minst för utlänningar.vara att
Enligt utredningens uppfattning bör konsekvens Sveriges ökandeen av

deltagande len alltmer integrerad internationell ekonomi Sverigeattvara
överger särlösningen med utdelningsavdrag till förmån förett en
internationellt konfonn lättnad på ägamivån.
Av skäl redovisas i avsnitt 8.2 bör lättnaden formen helsom ges av

eller partiell skattefrihet för utdelningsinkomster snarare skat-än av
teavräkning. Av det nämnda avsnittet framgår också lättnaden iatt
lagregleringen bör begränsas till utdelning på svenska aktier och att
lättnaden bör medges oberoende skatt utgått hos bolaget ellerav om
Av det anförda följer Annell-avdraget bör avvecklas.att Det torde inte

framkomlig undanta redanväg utgående avdrag och fasaatt invara en en
lättnad på ägamivån stegvis. Avvecklingen Annell-avdraget får såledesav
ske omedelbart. Något hinder för sådan lösning från retroaktivitetssyn-en
punkt torde inte föreligga.

Enkelbeslcattning nonnalavkastning, dubbelbeskattningav av
riskersättning

Det svenska skattesystemet efter 1990 års skattereform karaktäriseras av
ränteinkomst och förvärvsinkomstatt beskattas efter olika skattesatser.

Syftet är hänsyn schablonmässigt skallatt till inflationens inverkan påtas
kapitalbasen för ränteinkomster och således skattebelastningen påatt real
inflationsrensad ränteinkomst och förvärvsinkomst i drag skallstora
överensstämma.
Utredningen ansluter sig till bedömningensynsättet skattebelast-att av

ningen på olika slag inkomster bör beskattningen den realaav avse av
inkomsten.
Avkastning på bolagskapital kan redan framgåtteget delas påsom upp

två komponenter, normalavkastning och riskersättning. Med normalav-
kastning här avkastningen riskfri räntebärande placering.avses en
Riskersättnirgen skillnadenutgörs mellan hela avkastningen ochav
normalavkastningen. Utifrån det angivna reala bör hänsynsynsättetnyss

till inflationens inverkan påtas värdet det underliggande kapitalet.av
Detta kan ske normalavkastning beskattasatt dvs.genom ränta,som
enkelbeskattzs.
Det ktmdei fråga riskersättning möjligen hävdas beskattningom att

borde ske erligt vad gäller för arbetsinkomst. Det skulle innebärasom
marginella tctala skattesatser inkl. skattedelen socialavgiftema påav- -

till 63 f.. Enligt utredningens uppfattning såupp är högt skatteuttagett
på kapitalinlomst olämpligt med hänsyn till kapitalets lättrörlighet över
nationsgränscr. Med hänsyn bl.a. härtill det naturligare tänkaattsynes
sig beskattning enligt förslagen i Ds 199328 utdeladen bolagsinkomstav



199329SOUhuvudfrâgontaFörslag i96

meddubbelbeskattningdvs.medges,inteAnnell-avdragvilkenför
% ibåda leden.25skattesatsen

ochenkelbeskattasnormalavkastninginnebärlösningEn attsom
varit inneutredningen redanskulle,dubbelbeskattasriskersättning som
lättnadenmöjligden näremellertid ärFråganfördelar.ha ärpå, om

aktualiseraslösning då ärtekniskaägamivån. Den atttillförläggs som
enkelbeskattningförtillgodoförsårvarjeaktieägare ett utrymmeen

multiplicerad mednormalavkastningförmotsvarande räntesatsen
utdelning frånOmi bolaget.aktierför hansanskaffningsvärdet mottagen

överskjutandeunderstigerunder året utrymme.bolaget utrymmet sparas
enkelbeskattad avkastningförökarsparadeDet utrymmetutrymmet

beräkninganskaffningsvärde vidaktiernastillår och läggs ävensenare
beskattning ifrånaktievinstundantasår. Vidareförutrymme senareav

vinstenmånden utrymme.sparatmotsvaras av
förgällermed vadgrunddragsinaiSystemet överensstämmer som

SIL.§ 12reglerna i 3särskildaenligt defåmansföretagvissa mom.
begränsasTillämpningsproblemenkomplicerade.reglerDessa är

enligtså ofta. Det ärintefåmansföretag omsättsaktier iemellertid attav
kompliceratsålämpligtinteuppfattning systemutredningens ettatt

ytterligareaktievinster. Enochutdelningsinkomstergenerellt påtillämpas
den intediskuterade lösningen ärdentalar attomständighet motsom

länder.i andraförekommer
enkelhe-lösning medutredningenskälenanfördaPå de att enanser

riskersättningdubbelbeskattningochnormalavkastningskattning avav
utdel-såpådärför utformas sättfårLättnadenmöjlig. attinte är
kap. 9ränteinkomster. Avbeskattas lägregenerellt änningsinkomster
medbör överensstämmaaktievinsterförskattesatsenframgår att

deldenfall i frågaiutdelningsinkomsterförskattesatsen vart av enom
i bolaget.inkomstkvarhållenvinst motsvaras avsom

lättnadgenerellNivån enav

förräntningskrav pårealal0.l-10.3tabellernaredovisas iavsnitt 10.1l
realaredovisastabell 10.4skatteregler. lvid olikanyinvesteringar
varitmed vadenlighetinflation. I%vid 4effektiva skattesatser som

frånberäkningarnautgårredovisningar atti dennabrukligt typ av
%.fall 3realränta, i dettavissfrånriskfria ochplaceringama är en

hushåll medneutralitet förföreliggertabellernaresultaten iEnligt
kvarhållen inkomstochnyemissionlån,finansieringavseende genom

gällerbeskattas. Dettainteaktievinsterochutdelningsinkomsterom
inflationstakt.oberoende av

medberäkningartraditionelladessakompletteratUtredningen har
Riskersättningen tillmed risk.placeringaravseende egetberäkningar

iutgångspunktmedProcenttalet har%. attkapital 8 sattsantas vara
% 2kap.uppskattas till 7långsiktigt kanriskersättningen börsen ca

risk.med högreföretagmedelstorasmå ochtillintresset knytsoch att nu
%.64tillkapital hartill lånatRiskersättningen satts resp.

inflation.%8för 4har gjortsBeräkningarna resp.
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I tabell 10.5 redovisas den skattesats för utdelningsinkomst medförsom
real neutralitet för hushåll med avseende på lånat och nyemitterat kapital
vid olika kombinationer inflation och riskersättning till lånat kapital.av
Vid 0 % inflation denär neutrala skattesatsen %.O Vid 4 och 8 %
inflation beror den neutrala skattesatsen starkt riskersättningen tillav
lånat kapital. Vid riskersättningar till lånat kapital 4 och 6 % -riskersättningsnivâer torde relevanta för små och medelstorasom vara
företag denär neutrala skattesatsen låg.-
Slutsatsen så långt får utdelningsinkomster bör undantasattanses vara

från beskattning. Med den lösningen bör kvarhållnaäven inkomster
undantas från beskattning i ägarledet. Detta kan ske ak-attgenom
tievinster helt skattefriagörs eller endast den delattgenom av en
aktievinst kvarhållen inkomst undantas från beskattning.motsom svarar
kap.I 13 redovisas metod för den lösningen JIK-metoden.en senare
I avsnitt 10.2 redovisas kalkyler rörande möjligheten utnyttjaatt en

skillnad i skattesats för ränteutgifter och aktievinster för skattearbitrage.
Arbitragemöjligheten uppkommer inte med JIK-metoden. Utredningen
finner dessa kalkyler på 25 procentenheter mellanatt ett dessaav sparm
skattesatser skapar för skattearbitrage inteett börutrymme som accep-

Med hänsyn till transaktionskostnaderteras. inte kan undvikas isom
närvaro risk torde för arbitrage obetydligtutrymmetav spannetvara om
halveras. I frånvaro risk torde transaktionerna i allmänhet kunnaav
underkännas fingerade.som
Slutsatsen är eventuellt avskaffande beskattningenatt ett av av

utdelningsinkomster bör kopplas till JIK-metod för aktievinster. Somen
framgår kap. 13 JIK-metodär relativt komplicerad. Den ställerav en

höga kraväven på dokumentation. Förmodligen behövs omfattandeett
ADB-stöd. Metoden internationelltär oprövad. En metod detta slagav
har nyligen införts i Norge RISK-metoden finns såvitt utredningenmen
kunnat utröna inte i något land.annat
Till bilden hör vidare den statsñnansiella kostnaden föratt avskaf-ett

fande beskattningen utdelningsinkomster i förening medav JIK-av
metoden betydande,är 5,1 mdkr. Kostnaden för sänka föratt satsen
beskattning utdelningsinkomster och aktievinster till 12,5 % 2,3ärav
mdkr. Talen kostnader i kortsiktigt perspektiv efter hänsyns-ettavser
tagande till de statsfinansiella inkomsterna avskaffande Annell-ettav av
avdraget, jfr avsnitt 10.3.
Sammantaget bör enligt utredningens uppfattning skattesatsen för

utdelningsinkomster och aktievinster tillsättas 12,5 %, vilket är
likvärdigt med hälften utdelningsinkomst eller aktievinstatt av en tas upp
till beskattning. Lösningen har sin utgångspunkt i förhållandena för små
och medelstora företag. Den emellertid lämplig utifrånävensynes ett
önskemål beskattningen inte skall påverkaatt ägandet företagom storaav
avsnitt 7.2.
Om några år erfarenheternär vunnits RISK-metoden i Norge kanav

det finnas anledning på frågan fullständigtatt nytt ta ettupp om
avskaffande beskattningen utdelningsinkomster.av av
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%.25kapitalskattesatsen ärden allmännafrånutgårFörslaget att
dennatala förkannationsgränserlättrörlighet attKapitalets över

ställninguppdragutredningensutanförligger tasänks. Det attskattesats
sänkning denpeka påemellertidvillUtredningenfråga. attdennai aven

sänkningförskapaskullekapitalskattesatsenallmänna utrymme aven
gåraktievinsterochutdelningsinkomsterbeskattningför somsatserna av

förslag.utredningenslängre än

Finansiering

mdkr i2,3skattebortfallmedföraberäknas nämntsFörslaget ettsom
perspektiv.kortsiktigtett

finan-kanförslagvisa hur dessdirektivenskall enligtUtredningen
utred-kapiteltill dettainledningeniframgår redansieras. Som anser
frånskattökatskebörintefinansieringen uttagettningen avgenomatt
EnAnnell-avdraget.avvecklingföljervadbolagen utöver avenavsom

kapitalkostnademanämligenhöjerbolagsnivånpåskatteuttagetökning av
marknadeninternationellapå densigfinansierarsvenska företagför som

månmöjligastedetta iuppfattning börutredningensEnligtriskkapital.för
attraktivitetSverigesökningsådanmedförVidareundvikas. att somen

negativt.påverkasdirektinvesteringarutländskaförlokaliseringsland
detbolagssektom. Avutanförfinansierassåledesreform börEn

beskattningförden allmännahöjningföljer satsenföregående att aven
grundminskarlättnaderförmedförkapitalinkomster utrymmetattav

förbasenHärtill kommerskattearbitrage.till attmöjligheternaav
reavinsterochutdelningsinkomster ärkapitalinkomstbeskattningen utom

kapital-beskattningförallmännadenhöjningnegativ. En satsen avav
sänkningEnskatteinkomster.ökademedförainteskulle därförinkomster
avseendeåtgärdersärskildaaktualiseraförmodligenskullesatsenav

Kapitalinkomst-nettointäkter.någrahellerintefastigheter och generera
finansieringsaltemativ.erbjudadärför intebeskattningen ettsynes
finansieringsaltemativdärmed definnakan ärutredningenSåvitt som

höjning mervär-skattesystemetförinomaktuellakan avenramenvara
minsthatordelösningDeninkomstskatten.ellerdesskatten som

formiinkomstskattenhöjningeffektersnedvridande är enavaven
förbeloppmedneddragninggrundavdragetsänkning sammagenom enav

grundavdragetreduktionvarjehär denBilden äralla inkomsttagare. att av
mdkr.inkomstförstärkning 0,7basbeloppetmed procent ger enaven

grundavdragetfinansierassåledes kunnaskulle attFörslaget genom
inkomsttagare.för alla100 krbasbeloppet ca 1%med 3reduceras av

begräns-påverkarmervärdesskattenhöjningfrånskillnadTill enaven
marginaleffektenden totalaintegrundavdraget nämnvärtning enav

kaninvesteraincitamentenförbättraråtgärdarbetsinsats. En attextra som
omfattning börnämnvärdiåtgärd intemedfinansierassåledes somen

underliggerlnkomsttagarenegativt.arbetsutbudet straxpåverka som
inkomstskattkommunalbetala endastskulleochbrytpunkten ensom

betalagrundavdragetsänkning attinkomstökning kommer avengenom
inkomstskatt.statligäven
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Sammanfattning

Sammanfattningsvis föreslår utredningen Annell-avdraget avvecklasatt
endast 50 %samt utdelningatt och vinst svenskamottagen aktierav
till beskattning. Vissatas ytterligare förslag bl.a. vilkaupp andraom-

finansiella instrument bör omfattas finns i kap. 12.som -
Utredningen pekar på möjligheten finansiera förslagetatt genom en

reduktion grundavdraget med %3 basbeloppet förav alla in-av
komsttagare.
För det fall regeringen bedömningengör detatt inte finns statsñnan-att

siellt för förslaget föreslårutrymme utredningen i andra hand att en
budgetneutral omläggning Skattesatsengörs. för utdelning ochmottagen
vinst på svenska aktier bör då tillsättas 20 % 80 % inkomstenm.m. av
eller vinsten till beskattning och frågantas fortsatt sänkningupp om en

skattesatsen budgetmässiganär förutsättningartasav för detupp anses
föreligga.
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12 Särskilda frågor

12.1 Fastigheter i aktiebolag

fastighetsvinsztEn beskattas intäkt kapital vinsten görssom av om av en
fysisk oclh intäkt näringsverksamhet vinsten görsperson som av om av

aktiebolag. Skattesatsen i båda fallen %25 i den rättsliga miljöärett som
utredningens arbete bedrivs Eftersom skattesatsen för aktievinsteräven

%25 i dennaär miljö medför det inte några särskilda problem att
fastigheter aktiebolag kan indirektägs avyttringavyttrassom av genom

aktierna i bolaget.av
Utredningen föreslår i det föregående bl.a. skattesatsen för aktie-att

vinster skall sänkas till %12,5 endast halva beloppetattgenom av en
vinst till beskattning. Förslaget medför i frånvaro särskildatas upp av
regler det blir förmånligt fastigheter i aktiebolag och tillgodo-ägaatt att

sig inflationsvinstgöra och fastighetsvinst avyttringannan genom av
aktiema i bolaget.

sådanEn bristande neutralitet med avseende på ägandet fastigheterav
bör enligt utredningens uppfattning inte godtas. En tänkbar lösning är att
aktievinster beskattas efter %25 bolaget innehar fastigheter. Enom
sådan regel måste dock kompletteras med regler vissa fastighetsin-attom
nehav inte medför tillämpning regeln, industriföretags innehavt.ex. ettav

fabriksfastighet eller fastigheter med begränsat värde i för-av en ett
hållande till det samlade värdet tillgångarna i företaget. En strikt regelav
skulle vidare medföra omstruktureringar befintliga fastighetsinnehavav

förutse.är svåra attsom
Utredningens uppfattning regler detta slag möjligt börär att av om

undvikas. Utredningen därför det bör undersökas inte denattanser om
förmån förslaget sänkt skattesats för alctievinster medför frågaisom om

fastigheter innehas aktiebolag kan motverkasom som av genom en
särskild löpande skatt på sådana fastigheter.
En möjlighet kunde grunda beskattningen förändringarattvara av

taxeringsvärdet. Beskattning skulle således utlösas vid förändringar av
detta värde. Som intäkt skulle i princip det taxeringsvärdettas upp nya
plus gjorda värdeminskningsavdmg efter det föregående taxeringstillfället
minus det gamla taxeringsvärdet minus utgifter för till- ellerny-,
ombyggnad under taxeringsperioden uppkommer underskott skulle
avdrag medges för detta. Skattesatsen skulle så förmånenavvägas att av
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medjämförtaktierna i bolagetavyttringvidlägre skattesatsenden aven
genomsnittligtbalanseradesfastighetenavyttring sett.aven

fastighetsskatt påsärskildkundelösning utEn att ta envaraannan
lösaremedförlösningenaktiebolag. Deninnehasfastigheter enavsom

värdetförändringenfaktiskatill denskattenanknytning avavav
också ställa lägretordeenklare. Denandra sidanåfastigheten ärmen

fastighetstaxeringen.vidprecisionpåkrav
1992 beslötdecember17sammanträde denbeslut vidGenom rege-

utreda demed uppdragtillkallasskulleutredare attringen att en
förtill grundbör liggasyftenutgångspunkter ochprincipiella som

sammanfattningsvisskallUtredarenfastigheter.beskattningen av
gälla förbörutgångspunkterprincipielladebeskrivaochanalysera som

övervägandendessaledningmedochfastigheterbeskattningen avav
beskattningen börnuvarandedeniförändringarvilkaredovisa som

företas.
ställning till hurarbeteutredningensförutanför tafaller attDet ramen

innehasfastighetersyftetangivamed detsärskild skatt avsomen
föreslårUtredningenkanföreningarekonomiskaaktiebolag och ut.tas

tilluppdrag utvidgasfastighetsskatteutredarens attsärskildeden avseatt
uppfattning kanutredningensEnligtställningstagande.sådantäven ett

tidunderfastigheterförvärdefalletbakgrundbl.a. senaremot av
aktiebo-dubbelbeskattningenilättnaderförslagutredningens avom

fastighetsskatteutredarensresultatetgenomföraslagsinkomster attutan av
arbete avvaktas.

aktiefonderochInvestmentföretag12.2

aktieutdelning och fårskattskyldiga förInvestmentföretag är mottagen
beskatt-förbeslutatharföretagetutdelningavdrag förgöra sammasom

föranleder underskott. Endetså beloppmeddock inteningsär, attstort
tillutdelninghalva beloppetendast taskonsekvens mottagen uppatt avav

medges föravdrag skallförslagutredningens ärbeskattning enligt att
beslutat lämna.företagetutdelningdenhälftenendast somav

ochaktierför vinsterskattskyldigainteInvestmentföretag är
inkomstbortfalldetkompenseraFörfinansiella instrument.liknande att

värdet vid% år räknatförintäkt 2dettaföranleds avtas uppsomavsom
enligtkonsekvensEnaktierbeskattningsåret attingången avm.m.avav

aktiervinst påhälftenendastutredningens förslag tas uppm.m.av en
sådan vinst börförskattskyldigasubjekt attintäkt för är varasomsom

ned tillprocenttaletnämnda sättsdet
skillnadenmed denaktiefonderförgäller att procent-sagdaDet även

0,75.ned tilloch bör1,5talet sättasär
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12.3 Avkastningsskatten på pensionssparande

I 1992932187 föreslås all avkastning på olika formerattprop. av pen-
sionskapital skall beskattas med särskild skatt. Det gäller såväl fören
pensionskapital i livförsäkringsföretag och pensionsstiftelser för detsom
individuella pensionssparande föreslås i propositionen.som
Metoden innebär schablonrnässig avkastning beräknasatt en attgenom

pensionskapitalet vid årets ingång multipliceras med den genomsnittliga
statslåneräntan under kalenderåret före beskattningsåret. Den framräknade
avkastningen beskattas efter skattesats på 9 %. Skatteuttageten avses
lång sikt vad den nuvarande skatten på pensionskapitalmotsvara skulle
ge.
För kapital placerat i kapitalförsäkring föreslås i propositionen att

beskattningen hos livförsälcringsföretagen skall ske på sättsamma men
efter skattesats på 20 %. Detta skall gälla föräven kapital knutet tillen
andra pensionsförsäkringar, sjuk- och olycksfallsförsäkringar.t.ex.
Pensionskapitalet består i huvudsak aktier, räntebärande tillgångarav

och fastigheter. Aktier 20 % detutgör totala värdet tillgångarna.ca av av
Om de skattesatser föreslås i propositionen skulle räknas medsom om
hänsyn till utredningens förslag Annell-avdraget skall avvecklasattom

skattesatsen för utdelningsinkomstersamt och aktievinster till 12,5sättas
skulle skattebortfall på 0,7 mdkr uppkomma.ett
Enligt utredningens uppfattning det inteär motiverat upprätthållaatt

den relativa förmånligheten i det föreslås i propositionensystem vidsom
lättnader i den allmänna kapitalbeskattningen. Utredningen föreslår därför

någon åtgärd avseende den föreslagnaatt avkastningsskatten inte vidtas
på grund utredningens förslag.av

12.4 3 § 12 SILmom.

I 3 § 12 SIL finns särskilda regler för delägare i fåmansföretag,mom.
vilkas syfte hindraär arbetsinkomst beskattas kapitalinkomst.att att som
Reglerna gäller tio beskattningsåräven efter det år då företag upphörtett

fåmansföretag. De tillämpasatt ett den skattskyldige eller någonvara om
närstående till den skattskyldige varit verksam i företaget i betydande
omfattning under beskattningsåret eller något de tio föregåen-närmastav
de beskattningsåren. Reglerna innehåller i huvudsak följande såvitt ärnu
aktuellt.
Ett för kapitalinkomstbeskattningutrymme i princip skall motsvarasom

normal aktieavkastning bestäms för varje beskattningsår. Primärt utgörs
statslåneräntan vidutrymmet utgången november året föreav av

beskattningsåret med tillägg fem procentenheter multiplicerad medav
anskaffningskostnaden för den skattskyldiges aktier i företaget. Tillägget
på fem procentenheter innebär hänsynstagande till den risk kapitalett som
i fåmansföretag för.är Utdelning inomutsatt utrymmet tas upp som
intäkt kapital, överskjutande utdelning intäkt tjänstav tas upp som av
socialavgifter utgår inte. Outnyttjat läggs dels till det primärautrymme
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anskaffningskost-dels tillbeskattningsåret,följ andedet närmastutrymmet
primära Härigenomdetberäkningenvidför aktiernanaden utrymmet.av

beräknadoutnyttjadedetbeloppetsåväl utrymmetkommer som enav
påverka förkapitalmotsvarandeavkastning på utrymmetatt senareett

beskattningsår.
skattskyldiges aktieravyttring denvidbetydelsehar ävenUtrymmet av

intäktvanligtbeskattas sättVinst inomföretaget.i utrymmet som av
Överskjutande kapital ochintäkthälftenvinst tillkapital. tas upp som av

beloppsocialavgifter utgår inte. Dettjänstintäkthälftentill somavsom
mkr100 basbelopp 3,44tillmaximeratintäkt tjänsttas avupp som

Överskjutande belopptakbeloppet.närståendekretsför varje1993år
kapital.intäkttas avupp som

till skapa godasyftar bl.a.föregåendeförslag i detUtredningens att
och för tillväxtföretagför nyetableringförutsättningarskattemässiga av

bör3 § 12 SILReglerna iföretag.medelstorasmå och mom. varaav
motverkas.syfte intedettasådantutformade på sätt attett

kapitalinkomstbeskattningförUtrymmet

aktierför börsnoteradelång siktriskersättningengenomsnittligaDen
Aktier i fåmansföretag torde i% kap. 2.till 7uppskattaskan ca

med hänsyn tillbörsaktierriskför änallmänhet större attutsattavara
aktierna inteoch tillspecialiserade ärochmindreföretagen attär mer

på fem procentenhetergällande reglernai deRiskpremienlikvida.
låg. lämplig nivåför Entill det anfördamed hänsynframstår synessom

procentenheter.åttavara
kapitalinkomstbe-förökninguppkommerFråga utrymmetavom en

medförprocentenhetertillägg åttastatslåneräntan medtillskattning attav
kapitalinkomster reglernaocharbetsinkomsterbalans mellanden som

till detappendixinte bör godtas. Ipåtill rubbassyftar sätt ettett som
möjligheternarörandevissa kalkyleravsnittet redovisasföreliggande att

kalkylerna framgårkapitalinkomst. Avtillomvandla arbetsinkomst att en
fördelarkan uppnå vissakapitaldisponibeltmedföretagare egetett

kapital ellerbolagetkapitalet iskjuta in attegetatt genomsomgenom
hänsynstagandet till risk tillhöjningkapitalet till bolaget. Enlåna ut av

förfarandet i vissförstnämndadet,procentenheter ökar utbytetåtta av
utsträckning.

emellertidskall lönsammaför förfarandena ärförutsättningEn att vara
påvillig placeranågon anledning inteföretagaren är attatt pengarnaav

förmåni börsaktier. Denlångsiktigt lönsammastedet sättet, t.ex. som
oförmånligt väljablir mindreinnebär det relativtkan erhållas attsettatt

medföre placering högrelåg avkastningplacering med låg risk och enen
sammanhangetavkastning. irisk och högre Det värtär att notera att

placeringstid.minskar med ökandeplacering i börsaktierrisken vid
kapitalinkomstbeskattningförpåverkar ökningVidare utrymmeten av

till bolaget.kapitalkalkylen för tillskottendastnämnts egetavsom
inte kankapitalet låses in i bolaget ochinnebärTillskott ut utantasatt

medför företagarenslikvideras.inte bolaget Dettabeskattning attom
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likviditet försämras och risk för kapitalet i anspråk för bolagetsatt tas
förpliktelser.
Sammantaget enligtväger utredningens uppfattning önskemålet att

avkastning arbetande kapital inte delvis beskattas förvärvsinkomstsom
de olägenheterän kantyngre förenade med ökningsom vara en av
för kapitalinkomstbeskattning.utrymmet Utredningen föreslår att

höjs medutrymmet procentenheter till statslåneräntantre med tillägg av
åtta procentenheter.

Takbeloppet

Den gällande regeln för beskattning aktievinst överskjuterav sparatsom
för kapitalinkomstbeskattningutrymme innebar vid tillkomsten att

överskjutande aktievinst beskattades efter 40 %. Detta skatteuttag börca
enligt utredningens uppfattning uppfattas Det erhålls vidsom norm.
utredningens förslag i %75 73,3 % den överskjutandestort sett om av
vinsten intäkt tjänst.tas upp som av
Den del överskjutande vinst högst behandlas enligt %-40av en som

enligt gällande regler 200 basbelopp.är Om takregelnormen en som
medför %-behandling40 högst 200 basbelopp skall bibehållas iav en
ordning där %75 överskjutande vinst intäkt tjänstav tasen upp som av
skall takbeloppet det beloppnämnts högst skallsom tassom upp som-
intäkt tjänst sättas till basbelopp150 146,7.av -
Enligt utredningens uppfattning kan det emellertid i frågasättas inteom

schabloniseringen reglerna har drivits onödigt långt i frågaav om
takbeloppet. Bl.a. med hänsyn till skillnaden i marginalsats mellan åatt

sidan skatt på förvärvsinkomst och å andra sidan skattena utdel-
ningsinkomst och aktievinst ökar med utredningens förslag finns det skäl

undersöka precisionen iatt reglerna kan ökas.om
Vad utredningen närmast syftar på hänsynär inte till tidigareatt tas

löneuttag. Denna ordning medför incitament inte lön.ett att ta ut
Utredningen ordning enligt vilkenatt löneuttaganser denen av
skattskyldige eller närstående under den tioårsperioden räknassenaste av
från maximibeloppet lämpligare.är För inte reglerna skall bli alltföratt
förmånliga bör maximibeloppet samtidigt höjas. Om det taletnämnanyss
150 basbelopp höjs till 200 basbelopp påverkas inte takbeloppet för den

tagit lön med basbelopp5 år underut 10 år. För densom tagitper som
högre eller lägre lön blirut takbeloppet lägre högre. Talet 5resp.

basbelopp kan relationisättas till företagare vid 1995 årsatt taxeringen
kan knappt basbelopp6 lönta ut träffas statlig in-utan attsom av
komstskatt och till högsta förmånsgrundande lönatt 7,5 basbelopp.är
Utredningen föreslår således takbeloppet bestämms tillatt 200

basbelopp och lön tagits under deatt tio årenut sänkersom senaste
takbeloppet. Hänsyn bör tilläven naturaförmåner och sådantas utdelning

beskattats förvärvsinkomst.som som
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Närståendereglerna

make,bl.a.reglergällandeenligtnärstående utomSom anses -
syskon ochavkomlingar ävenmorföräldrarfar- ochföräldrar, samt -

idensammaNärståendekretsen äravkornling.make ochsyskons som
uppfattningutredningensEnligtfåmansföretag.försärreglervissa äldre

Syskonintressen.ekonomiskasammanfallandeintetypisktsyskonhar sett
isamverkabör kunnasyskonkretsari olikaandraoch enpersoner
ikapitalsyskonverksamhet, satsarekonomisk att ett ent.ex. genom

oberoendebehandlasochaktivt,syskon ärdärverksamhet avett annat
idärförföreslårUtredningenskattehänseende. attvarandra i personer

vidtill varandranärståendebehandlasskallintesyskonkretsarolika som
givetvishindrarFörslagetSIL.i § 12reglerna 3tillämpning mom.av

aktier isyskontillämpliga på äger ettblirreglerdessainte somatt
iverksamföräldrarderas ärnågonvilketfåmansbolag i t.ex. av

kanfalli vissaförslagetkonsekvensomfattning. Enbetydande somav
förberäknaskommertakbeloppför syskonoförmånligt är attatt ettvara

för sig.syskonkretsvarje

tillarbetsinkomstomvandlaMöjligheterAppendix att-
kapitalinkomst

fåmansföretagareförmöjligheternabehandlas attappendixdettaI
kapital-förkapitalinkomsttillarbetsinkomstomvandla utrymmetom

procentenheter.medinkomstbeskattning höjs tre
kapital investeraseller lånaföretagare äga ettEn somantas somupp

bankenplacerasvarefterbolaget,i detkapital pengarnaeget egna
frågadet fall detkapitalet i ärlånadebankeventuellt hos utsomsamma

möjlighetföretagarenerhållerDärigenomkapital. attupplânat enettom
beskattadutdelningiprocentenheter8statslåneräntan SLRfå + som

%.efter 12,5kapitalinkomst av
invändningallvarligmöjlighet motdenna ärbedömaFör enatt enom

beräkningarkapitalinkomstbeskattning har vissaförhöjning utrymmetav
låna inmed möjlighetenförfarandeovanståendejämförs attutförts. Där
visarUppställningenmed löneuttag.ochbolagetmedel tillmotsvarande

påstatslåneräntaantagandevidberäknatgrundfall. Detta är om enett
%, dvs.12bolagettillföretagarenfrån%, utlåningsränta7 en

5fåmansföretagtilllånräntemarginal antasmarknadens vara
detochSLRbanken förutsättshosInlåningsräntanprocentenheter. vara

marginalskattesatsharmkr. Företagarenkapitalet 1inlånade en
Resultaten%.avgifterna 31 ärsociala är%. De50löneuttag ärsom

kapitalet.inlånadedetproportionellagivetvis mot
förstavarje fall. DenförkolumnertvåinnehållerBeräkningarna

för företaga-situationenandradenbolaget ochförsituationenbeskriver
situationbolagetsmedanföretagarensker hosutfalletVariationen iren.

transaktioner-efteri vinstmed 0 krhålls konstantalternativende olikai
na.
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Bolaget Företagaren

Alternativ 1 Nyemission
Disponibel vinst 130.000 kr
Ränteinkomst 70.000 kr
skattepliktig bolagsvinst 200.000 kr
Bolagsskatt -50.000 kr
Utdelning -150.000 kr 150.000 kr
Utdelningsskatt -18.750 kr
Nettobehdllning 0 kr 131.250 kr
Alternativ 2 Långivning
Disponibel inkomst 130.000 kr
Ränteinkomst 70.000 kr
Ränteutgift -120.000 kr 120.000 kr
Bolagsvinst efter räntor 80.000 kr
Lön -61.069 kr 61.069 kr
Sociala avgifter -18.931 kr
Skatt på ränteinkomster -30.000 kr
Skatt på lön -30.534 kr
Nenobehdllning 0 kr 120.534 kr
Alternativ 3 Löneuttag
Disponibel vinst 130.000 kr
Ränteinkomst 70.000 kr
skattepliktig bolagsvinst 130.000 kr
Lön -99.237 kr 99.237 kr
Sociala avgifter -30.763 kr
Skatt på ränteinkomster -17.500 kr
Skatt på lön -49.618 kr
Nettobehállning 0 kr 102.118 kr

ÄgarenI grundfallet gäller vid nyemission följande. har kapitalett
mkr disponibelt1 och låter bolaget nyemittera aktier till detta belopp.

Bolaget placerar det erhållna kapitalet på banken och erhåller 70 000 kr
i ränteinkomst. För kunna betala utdelning tillatt ut ägaren motsva-en
rande SLR 8 procentenheter+ det nyemitterade kapitalet krävs
ytterligare 130 000 kr i vinst. Sammanlagt har således bolaget vinsten
på 200 000 kr före bolagsskatt. Bolagsskatten blir 50 000 kr och vinsten
efter skatt 150 000 kr vilken delas till ägaren.ut
Företagaren erhåller således 150 000 kr i utdelning och betalar 12,5 %
detta belopp i skatt varefter 131 250 kr.är Bolagets vinstav nettot efter

skatt 0 kr.är
Vid inláning gäller följande. Bolaget erhåller mkrl från i lånägaren

och placerar detta på banken. Kapitalet ränteinkomst hos bolagetger en
på 70 000 kr. Eftersom marknadens utlåningsränta 12 % kanantas vara
företagaren erhålla 120 000 kr i ränteinkomst. Detta bolagetsgör vinstatt
blir 200 000 kr minskad med 120 000 kr, dvs. 80 000 kr. Denna vinst
förutsätts bli lön vilket innebär det finnsuttagen implicitattsom ett
antagande skälig avkastning på detatt kapitalet redan harom egna
uttagits. Lönen blir 61 069 kr vid 31 % sociala avgifter. Företagaren
erhåller således ränteinkomst på 120 000 kr och lön på 61 069 kr.en en
Skatten på den första blir 30 000 kr och skatten på den andra 30 534 kr.
Nettot blir 120 534 kr för företagaren och 0 kr för bolaget.
Vid löneuttag får företagaren själv ränteinkomsten och disponerar hela

den tillgängliga vinsten i bolaget, 130 000 kr, lön varvid förnettotsom
företagaren blir 102 118 kr.
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förhöjningenmedförberäkningardessa utrymmetframgårSom avav
omvandlingförvisstkapitalinkornstbeskattning utrymme av ar-ett

emellertidframgårnyemission. Detutdelningtillbetsinkomst genom
utsträckningvissiföreliggermöjlighet redandennaockså om pengaratt

bolaget.in ilånas
disponibeltmkrhar lföretagarenkalkylenförutsättning för ärEn att

möjligtmån detvadfråga i ärbolaget. En är attinsättning iför genom-
företagetplaceras imkrlåna larbitrageföra somatt somett uppgenom

fördel-förfarandesådant ärvisarBeräkningarnakapital. ettatteget
understiger 4för lånräntemarginalen procenten-löneuttagaktigare än om

miljon600 krvinsten 6räntemarginalprocentenheters ärVid 3heter. per
nyernitteras.kronor som

förutsättningarnautsträckning devilkenundersöka iFör antagnaatt
visarutförts. Dennakänslighetsanalys attharresultatenpåverkar en
Nyemis-förändringar i SLR.påverkasallsintesituationen i settstort av

miljon kronornettobehållningikr000cirka 10sion permerger
inlåning.kapitalnyemitterat än

statslåne-vidkapitalinkomstbeskattningförolikaResultat för utrymmen
också beräknats. Degrundfallet harräntemarginal enligt% och7räntan

det nyemitterablirmindre lönsamtdesto attlägrevisar utrymmeatt
ikrymperutlåningsräntamarknadensgällerkapital. Vidare att om

till bolaglåna inilönsamhetenminskartillförhållande SLR att pengar
attraktivt.nyemissionmedfalletvilket gör mer

omfattasinstrumentFinansiella12.5 avsom

förslaget
vinstutdelning och%endast 50föreslagitshar mottagenkap. llI att av

bör omfattaFörslaget ävenbeskattning.tillskallsvensk aktiepå tas upp
svensk ekonomiskaktiefond ochsvenskandel ipåutdelning och vinst

aktier ibehandlasvärdepapperpå sådanavinstförening somsamt som
reavinsthänseende.

dockbörskall uppkommainteskattearbitragetillmöjlighetFör att
uteslutandeaktiefondandel i sådanpåoch vinstutdelningendast som
reavinsthän-aktier ibehandlasvärdepapperaktier ochbestår somsomav

frånskulle detskuldebrevkonvertibeltfrågaseende omfattas. I om
räntedelvinst idelamotiveratutgångspunktteoretisk att enenuppvara

tordesådan lösningEnkonverteringsrätten.hänför sig tilloch del somen
skatternyndig-skattskyldiga ochför detillämpaalltför svårdock bli att
till någon deldärför inteskuldebrev börkonvertibeltvinst påEnheterna.

utanförfallerskuldebrevkonvertibeltförslaget räntaomfattas av
utdelning.behandlasintesådanskäletdet räntaredan att somav

harför vilken föreningenförening rättkooperativfrånutdelningSådan
förslaget.omfattasintetill avdrag bör av

förutsättningarvissaunderbehandlasvinstandelslånpåRänta som
så sker börOm9 SIL.2 §låntagande företagetdetutdelning hos mom.

förslaget.omfattashosränteinkornsten mottagaren av
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Förslaget bör inte omfatta utdelning och vinst aktie eller annat
finansiellt instrument lager. I fallutgör skulle avdrag förmotsattsom
vissa kostnader medges fullt samtidigt endast 50 % vinstut som av en
skulle beskattas.

12.6 Allemanssparandet

Förslaget halvering den reella skattesatsen utdelningsin-om en av
komster och aktievinster frågan motsvarande förändring skallreser om en

också beträffande sparande i allemansfond.göras behållaAtt den relativa
skatteförmån finns skulle leda till den reella skattesatsen förattsom nu
fondsparandet ned till 10 Skillnaden i skattesats skullesattes procent.
således uppgå till endast procentenheter.2,5 så litenEn skatteförmån
torde inte i någon högre grad motivera till allemanssparande och inteär
heller försvarbar med hänsyn till det administrativa merarbete följersom

särskilda Skatteregler finns för fondsparandet. Dessa regler börattav
därför avvecklas.
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13 J IK-metoden

I i vilket utdelad inkomstett system enkelbeskattas bör inkomstäven som
hålls kvar i bolaget enkelbeskattas. I fall uppkommer nämligenannat en
utstötningseffekt. Vidare skulle beskattning i ägarledet kvarhållenen av
inkomst kunna undvikas först hela inkomsten delasatt tillgenom ut
aktieägarna och dessa sedan skjuter tillbaka inkomsten eller del däraven
till bolaget. Samtidigt bör aktievinster inte kvarhållnamotsvarassom av
inkomster i bolaget beskattas för skattearbitrage skall hindrasatt avsnitt
10.2.
Som framgår kap. 4 har i Norge nyligen införts förav ett system

enkelbeskattning kvarhållen inkomst den s.k. RISK-metodenav som- -går på kvarhållen inkomst efterut att skatt läggs till anskaffningsvärdet
för aktiema i bolaget. Ett med syftesystem med någotsamma men en
annorlunda utformning har föreslagits i USA Department of theav
Treasury kap. 5. Den JIK-metod Justering Ingångsvärdet medav
Kvarhållen inkomst redovisas i det följande utgår frånsom RISK-
metoden.

Huvuddragen

Ingångsvärdet för aktie justeras årligen med kvarhållen inkomsten i
bolaget KI viss dag belöper på aktien. KI beräknasper en som som
beskattningsbar inkomst minskad med skatt minskad med utdelning. Kl
kan både positiv och negativ.vara

Finansiella instrument omfattas metodensom av

De särskilda reglerna beskattning aktier och finansiella instrumentom av
beskattas aktier finns i 27 § SIL.som Bestämmelsernasom omfattar

följande instrument.

Aktie
Interimsbevis
Andel i värdepappersfond
Andel i ekonomisk förening
Teckningsrättsbevis
Delbevis
Vinstandelsbevis avseende lån i svenska kronor
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elleraktieavseendeteckningsoptionellersälj-och köp-,Termin
aktieindex

verkningssättkonstruktion ellertillinstrumentfinansiellaAndra som
instrumentenangivnadeliknar

JlK-metodenomfattasbörde instrumentavgränsningenVid avsomav
instrumenten,fördela Klmöjlighetentill aböra atthänsyn tassynes

in-cinstrumentvarjeförKI samtdokumenteramöjlighetenb att
.HK-metodentordehäravbakgrundlivslängd. Mottypiskastrumentets

ioch andelarvärdepappersfonderiandelaraktier,tillböra begränsas
börinstrumentfinansiellaövrigapåVinsterföreningar.ekonomiska

behandlas endastframställningenfortsattadenIfulltbeskattassåledes ut.
aktier.

bolagutländskaAktier i

bolag. Detutländskaaktier iRISK-metoden synesintetillämparNorge
lK-metoden förJtillämpavidkommandeSveriges attaktuellt förinte

påKIberäknasäkertnågot sättskälet attdetbl.a.aktierutländska attav
till buds.stårinte

Fördelningsgrunden

kan habolagiaktiertillnågon hänsyn ettinte attRISK-metodenl tas
JIK-metodengälla itorde böraDetsamma avi bolaget.olika rätt

skäl.praktiska

KItillgodoräknandeförTidpunkten av

börKIsidanånämligenönskemål, attmotstridigaföreligger enaHär
åmöjligt ochintjänandettillanslutningi såtillgodoräknas nära som

vidkäntbörmånmöjligasteiingångsvärdetsidan varaandra att
räkenskapsårkalenderåretmedföretagFör synesaktieöverlåtelsen. som

ellertaxeringsåretjanuariden 1aktuellakantidpunkterde varavarasom
år.följandejanuariden 1 närmast

ochklartaxeringen ärföreligger närfastställa KIförFörutsättningar att
bolagetsbeträffandedispositionerbeslutfattatbolagsstämman om

resultat.
beslutgrundläggandetaxeringsår fattavarjeskallSkattemyndigheten

november.utgångenföretaxeringårets avom
vidfattasskallresultatbolagetsbeträffandedispositionerBeslut om

månaderhållas inomskallSådan stämmaordinarie bolagsstämma. sex
beträffandedispositionerBesluträkenskapsåret.utgångenefter omav

ellermajoritetentill fortsatt stämmaanstådock enskallresultatet om
begäraktiersamtligationdelminsttillbestående ägareminoritet avenav
eftermånadertvåoch högstminsthållasskalldet. Fortsatt stämma en

ordinarie stämma.
säkerhetmedsåledesföreliggerkalenderårsföretagBeträffande
undernovemberutgångenvidförstfastställa KIförutsättningar för avatt
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taxeringsåret. Frågan är Kl skall tillgodoräknas retroaktivtom per
ingången taxeringsâret eller med års eftersläpning ingångenav ett per av
närmast följande år.
I Norge har valt det förra alternativet. I den propositionman som

ligger till grund för RISK-metoden Ot.prp.nr.35 1990-91 anförs bl.a.
följande. En ändring beskattat kapital i bolaget påverkar normaltav
aktiens omsättningsvärde. Det därförär angeläget regleringenatt av
aktiens ingångsvärde sker i så anslutningnära möjligt till densom
tidpunkt när ändringen faktiskt sker. En reglering först året efter
taxeringsåret kommer med hänsyn härtill alltför Det kan dessutomsent.

bolagets inkomstförhållanden i högantas att grad kändaär för aktieägarna
redan vid ingången taxeringsåret. En rad de börsnoteradeav storaav
bolagen lämnar fortlöpande eller räkenskaper för delperioderrapporter

året. I betydande antal de mindre aktiebolagenett deltar aktieägarnaav av
själva i driften eller har de förhållandenära till ledningen.ett Aktieägar-

kan därför förväntas inneha eller ha tillgång till upplysningarna om
bolagets inkomstförhållanden.
I propositionen anförs vidare. Förslaget innebär det denäratt

aktieägare aktien vidäger ingången taxeringsåret gottskrivssom av som
regleringen ingångsvärdet. Om aktien under löpandeav avyttras
beskattningsår för bolaget har ingångsvärdet inte reglerats för den ändring
i bolagets beskattade kapital har skett under året. Den ändringensom
kommer emellertid påverka köparens ingångsvärde hanatt aktienägerom
vid årsskifte.nästa Sammantaget uppkommer därför inte någon dubbelbe-
skattning. Om aktien flera gångeromsätts under beskattningsåret kan det
framstå något godtyckligt aktienäger vid årsskiftetsom ochvem som

därmed får sitt ingångsvärde reglerat. Departementetsom emellertidantar
hänsyn till detta vid marknadensatt prissättningtas aktien och attav

förhållandet därför inte innebär någon svaghetstörre med metoden.
införandeEtt JIK-metoden tillsammans med enkelbeskattningav av-

utdelad inkomst skulle innebära upparbetad eller mindreatt okändmer-
inkomst i bolag vid överlåtelse aktieett i bolaget under löpandeav
räkenskapsår förenas med latent enkelbeskattningsskuld i stället fören en
latent dubbelbeskattningsskuld. Detta torde inte försvåra prissättningen
utöver de svårigheter redan kan föreligga.som
Om tillgodoräknandet sker ingången taxeringsåret skall säljarenper av

tillgodoräknas KI överlátelsen sker under taxeringsâret. Parternaom
måste i princip bilda sig uppfattning hur inkomsten i bolagetstoren om

under föregående räkenskapsår för komma fram tillvar köpeskil-att en
ling. Den omständigheten storleken den KI skall tillgodoräknasatt av som
säljaren beror inkomstens storlek därför inte innebära någotav synes
nämnvärt tillkommande problem. Vidare inte omfattningensynes av
problemet påverkas det säljarenär eller köparen skallav om som
tillgodoräknas förKl det föregåendenärmast räkenskapsåret det senare
fallet föreligger tillgodoräknandet sker ingången åretom närmastper av
efter taxeringsåret.
Syftet med JIK-metoden undanröja dubbelbeskattningenatt av-

kvarhållen inkomst uppnås effektivast tillgodoräknandet skersynes om-
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omedelbartlättnaden då kommertaxeringsåret eftersomingången avper
lösningennorskaaktien. Deni sinköpareninte förstoch när avyttrartur

föredra.således attvarasynes

räkenskapsårBrutet

räkenskapsår påmed brutetbolagRISK-beräkningen förbaserasI Norge
kalenderåret.för utgångenavslutatsräkenskapsår närmastdet avsom
beskattningsåreträkenskapsårmed brutetbolagförEnligt SIL utgörs

taxeringsåret. Detföregåtträkenskapsår närmastdet ut synessomav
ingångentillgodoräknasbörKIföranledning änsaknas attannat avper
Visserligenräkenskapsår.med brutetbolagförtaxeringsåret även
kalender-medförhållande till bolagifördröjningvissdåuppkommer en

betydelse.nämnvärdsaknadeträkenskapsåråret synesmensom

Genomsnittsmetoden

skallanskaffningsvärde för aktieinnebärGenomsnittsmetoden att ensom
samtliga aktieranskaffningsvärdet förgenomsnittligadet sammaavanses

JIK-metoden inordnasOm inteavyttrade aktien.denochslag sort som
reglerobehövligaeljestsärskildakrävsgenomsnittsmetodenunder --
såld.skallaktierinnehavdafleravilkenför avgöra ansessomatt av

Åtminstone ske.inordning böra Detsådandärförskäletdet ensynesav
anskaffningsutgiftema.samladetill deläggsinnebär Klatt

Schablomnetoden

marknads-föranskaffningsvärdetfårschablonmetodenEnligt den s.k.
förefter avdragvederlaget%till 20noterade aktier bestämmas av

schablonmetoden bör omfatta KIfrågaförsäljningskostnader. En är om
omfattaschablonmetoden börförtalar möjligenEnkelhetsskälej.eller att

Å det kanschablonmetoden närmastmotivet försidanandra attKI. är
innehafts långaktierföranskaffningsvärdenasvårt beläggaatt somvara

integåva. motiveteller Det ärskettförvärvettid, särskilt arvgenomom
kraftigt mellanskilja sigskulle KI kunnaVidaresåvitt KI.aktuellt avser

Härtill kommerväldigtskulle blischablonvarför attolika aktier grov.en
torde således inteSchablonregelnikraftträdandet.tid efterendastKI avser

omfatta KI.böra

Förluster

förvärvskällanframåt iförlusterrullningmedgällandeDet systemet av
inkomstminska framtidaprincip kommerförlust iinnebär attatt enen
förlusterhänsynstagande tillsärskiltNågotför vinståret.och därmed KI

därför inte behövas.torde

aktiebolagAktier innehas ett annatavsom

reducera detaktiebolag skulleaktiebolag tillUtdelning från annatettett
därför habolaget bör rättbolagets Kl. Detförstnämnda attsenare
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behandla den utdelningen tillkommandemottagna vid beräkningsom post
sin KI utdelningen inte beskattas.trots attav Detta överensstämmer i

princip med den norska lösningen.
Av lösningen följer så långt inkomst i dotterbolagatt etten- -

beaktas vid avyttring aktie i moderbolaget endast i den mån inkomstenav
delats till detta. Detta missgynnarut verksamheter organiseras isom
koncern i förhållande till verksamheter i enda aktiebolag.ett
Ett alternativ kunde iKI dotterbolag överfördesatt tillett moder-vara

bolaget i denäven mån inkomsten inte delats till moderbolaget. Enut
sådan lösning diskuterades i Norge. Man ansåg där det skulle bliatt
alltför komplicerat föra dotterbolagsöver KI tillatt moderbolag, särskilt
med hänsyn till aktier i dotterbolagetatt antog att ägdesman som av

moderbolagetän skulle behöva hållas utanför.annan Man pekade även
på problem skulle kunna uppståatt vid långa ägarkedjor.
Vidare förde bristenett formellman att neutralitetresonemang om

mellan koncerner och fristående bolag i utsträckning skulle kunnastor
elimineras aktiemarknaden. Man menade RISK-metodennäratt var
etablerad skulle marknaden vid prissättningen aktier i moderbolagetav
kunna hänsyn till latenta skattepositionerta knutna till positiva eller
negativa RISK-belopp i dotterbolaget.
Frågan ändåär inte den norska lösningen i princip medförom en

allvarlig nackdel för koncerner. Eller den medför incitamentsnarare ett
till utdelningar från dotterbolag till moderbolag och kapitaltillskott i den

riktningen.motsatta
Frågan ocksåär det norska antagandet aktier i dotterbolagetattom som

ägs moderbolagetän skulle behöva hållas utanförav annan riktigt.är
Snarare det förhålla sig så dotterbolagets KI bör, intesynes att föras över
till moderbolaget, tillgodoföms även moderbolaget.utan Då uppnås
nämligen resultatet såväl moderbolagets aktier i dotterbolagetatt som
hushållens aktier i moderbolaget kan beskattning denavyttras utan av
kvarhållna inkomsten i dotterbolaget. Detta resultat detär önskade. Med
denna lösning uppkommer inte någon skillnad mellan aktier i dotter-
bolaget ägs moderbolaget och andra aktier. Någrasom särskildaav
svårigheter inte uppkomma i fråga koncerner med dotterbolagsynes om
i flera led.
Ett exempel iüustrerar. fysiskaDen A innehar samtliga aktierpersonen

i AB M i sin innehar samtliga aktier i ABtur D. Ingångsvärdetsom för
As och Mzs aktier noll. D harär inkomst på 100 före skatt. Denen
behållna inkomsten efter skatt 75.är De 75 kan delas till M och vidareut
till A ytterligare beskattning. Denutan aktuella lösningen innebär Aatt

kanäven tillgcdogöra sig de 75 beskattningutan att avyttragenom
aktierna i M priset blir i princip 75. Vidare kan M aktierna i Davyttra

beskattning. Inkomstenutan i princip 75 kan delas till Aut utan- -
vidare beskattnng eller tillgodogöras honom avyttringav genom av
aktierna i M. Köparen aktierna i D kan tillgodogöra sig de 75 i Dav utan
beskattning utdelning eller aktierna vidaregerom avyttra be-utan
skattning. Resuitatet såledesär det önskade, nämligen inkomstenatt
100 beskattas exakt gång oberoende vad sker.en av som senare
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moder-dotterbolagsförhållande utanendastintegällerhärDet sagtssom
aktiebolag.innehasaktiergenerellt när ettav

aktierutländskapåUtdelning

räknasbeskattas börinteaktierutländskapåutdelning somMottagen som
tillhänsynmedbolagförKIberäkningenvid etttillkommande belopp av

lättnad hosomfattasvidareutdelning mot-förslagutredningens avatt
tagaren.

Fusion

Medmoderbolaget.igådotterbolaghelägtfusion kanGenom uppett
medföraktiebolaginnehasAktier annati avsnittet ettlösningen avsom

tillgodoförtsredanmoderbolageteftersomproblemsärskildadet inga
dotterbolagets KI.

Investrnentföretag

särskildställetaktievinster. Iförbeskattas inte tasInvestmentföretag en
JlK-metodenOminnehavda aktier.på värdetbaserasskatt ut avsom

innehasaktiersåvältillämpasföregåendedetframgår avsomsätt av
behovetinvestmentföretagiaktierinvestmenföretag ett synesett som
gällerfalla bort. Resonemangetdelvisregleringensärskildadenav

införandetefteruppkommitvinsterfrågaendast iemellertid avsomom
äldre latentabetydandeharinvestmentföretagenSå längeJIK-metoden.
nuvarandedenifrånanledningtillräckligdärföraktievinster attsynes

aktiefonder.förMotsvarande gällerföreligga.regleringen inte

Beslutsmyndighet

samtidigtRISK-beloppetSkattemyndighetenfastställer somI Norge
lämpligLösningen ävenbestäms.inkomstskattepliktigabolagets synes

vidkommande.svensktför

Ändring taxeringbolagetsav

KIfastställandetefterändraskommabolag kanTaxeringen att avettav
efterbeslutdomstolsellereftertaxeringinkl.omprövninggrundpå av

spridningmedbörsbolagpåmed tankeSärskilt storöverklagande. aven
underliggandedenändra KIrimligtdet knappastaktierna är att om

dåräkenskapsårdetförpåverka KIfårändringenändras,taxeringen utan
innebärLösningenlösningen.norskaockså denändringen Detta ärgörs.

ak-imellanfördelasvissa fall kommer parternaKI i enattatt
bestämmandetvidförutseskunnatintetieöverlåtelse på sätt avett som

köpeskillingen.
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Överklagande KIav

Såväl aktieägarna bolaget bör kunna begära omprövning ochsom av
överklaga beslut KI. ståndpunktenAv i föregåendenärmast avsnittett om
följer beslut ändring KI bör ha verkan först för detatt ett om av
räkenskapsår då fattas.beslutet

Dokumentation

I Norge följande gälla. skattemyndighetenNär fastställt RISK-synes
beloppet erhåller bolaget meddelande beloppets storlek. Bolagetom
fördelar därefter beloppet på aktierna och underrättar aktieägarna om
beloppet aktie. Aktieägarna taxeringsmyndigheten förgentemotper svarar

aktiens ingängsvärde pâ avyttringsdagen dokumenteras. Med hänsynatt
till RISK-beloppet kan negativt skall hela köpeskillingen beskattasatt vara

aktieägaren brister i sin dokumentationsskyldighet.om
alternativEtt till den norska lösningen kan det någonupprättasattvara

form register samtliga aktiebolag i vilketöver KI för varje ärav noteras.
Uppgifter KI för marknadsnoterade aktier skulle kunna sammanställasom
årligen i inforrnationsskrift.en

intresseAv här följande. RSV har iär Vidareutvecklingrapport,en av
den förenklade självdeklarationen RSV Rapport 19923, föreslagit att
kontrolluppgift skall lämnas angående förändring fysiskav persons
aktieinnehav. I l9929386 anför föredraganden han detattprop. anser

väsentlig betydelse någon form uppgiftsskyldighet införsattvara av av
beträffande försäljningar aktier och andra värdepapper. timerHanav
emellertid frågan den tekniska utformningen bör utredas vidare.att om
I propositionen föreslås uppgiftsskyldighet beträffande andelar ien
allemansfonder. Uppgiften skall skattepliktig reavinst eller avdragsavse
gill reaförlust.
Om införande JIK-metoden skulle aktualiseras det finnasett av synes

anledning undersöka skulleKI kunna dokumenterasnärmare iatt ettom
uppgiftssystem det angivna slaget för VPC-registrerade aktier.av

En vidmekanism övergången

Om bolag har gamla beskattade inkomster efter övergången tillett ett
skattefrihetmed för utdelning och JIK-metodensystem kommermottagen

dessa inkomster träffas aktievinstbeskattning vid avyttringatt av av
aktierna eftersom de inte KI. Utdelning inkomsternamotsvaras av av
beskattas visserligen inte utdelningen medför negativ ochKl därmedmen

latent reavinst uppkommer. Effekten skulle begränsa deatt statsfman-en
siella kostnaderna för reform.en





SOU 199329 119

14 Författningskommentar

14.1 Kommunalskattelagen 1928370

48 § 2 mom.

I har gjorts ändringar begränsar gnmdavdraget kap. ll.momentet som

14.2 Lagen 1947576 statlig inkomstskattom

2§Im0m.

sjätteI stycket har tagits in bestämmelser endast halva beloppetattom av
utdelning och vinst vissapå värdepapper skall intäkttas upp som av
näringsverksamhet kap. 11, avsnitt 2.5.

l sjunde stycket har tagits in bestämmelse för förluster utgören som
motsvarigheten till de bestämmelserna i sjätte stycket.nya

2 § 10 mom.

andral stycket har gjorts konsekvensändringar. I första och sista
styckena har gjorts ändringar följer avsnitt 12.2.som av

2 § 14 mom.

I första stycket har gjorts konsekvensändringar och redaktionella
ändringar.

3 § 1 mom.

l andra stycke har tagits in bestämmelser endast halvaett nytt attom
beloppet utdelning och vinst på vissa värdepapper skall tasav upp som
intäkt kapital kap. ll, avsnitt 12.5.av

3§2mom.

I tredje stycket har tagits in bestämmelse begränsar denen som nuvaran-
de tillrätten avdrag med %70 förlust med hälften eller till 35 %av en
i fråga svenska aktier och värdepapper behandlas svenskaom som som
aktier i vinsthänseende.
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3 § 7 mom.

från bostadsföreningför sådan utdelningstycket har ändratsTredje att
%omfattas 50 regeln.i stycket skall avsom avsesm.m. -

3 § 9 mom.

konsekvensändring.gjortsandra stycket harI en

123 § mom.

följerstyckena har gjorts ändringartredje, sjätte och niondeförsta,I som
avsnitt 13.4.av

§27 5 mom.

följdkonsekvensändringar. Entredje styckena har gjortsförsta ochI av
tillgångarutländska marknadsnoteradeändringarna i första stycket är att

för sig.behandlas

Ikraftträdande

%% vid 1995 års taxering och 25för kapitalinkomst 30Skattesatsen är
stycket syftar till denBestämmelserna i andravid taxeringar. attsenare

vidutdelningsinkornst skall bli densammaeffektiva skattesatsen för m.m.
års taxering vid taxeringar.1995 som senare

ändring i19911833 lagen14.3 Lagen om
1947576 statlig inkomstskattom

konsekvens bestämmelsernapunkt 3 har gjorts ändringI som en aven
ikraftträdande iändringarna SIL.om av

vid14.4 Lagen 196794 avdragom
aktieutdelninginkomsttaxeringen för viss

iAnnell-lagen upphävs i enlighet med förslagen kap. ll.

198884714.5 Lagen upphävande lagen omom av
skattelättnader för allemanssparande

upphävs enligt förslaget iLagen avsnitt 12.6.
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Särskilda yttranden

Särskilt yttrande sakkunnige Edinav

Det finns inget idealt beskatta företagsvinster.sätt Det måste bliatt en
avvägning mellan å sidan hur beskattar löntagarinkomster ochena man
å andra sidan hur beskattar ränteinkomster. företagsbeskatt-Menman
ningen ska också till företag nationellt ägdaär samtidigtanpassas som

de ska in i företag internationelltär ägda. Den ska ocksåsom passa som
utformas så det går få till stånd rimliga dubbelbeskattningsavtalatt att
med alla andra länder. Allt det här beskattningengör företagsvins-att av

måste bli slags kompromiss mellan alla dessater hänsyn.en
denI skatteomläggningen rättades tidigare ochstora uppenbarastora

skevheter till och skapade skattesystem med dåvarandeettman som
kunskaper tycktes optimal kompromiss mellan olika hänsyn. Denvara en

föreliggande utredningen har inte kunnat visa det finnsnu att nya
kunskaper det finns skälgör ändra i skattereformensatt attsom
uppläggning beskattningen företagsvinster. Inte heller harav av man
kunnat visa det finns erfarenheter pekar i den riktningen.att nya som
En det skattesystemets grundbultar beskattningen skulleav attnya var

harmoniseras så det blev lika beskattning olika inkomster. Löntagar-av
beskattning och kapitalinkomstbeskattning skulle åtminstone ligga
ungefärligt lika nivå och fördelas lika på beskattning i företaget och
inkomstbeskattning den fysiska Vad gäller beskattningav personen. av
olika slag kapitalinkomster ställdes likabehandlingskravetav utomor-
dentligt högt. Tanken bakom dessa likabehandlingsprinciper attvar
undvika de vanligaste skattemanipulationema.
I det gamla skattesystemet det utomordenligt lönsamt för denvar som

kunde omvandla arbetsinkomster till vissa kapitalinkomster. Ityper av
och med skattereformen blev detta både mycket svårare och mindre
lönsamt.
Utredningen föreslår det igen ska bli både mycket lättareatt ochnu nu

betydligt lönsamt dennagöra inkomstomvandling.att Enligttypmer av
utredningens förslag kommer den lyckas omvandla arbetsinkomstersom
ovanför brytpunkten till företagarinkomster kunna höja sinatt net-
toinkornst med 70 När utredningen dramatiskt höjerprocent.ca nu
lönsamheten i denna inkomstomvandling kunde förväntatyp sigav man

samtidigt la förslag försvaradeatt denna operation. I ställetman görsom
tvärtom. Man inför påtagliga lättnader i den s.k. 3 12 beskattningen.man
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det gamlaskattemanipulationen ivanligasteallraalltDen trots
högbeskattadekapitalutgifter påsinaförladeskattesystemet att manvar

kapitalinkomst-såg tillsamtidigtvanligtvis räntor attområden som man
och medreavinster. Ioftaområdenlågbeskattadefram inomtogserna

likabehandlingsprincipenvikt vidsåskattereformeni stor avatt man
svårtmycketskattesystemdagensdet i attkapitalinkomsteralla är

skattemanipulationer.genomföra dessa typer av
tillmöjligheteråterinföra dessaskaföreslårUtredningen att mannu

skattemässigadetkommerfysiskaskattearbitrage. Hoss.k. personer
skattekostnaden försådubbeltbliränteavdrag stortvärdet att somav

utlösakommeraktier. Dettapåutdelningar attochreavinster en
dessaändantransaktioner. Iskattemanipulativavågnygammal avenaav

ränteutgif-med mycketsittafysiskakommermanipulationer attpersoner
kommer aktörerändanandraaktieinkomster. Ioch mycket somter

sitta medaktieinkomsterochpåavseende attmed räntorlikabehandlas
stiftelser,skattebefriadebl.a.dvs.portföljsanunansättningmotsatt

stilnygammalockså iVi kommerinvestmentbolag.ochidrottsföreningar
manipulations-tvådessakombinerardärvariantermångafåatt manse

möjligheter.
skat-möjligadenågraberäkningargjortharUtredningen avav

Sålundagenomförs.förslagensigskulle öppnatemanipulationer omsom
sparkapi-beskattatflytta inmycket lönsamtdet blirbl.a.visar den attatt
sparandenormaltFörarbetsinkomster.hardäraktiebolagtal i ett man

skatt på 5,25efternettoräntavidbanksparande 7 räntaprocents enger
skulle avkast-möjligheternautnyttja dekandenFörprocent. nyasom
fördelaktigaefter dehela 8,15banksparande blipå procentningen

procentenheterbli 1,15alltsåskulleefter skattskatteeffektema. Räntan
alltså inte bara öppnahandlarDetföre skatt. atthögre än räntan om

skatt.negativskattebelastningenreducera t.o.m.möjligheter utan omatt
lånalönsamtkalkyler,utredningensenligt attblirDet pengart.o.m.

förutsättningunderbolagetdem iföra in attnyemissionoch viaprivat -
understiger4inte med änavkastning procentnåkan mersomenman

tilllånaprivatekonomiskt lönsamtalltsåblir attlåneräntan. Det pengar
uppnålyckasOmtill 8demförräntaoch procent.11 ränta manprocents

blirplaceringsräntanlåneräntan,noll-affären,samhällsekonomiskaden
såuttryckaskanDet statenskatt 2,9 attefteravkastningen procent.

Skattereglerprocentenheter.2,9skattearbitragebjuder på somett om
privatekonomisktaffärer blirolönsammasamhällsekonomisktinnebär att

allokerings-kapitaletsperverteringsjälvfalletinnebärlönsamma aven
funktion.

nordens främstahearing därfebruariianordnade treUtredningen aven
Södersten, Ingemarinbjudna Janföretagsbeskattningpäexperter var -
tvåhadeDessaBirch-Sörensen.och Peter experterHansson gemensamma

deföretagsvinster,beskattningensänkaskaOm nibudskap. saavnu
ochföretagsbeskattningensänkadådetalla görbestämt atttre, genom

budskapet över-andra attägarbeskattningen. Detinte vargemensamma
normalavkastningen.pålättnaden enbartförtalade göravägande skäl att
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Utredningens förslag innebär den på bägge dessa punkter gåratt emot
rekommendationer.experternas

dennaMot bakgrund jag det mycket olyckligtatt attanser vore genom-
föra föreslagnade förändringarna i beskattningen företagsvinster.av
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LodinsakkunnigeyttrandeSärskilt av

sammanfattningochBakgrund

klara dekrisen ochekonomiskadensiglyckasSverigeSkall ta ur
industriförnyelseochindustritillväxtkraftigkrävssamhälleliga målen en
BNP-tillväxtårliggenomsnittligmed1900-taletunder enresten av

ökningavsevärdbehövsmöjligtskalldetta%. För3 avöver att envara
den djupaåderlåtetallvarligtblivitriskkapital,industrins genomsom

riskkapitalni-tidigareåterställa denbaragäller interecessionen. Det att
på högrelångivares kravutländskasvenskasåvälPå grundvån. somav

tidigare. Förkapitalandel änockså attstörresoliditet krävs egeten
slutligen därutöverkrävstillväxtennödvändigadenåstadkomma

kapital.ytterligare nytt
kan indu-beräkningarKIsgrundadbedömningförsiktigEnligt en
själva kanvad företagensekelskiftet,fram till utöverkapitalbehovstrins

penningvärdei fastkronormiljarder200tilluppskattas cagenerera,
miljarder kronor. För300kapitalbehov övermaterialSCBs ettger

hit-riskkapitalförsörjning änbättreklartmöjligt krävsskalldettaatt vara
starkblirdenskönjas kankanexportuppgångtills. Den omnusom

kapitalintekapitalbristakutleda till nyttkommamycket att omsnart en
i formindustrikapacitetenhurvisarDiagram 1fås fram.kan avsnarast

åren.drastiskt dereduceratsharanläggningar senasteanvändbara
likaproduktionsförmåga nästanärmöjlig storNedgången i som

mångainedgångenvisarindustrin. Detisysselsättningsnedgången att
förRiskenarbetsplatsnedläggningar.definitivai attresulteratfall man

därförarbetslöshetkvarstående ärproduktionstaketsnabbt når stortrots
Sverige inteökas kommersnabbtintekapaciteten attöverhängande. Kan

medfört.deprecieringenkonkurrensförbättringutnyttja denkunna som
expansionen kräverochskapasjobbinteexpansion kan hellerUtan nya

kapital.nytt
riskkapitalsatsningarförvillkorenmedför dettaskattesidanPå att

avskaffa denbliråtgärdenviktigasteförbättras. Denmåste attsnarast
förkapital ärpå bolagensavkastningen utsattmerbeskattning, egetsom

sker bästbanksparande. Dettapåavkastningen attjämfört med genom
utdelningpå såbolagsvinstema sättdubbelbeskattningen attavskaffa av
Därmedbeskattning.frånundantasbeskattade vinsterredanbolagensav

medjämställtskattemässigtåtminstoneochattraktivareaktiesparandeblir
hushållensdelkan störreHärigenombanksparande.riskfritt aven

riskkapitalförsörjning.industrinstäckaförsparandeökning utnyttjas att
industri-främstoch dåtillväxten,delbetydandeEftersom aven
företagenmedelstoramindre ochi demåste skapasi framtidentillväxten,
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det särskiltär viktigt förbättra villkoren för investeringar i just dessaatt
företag. De har inte tillgång till den allmänna kapitalmarknaden på

sätt företag. stället företagarna,större I förär få riskkapi-samma som att
tal vad självautöver de kan beroende riskkapitalinsatser frångenerera, av
människor i sin eller företagets närhet, främst släkt och värmer. Detegen

dåår nödvändigt dessa insatser kan ske åtminstone påatt samma
skattevillkor gäller för andra former placeringar såsom riskfriasom av
statsobligationer, kommer de inte till stånd. De mindre företagen,armars

många,är ha mycket potential öka sin sysselsätt-som stor attanses en
ning. Men sysselsättningsökning kräver både risktagande och kapital.

Diagram 1

145 145

Möjlig poauuion, Ntvørkningairtduetrin
140 140- -

185 135- -

130 130- -

125 125- -

120 120- -

115 115- -

110 110ll&quot;&#39;l&quot;&#39;l&quot;&#39;l&#39;&quot;I&quot;&#39;l&quot;&#39;l&quot;&#39;l&quot;&#39;l&quot;&#39;l&quot;&#39;l&#39;&#39;80818283848586878889909192

Man måste vid bedömningen behandlingen småföretagamasav av
riskkapitalsatsningar också medveten deras situation ärattvara om
betydligt den aktieägareän i marknadsnoteratutsatt bolagmer ettsom en
befinner sig För det första småföretagarverksamhetär i sig sårbarare
och riskfylld. Vidare har småföretagaren mycket små möjlighetermera
till riskspridning. Han i allmänhetär lägga alla iäggentvungen att

korg. Den möjlighet aktieägare i marknadsnoteratsamma ettsom en
bolag har dra sig investering säljaatt sina aktier, närattur en genom
avkastningen börjar svikta, står i allmänhet inte småföretagaren till buds.
Han har knappast möjligheter dra sitt ekonomiskaattens ner engagemang

detäven privatekonomiska skäl skulle önskvärt. Sammantagetom av vara
medför detta kraven på riskersättning måste ställas högre i småföre-att

i marknadsnoteradeän bolag. Dettatagen måste återspeglas i den
skatterättsliga behandlingen. Det denär bakgrunden avgörandemot av
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kapitalavkastningsmåföretagarnasskattediskrimineringvikt denatt som
lagenreglerna i 3 § 12särskiltför i dagensär system, momutsatt genom

undanröjs.inkomstskatt,statligom

Diagram 2

olika storlekföretagindustrianställdaAndel i av

Företagsstorlek
antal anställdai hur arbets-Vi intevet

kraften fördelar sig
högst i toppen.upp

500 j
tw

200 -i

härdenDet år
måstevigruppen

de risk-då behöverfå växa... nyttatt ...men
de bara kan frånkapital som

släkt och Då krävsvänner. att100 -
beskattasbolagsvinsten inte

räntefria statsobliga-hårdare ån
enkel-lösesDettioner. genom

bolagsvinsten.beskattning av
50

m .-

Andel anställda

tillväxt, vilketmycket lågtid haftunder långsmåföretag harSvenska en
ochdominerad storföretagföretagsstrukturtimglasformadtilllett aven
denföretag. Genommedelstoramycket fåmedsmå företagmycket men

företagsstrukturen idagpåminnersmáföretagstillväxtendåliga ettommer
snapsglas.
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Det föreligger enighet de mindrestor och medelstoraatt företagensom
tillväxt måste förbättras radikalt Sverige skall komma sinom ur

Ävenekonomiska kris. det finns flera påverkande faktorer har skatte-om
behandlingen varit starkt bidragande orsak till de mindre företagenen att
i Sverige hittills haft så dålig tillväxt. Därmed har samhället gått misteen

antal arbetstillfällen.ett Dettastort har fått tillom följd företagsstruk-en
dominerad å sidantur de internationellt verksammastora före-av ena
och å andra sidantagen små företag medstor mindre 20en ängrupp

anställda, medan få dessa vuxit till medelstora företag. Man har talatav
timglasformad svensk företagsstruktur, vilketom en avviker från vad som

internationelltär vanligt. De årens utveckling har, diagramsenare som
2 visar, ytterligare den tidigare tendensen.accentuerat Idag det inteär
fråga timglasfonnad dessvärreom utanen snapsglasforrnadsnarast om en
företagsstruktur. För Sverige skall kunna fåatt den nödvändiga in-
dustrifömyelsen och tillväxten -inklusive sysselsättningsökning detär-nödvändigt vi får igång tillväxten iatt de små företagen. Detta kan inte
ske betydligt bättreutan riskkapitalförsörjning. Dit hören som en
nödvändig del den merbeskattning riskkapitalsatsningaratt detav som
nuvarande medför undanröjs.systemet Utredningens förslag lind-om en
ring dubbelbeskattningen otillräckligt.ärav
Emellertid detär också viktigt både och små företagsatt stora

möjligheter till självfmansiering inte försämras. I samband med fram-
läggandet företagsskatteutredningens delbetänkande SOUav 199267
förra våren ställde sig näringslivet med tvekan och under förut-stor
sättning vissa kompletterande åtgärder bakom förslagetav sänkningom

bolagsskattesatsen till 25 % i kombinationav med bontagandet denav
s.k. Den lägre allmänna skattesatsen skallsurven. enligt utredningsför-
slaget kompenseras med höjning skattebelastningen på fonderadeen av
vinstmedel för expansion. Förslaget innebär också successiven upp-
lösning och avskattning företagens befintliga survavsättningar.av
Allt eftersom den svenska recessionen fördjupats och företagens

kapitalsituation förvärrats har argumenten minskamot avsevärtatt nu
företagens reserveringsmöjligheter och framtvinga avskattning vunniten
i styrka. Med hänsyn härtill jag iär dagens läge inte längre beredd att
tillstyrka skattesatssänkning till 25 % till priset kraftigten reduceradeav
reserveringsmöjligheter. Företagens ansträngda kapitalsituation detgör
inte möjligt till den pågående avskattningenatt de k uppskovsbe-av s
loppen skattereformen lägga ytterligare likapga nästan åderlåtningstoren

företagskapital. Jag förordar därför bolagsskattesatsenav ligger fastatt
på 30 %.
Avskaffandet dubbelbeskattningen företagsvinstemaav är emellertidav
så vikt företagen i syftestorav att underlätta dess genomförandeatt är

beredda till del minska detatt nuvarande reserveringsutrymmeten genom
att ersätts med de begränsadesurven och enklare periodiserings-mer
fonderna, innebär till 6 år tidsbegränsad skattefrisom reserveringen av
högst 30 % den skattepliktiga vinsten. Den avgifts-av eller räntebelast-
ning knuten till periodiseringsfondemasom enligtvar mitt förslag i SOU
199267, där reserveringen förutsatte budgetneutralitet, här slopad.är
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eftersom denreservering,fullödighärPeriodiseringsfonden avsesär en
avskattningNågonnuvarandedetisurvavsättningen systemet. aversätta
reserverings-detinomintesurvavsättningarexisterande nyade rymssom

fåbörtill. Demöjligheterekonomiskaintedockfinns detutrymmet
princip detpå i sättbeskattningkapitaletbundnatill det utanläggas egna

viktigastebeträffande debolagsskattereformennorskavid denskeddesom
ochoförändradbehållsskattesatsenEftersomreserveringama.existerande

redanbevarandetkanskapasreserveringsmöjligheter avinga störrenya
kostnader.statsfmansiellaförorsakaskereserveringarexisterande attutan

medreserveringsmöjligheterframtidaminskas företagens caDäremot
periodiseringsfonder.tillövergångenhälften genom

aktieägarbeskattningochbolags-tillförslagMitt ny

följandeförslagmittinnebärhuvudsakI

bolagssektominomSkatteändringara
%30Bolagsskatt utan survmen

annellavdragSlopat
bolagssektominomutdelningarskattefrihet för

år6% vinst30Periodiseringsfond xav
%12,5aktievinstskatt,Halverad

mdr kr1,4Skatteändring +

hushållssektominomSkatteändringarb
mdr kr1,7utdelningsinkomsterförskattefrihet -

1,1%12,5aktievinstskatt,Halverad -
investment-schablonintäkt förSlopad

0 4aktiefonderochbolag -
krmdr3,2Skatteändring -

1,8effektstatsfmansiellTotal -

beräknadfiktivtsurvavsättningarexisterandeförsövergångenI enav
in i1988-93årenför deperiodiseringsfondsavsättning senaste sex

vinstnivåtidigare nyttvinstökningar utöverEndast av-gerfonden.
survavsättningar.existerandekvarhållsHärmedsättningsutrymme.

överförsperiodiseringsfonden,Återstående igår invadutöver somsurv,
kapital.tillavskattning egetutan

tillbolagsskatteninombasförändringarnaolikatill deMed hänsyn att
försökameningsfulltdet knappast attvarandra angepåverkar ärdelviss

deneffektensamladeDenför sig.åtgärdvarje nyaskatteeffekten avav
igenomgåsFörslagetsäkerhet.med större merskattebasen kan anges
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detalj i de följande avsnitten. Här skall endast några allmänna kommenta-
Bolagsskattesatsengöras. behålls således oförändrad på %,30rer vilket

fortfarande internationelltär konkurrenskraftig skattesats, medanen
avskaffas.surven

Annellavdraget slopas logisk följd aktieägarna fårsom atten av
skattefrihet för utdelning. Annars skulle dubbelavdrag uppkonnna.
Periodiseringsfonden ersätter och ungefär hälften såsurven ger stora

framtida avsättningar Genom existerande survavsättningarattsom surven.
går in periodiseringsfondssystemet eller överförs till bundet kapitaleget
kan existerande reserveringar behållas, vilket betydandeär fördelnu en
för bolagen. De framtida reserveringarna blir dock klart mindre än
hittills. Härigenom betalar bolagssektom betydande del införandeten av

enkelbeskattning utdelning. Periodiseringsfonden betydligtav ärav en
enklare konstruktion ochän kräver inga komplicerande koncern-surven
regler, tillgångsregler eller skatteberäkningsregler. Genom periodise-att
ringsfonden vinstbaseradär medan kapitalbaserad densurven var ger
också andra effekter. Medan främst gynnade kapitalintensivasurven
företag, periodiseringsfondema främst hjälp till expansion förger
växande och vinstgivande företag. Särskilt för nyföretagandet ger
periodiseringsfonden bättre hjälp än Företag med kun-surven. stort
skapskapital i stället för materiellt kapital får periodiseringsfondengenom
både bättre tillväxtförmåga och bättre soliditet än genom surven.
Utöver de starka praktiska skäl för slopandet bolagens dubbelbe-av

skattning industrins aktuella riskkapitalbehov kan huvudskälenutgörsom
för införandet enkelbeskattning bolagsinkomstema sammanfattas iav av
följande punkter

Det finns inget logiskt eller ekonomiskt skäl varför riskkapital skall
hårdare beskattat riskfriaän placeringar.vara

Dubbelbeskattningen diskriminerar kapital jämfört med lånateget
kapital, vilket får företagen i alltför hög utsträckning föredraatt
låneftnansiering. Härigenom blir företagens soliditet ofta alltför dålig.
Dubbelbeskattningen minskar allmänhetens intresse för att satsa
riskkapital och driver bolagens kapitalkostnad. Detta gällerupp
särskilt de mindre företagen helt hänvisadeär till den svenskasom
kapitalmarknaden.
I vår omvärld inför alltfler länder enkelbeskattning bolagsinkoms-av

bort utdelningsbeskattningen.terna att ta Om Sverigegenom
fortsätter dubbelbeskatta bolagsinkornsternaatt blir portföljinveste-
ringar i svenska bolag diskriminerade på de internationella markna-
dema, vilket försvårar inflödet utländskt riskkapital.av

Av skäl redovisas i utredningen det påär grund främstsom interna-av
tionella förhållanden omöjligt avskaffa dubbelbeskattningenatt bolags-av
inkomstema än lägga lättnaden påannat aktieägarsidan.att Efter-genom

kapitalbeskattningen är proportionell enklasteärsom skattefrihetvägen
för utdelningar.
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deföri ställetschablonaktievinstskatten ärHalveringen grovenav
beaktakorrekt sättpåförkrävs ettmetoder,komplicerade attsom

medvetenbolagen. Jagvinstmedel i ärutdelningsbara omförekomsten av
precision.betydligt störrebeskrivnanedan systemende närmare geratt

enkelbeskattnings-iaktievinstskattenskattebelopp ettbegränsadeDe som
motiverakunnaemellertid knappastinbringa merkansystem synes

förocksåskattefrihetmetoder.krävandeadministrativtkomplicerade och
dockskullealternativ,tänkbartför sigoch ärivilketaktievinster, ett
olikaförmöjligheteravgränsningsregler öppnakomplicerandeutan

egendom. Dessutombeträffandeskatteminskande annanarrangemang
öka.reformenförkostnadernastatsfinansielladeskulle
utdelningsinkomsterdubbelbeskattningallborttagandetGenom avav

ochförvaltnings-förspecialreglergällandeförsaknasskältorde
justutdelningdubbelbeskattaanledningNågoninvestmentbolag. att

egentligengällandeRedaninte.heller systemfinnsomsättningsaktier ger
kunnavinstmedel bördärenhetbolagssektomanledning enatt somse
principiförslagMitt ärskattekonsekvenser.bolagmellansig utanröra

aktieägarnaslutliganå dekan utanintevinsterbolagenssåkonstruerat att
aktievinstbeskattninglägreEmellertid skulleenkelbeskattade. enatt vara

hushållenförmöjligheter atthushållssektom öppnaibolagssektomi än
aktie-träffaavseddegentligen är attden skattundgåpraktikeni som

Samtidigtbolagssektom.inomorealiserade vinstertillhänförligavinster
kedjebeskattnings-ellerdubbel-undanröja debehovföreligger attav

iutredningenDåomstruktureringar.viduppståroftaidageffekter som
dockjagfrågor,dessautredauppdragfåtttilläggsdirektiv just anseratt
inomaktievinstskattensänkavidbörtillsvidare attstannaatt man
aktie-beträffandehushållenförnivåtill utombolagssektom somsamma

handelsvinst.omsättningsaktier, utgörförsäljningvinster somav
förlustcarry-årsinföra199267SOUi treförslagetstöd för attMitt

alltförreserveringsutrymme ärPeriodiseringsfondemaskvarstår.back
mittkvarstårLikasåförlust-carry-back.för kunna ersättabegränsat att

Periodiseringsfondssystemet ärnuvärdeavskrivning. ursprung-förslag om
skullenuvärdeavskrivning,tillkomplement somkonstrueratligen ettsom

företagensmindreytterligare. Deperiodiseringsfondemaeffektivisera
vidlönekostnaderdeklarakunnaförlönereserv sombehov att avenav

ocksådärförkvarstår ochtrygghetslagamaförorsakasnedskärningar av
minstapå deinriktatlönereservsysteminförandeyrkandemitt ettomom

företagen.
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Ekonomiska effekter mitt förslagav

Hur kapitalkostnaden och det reala förräntningskravet på nyinvesteringar
påverkas vid olika skattesystem framgår tabell visar effekternaav som
vid tänkt inflationstakt på 4 %en framstår detsom realistiskamestsom

de olika inflationsaltemativav utredningen arbetat med.som I utred-
ningens kapitel 12 redovisas effekterna utredningsförslaget. Denav
redovisningen skall här i korthet kompletteras med utfallet huvud-av
punkterna i mitt förslag. Först skall dock sägas Gällandeatt regler fått
något förmånligare framtoning än vad 1993 års regler innebär. Be-
räkningarna utgår nämligen från 25% kapitalinkomstskatt, varomriksdagsbeslut föreligger. Beslutets ikraftträdande har dock uppskjutits.
Likaså är värdet annellavdraget något överskattatav beräknings-av
tekniska skäl. Beträffande mitt förslag kan beräkningsmetoden inte beakta
den fördel det innebär för bolagen slippasom lösaatt existerandeupp
survavsättningar på grund beräkningenatt marginellaav nyin-avser
vesteringar. Det tillkommer alltså kostnadssänlcandeett inslagsom utöver
vad framgår tabellsom av

Tabell 1
Reala avkastningskrav på nyinvesteringar i Sverige vid olika Skatteregler.Realränta 3% och innationstakt 4%

Ds Full- Före- Lodin Gällande
199328 ständig slagna regler

enkel- regler
besk.

Bolagsnivå
Genomsnitt bolagsnivå 3,5 3,6 3,6 3,5 3,2Lån 2,2 2,2 2,2- 2,0 2,0Kvarhållna inkomster 4,4 4,4 4,4- 4,3 4,0Nyemmission 3,1 4,4 4,4- 4,7 2,4
Agarnivå
Hushållen 3,0 2,2 2,6 2,4 2,7-Lân 2,2 2,2 2,2 2,0 2,0Kvarhållna inkomster 3,5 2,2 2,8- 2,7 3,2Nyemission 3,1 2,2 3,1- 2,4 2,4
Skattefria stiftelser 3,5 3,6 3,6 3,5 3,2Pensionsfonder 3,3 3,1 3,4 3,3 3,0Livbolag K-försäkring 3,1 2,5 3,2 3,1 2,8

Reala effektiva marginalskattesatser på% nyinvesteringar i Sverige vid olikainllationstakt och Skatteregler. Både bolagsskatt och ägarskatt. Realränta 3%

Agarnivå
Hushållen 58,6 42,6 51,6 48,7 54,2Lån 42,6 42,6 42,6- 36,2 36,2Kvarhållna inkomster 64,7 42,6 55,3- 54,2 61,3Nyemission 59,6 42,6 59,8- 48,3 48,6
Skattefria stiftelser 14,3 15,9 15,9 13,7 6,1Pensionsfonder 28,9 22,7 30,2 28,2 21,7Livbolag IC-försäkring 48,7 34,8 49,7 48,2 43,3
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mittutfallettabell lenligtbolagsskattenbart avtillförstSer german
kapital-högreutredningens,kapitalkostnad änlägre mennågotförslag

alltframförgällerkapitalkostnadenhögreregler. Dengällandekostnad än
utdelnings-konsekvenslogisk attvilketkapital, är avnyernitterat en

kombineradedentillSeraktieägarsidan.tillflyttatslättnaden över man
kapitalkost-aktieägarbeskattningen ärochbolagsbeskattningeneffekten av
regler.nuvarandemedjämförtoförändradnyemissionerförnaden

aktieägar-ochbolagsskatteffektensamladetill deni övrigtSer avman
kapitalkostnaderlägreaktieägarehushåll såsomförslag förmittskatt ger

kraftigSärskilt ärförslag.utredningensochreglergällandebådeän
anskaffningvid nyttförslagutredningensmed avjämförtskillnaden

hänsynmedväsentligtsärskiltframstårvilketnyemissioner,kapital, som
förslagmittriskkapital. Därbehovbetydandeindustrins nytt gertill av

förslagutredningens attförräntningskrav än genomrealtbetydligt lägre
särskiltDetta ärdubbelbeskattningen.undanröjerheltförslagmitt

företag.medelstoraochmindreförbetydelsefullt
lägreförslagmittaktieägareinstitutionerolikagäller gerdetNär som
enligthögrenågot änförslagutredningensförräntningskrav än men
Föraktieägare.utländskagällaoftatorderegler. Detsammagällande

länderfleraieftersomfallet,alltidintedettadirektinvesteringar är man
liggandeutdelningenunderdenbeaktarbeskattningvid investerarens

Även denförblirförslagmittmedbolaget.utdelandedetiskatten
internationellvidförmånligrelativtbolagsbeskattningensvenska en

denberorportföljinvesteringarutländskagällerdetjämförelse. När
därdubbelbeskattningsförhandlingarna,utfalletpåeffektenframtida av

ömsesidigtillmöjlighetförslagmittenligtenkelbeskattningen ger
portföljinvesteringar.ländernamellanutdelningarförskattebefrielse

bolagsnivån.påuppträderfördyringdenneutraliserasfalletBlir så som
påförräntningskravlägreförslagmittsåledesSammantaget gesynes

begränsadedetochförslagutredningensbådeaktieinvesteringar än
hushållssidan lägrefall påi199267. Deti SOU vartreforrnförslaget ger

gällandeförräntningskrav än system.
beräknadmarginalskattenmarginalskatteneffektivarealaOckså den

nyin-inkomstenrealadeninominella inkomsten procentden av
gällandebådeihushållen systemför änförslag lägrei mittvesteringar är

%. För50undergenomsnittiliggerochförslag straxutredningensoch
utsträckning änmindredock imarginalskattendockstigerinstitutioner -

förslag.enligt utredningens
kapitalkostnadsbe-förbasenKing-Fullertonmodellen ärkDen soms

materiellavidförräntningskraventillhänsynkan interäkningarna attta
endastbeaktarModellenriskersättning.innehållerocksåinvesteringar en

normalavkastningen.påeffekterna
iinkluderasriskersättningocksåeffektenbeaktaförsökEtt enatt om

marginalskatteneffektivarealabeträffande dengjortsharberäkningarna
in-riskersättningpåkravocksåtendensensyfte etti utrönaatt om

% realränta4%på 3 utöverriskersättningVid tilläggkluderas. enav
ägarskatt närochbolags-bådemarginalskattesatsereffektivaerhålls

intrycketförstärkerBeräkningentabell 2.enligt snarasthushåll ägareär
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beräkningarna grundade endast normalavkastningen. Den effektivaav
reala marginalskattesatsen sjunker betydligt.väntat Särskilt viktig ärsom
effekten beträffande nyemitterat kapital med hänsyn till företagens större
behov riskkapital. Här mitt förslag klart lägrenytt marginalskattav ger

övrigaän aktuella alternativ.

Ihbell 2
Reala effektiva marginalskattesatser på% nyinvesteringar i Sverige vid olika
intlationstakt Bådeoch Skatteregler. bolagsskatt och ägarskatt. Realränta 10%
och inflationstakt 4%

Gällande Ds Före- Lodin Fullständig
regler 199328 slagna enkelbesk.

regler
Ägare
Hushållen 32,7 36,1 31,4 26,2 26,2

Lån 23,5 26,2 26,2 23,5 26,2- Kvarhållna inkomster 37,0 40,4 33,5 27,4 26,2- Nyemission 38,0 43,8 39,4 31,2 26,2-
Skattefria stiftelser 9,5 13,6 14,3 9,5 14,3
Pensionsfonder 1 1 21,1 21,7 17 3 17,8
Livbolag K-försäkring 2 31,1 31,7 27,7 23,2

Tabell 3
Mitt förslag till bolags- och aktiebeskattningny

a Skatteändringar inom bolagssektom.
Bolagsskatt %30 utanmen surv
Slopat annellavdrag
skattefrihet för utdelningar inom bolagssektom
Periodiseringsfond %30 vinst 6 årav x
Halverad aktievinstskatt, 12,5 %

Skatteändring 1,4 mdr kr+
b Skaneändringar inom hushdllssektorn
skattefrihet för utdelningsinkomster 7,7 mdr kr-Halverad aktievinstskatt, %12,5 1,1 mdr kr-Slopad schablonintäkt för investmentbolag aktiefonderoch 0,4 mdr kr-Skatteändring 3,2 mdr kr-Total statsñnansiell effekt mdr kr-

Ser så till den statsfmansiella effekten uppgår enligt vadman som
redovisats också tabell den sammanlagda statsfmansiellaovan, se
kostnaden för genomföra förslaget till knappt 2 miljarderatt kronor vilket

Ävennågot lägreär utredningensän förslag. alla relativtärposterom
uppskattningar innehåller beräkningarna särskiltgrova ärposten som

osäker, nämligen kostnaden för skattesänkningen för aktievinster inom
bolagssektom. Här bygger utredningens beräkningar på approximationen

såväl omsättningshastighet inom bolagssektom vinstnivå,av som som
användes RINK i dess arbete se bilaga 3 till utredningen. Den utgårav
i huvudsak från hushållens förhållanden. Emellertid skillnadenär stor
mellan hushållens beteende och beteendet inom bolagssektom. Medan
hushållen vid sina aktieförsäljningar i allmänhet försöker maximera sin
vinst försäljningen, då de härmed siggör med sina intressen iav av



199329SOUyttrandenSärskilda134

icke-finansiella bolags-denförsäljningar inomflertaletverksamheten är
förbundna medöverlåtelserkoncernintemafrånbortsettsektorn även --

oftaöverlåtsDärvidbransch.strukturomvandling inomnågon entyp av
har förts överdel denna. Restenendastverksamheteninte hela utan aven
skattepliktigauppkommeröverlåtelserdessabolag. Vidtill andra typer av

omfattning.begränsadi mycketendastvinster
hushållenspåminneraktieförsäljningar mestDen omtyp somav
liknandeochfastighetsbolagförsäljningarbyggbolagsförsäljningar är av

allmänhet inteemellertid ibeskattasförsäljningarfall. Dessa typer av
omsättningstill-då aktiernahandelsvinst utgöraktievinst utan somsom

aktievinstbe-förför basenunderlagetingå ide inteDärför skallgångar.
Emellertid haraffärer.betydandemycketofta frågaräkningen. Det är om

medföraktieaffärer. Sammantagetavskilja dessamöjligtvaritdet inte att
klarinnebärförmodligenapproximeringenanvändadendetta enatt

överskattning.
något billigarestatsfmansielltsåvälsåledes attförslagMitt är genom-
effektivarestrukturelltförslag attutredningensföra geän genomsom

orsakbidragande ärinvesteringar. En attförkapitalkostnaderlägre nya
kombineramöjligheten%30skattesatsen öppnar attbibehållandet av

reserverings-lägremedsurvavsättningarexisterandekvarhållandet enav
kapitalsituationbesvärligaföretagenstillMed hänsynframtiden.nivå för

viktigtutomordentligtdetrecessionenpågående är attdengrund enav
befintligaavskattningnågonframtvingarbolagsskattereforrn inte reser-av

på riskkapital.bristenskulle förvärraytterligarevilkenver,

Periodiseringsfonder
skallaktiebolagförifrån skattenutgår i sittUtredningen attresonemang

periodiseringsfonderochavskaffas%från 30 till 25sänkas attatt surven, två åren visar tvärtomunder deUtvecklingen attinte behövs. senaste
skall haföretagenförnödvändigareserveringarnågon form är att enav

nedgångstider.motståndskraft iökad
med hjälp% för30kvarbolagsskattenliggermitt förslag attI av

beskatt-slopandemöjliggörabolagssektornfråndelfinansiering ett aven
beskattningför högmotverkaförOcksåutdelning.ningen att enav
därvidperiodiseringsfond. Surven ersättsinförandedärförbehövs avav

också väsentligtbegränsad,periodiseringsfonden är menen mersom
reserveringrullandevinstbaseradreserveringsforrn. Den ärenklare en

åren.deochunderfrån vinstenutgångspunkt senastemed ettvart sexav
efteråretåterförs det 7evisst årförfondavsättningKvarstående ett

till beskattning.avsättningen
påperiodiseringsfondtillavsättningmin uppfattningEnligt är enen
för K-rimlig, dvs% årsvinstennivå 30 procentsats somsammaavom

skall försvinna,utgångspunktenEftersom äridag. att mensurvensurven
%, finns30skall kvardettaförslagi mittskattesatsen trots varaatt

periodiserings-räntebeläggafrnansieringsskälskällängredet inte att av
skattekredit.bli äktaföreslås alltsåfonden. Den en



SOU 199329 Särskilda yttranden 135

Fonden skall liksom reservering sker i redovis-surven vara en som
ningen. börDet krävas reservering verkligen i redovisningengörsatt och
inte bara i deklarationen. Kravet på reservering i redovisningen gör att
medel motsvarande fonden inte kan utdelas.
Avsättningen till fonden baseras på den skattemässiga årsvinsten, och

avsättningen skall uträknas på resultatet efter alla andra skattemässiga dis-
positioner.
Fonden grundas på vinsterna under sexårsperiod. Under deen sex

första åren bolags livstid ligger varje års hela vinst tillett grund förav
maximal avsättning. Därefter kan avsättningsutrymmet öka endast i den
mån vinsterna ökar. På sjunker desätt sammanlagda avsätt-samma
ningarna vinstnivån sjunker. Fonden omfattar således deom senaste sex
årens avsättningar. De sammanlagda fondavsättningarna kan högst uppgå
till 1,8 årsvinster år %.6 30 Har fondavsättning för visst år iettx en
sin helhet inte sjätte året efter fondavsättningen återförts tillsenast
beskattning, återförs den âr 7 och ingår därmed i det skattepliktiga resul-

Härigenom utjämnas de fluktuationer detatet. samlade fondemasav
storlek beror vinstvariationer.som

fondavsättningenOm år 7 lägre denär än eventuella âterföringen från
år 1 blir nettoeffekten resultatet ökas i motsvarande mån.att Om
fondavsättningen år blir7 blir nettoeffektenstörre avdragsposten av
motsvarande storlek.

Exempel

År Vinst Avsättning Summafonder
före
avsättn.

1 20 6 6
2 50 15 21 6 +15
3 0 0 21 6 +15 +0
4 120 36 57 6+15+0+36
5 100 30 87 6+15+0+36+30
6 200 60 147 6+15+0+36+30+60
7 130 39 180 15+0+36+30+60+39
8 -100 0 65 0+36+30+60+39+0-100
9 200 60 125 36+30 +60+39-100 +60

Kommentarer

l vinsten år 7 130 ingår återföringen avsättningen från år Iav
förlusten år återföringen8 100 ingår avsättningen är 2 på 15. lav
vinsten år 9 ingår ingen återföring från år 3. Av resterande fond år 8 på
165 kan 100 användas för förlusten.täckaatt
För underlätta bedömningen återföringatt skall ske bör varje årsav om

avsättning bilda särskild fond. sådanEn konstruktion underlättar ocksåen
för utomstående bedöma företagets ställning, eftersom dessaatt annars
inte kan till vilka år totalsumman periodiseringsfondveta hänför sig.av
Periodiseringsfonden kan lagtekniskt konstrueras betydligt enklare än

eftersom särskilda regler inte behövs för koncemförhållanden.surven
Detta är avgörande förbättring jämfört med Inte heller behövsen surven.
några regler för värdering tillgångar.av
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övergångperiodiseringsfonder ärför attYtterligare enargumentett
vinst-tillavsättningsmöjlighet rentkapitalbaseradfrån ensom survenen

kunskapsintensiva företagperiodiseringsfondenbaserad mergynnarsom
snabbväxande företag.ocksåsamt

följande sätt.survavsättningar hanterasexisterandebörövergångenl
periodiseringsfondsutrymmetfiktivadetberäkningretroaktiv görsEn av

försför 1993harföretaget1988-1993. Denåren,för de survsenaste sex
Återståendemedger.så långtperiodiseringsfond utrymmettill surv,över

be-överförsperiodiseringsfond,till utanförsvad överutöver som
kapital.bundetskattning till eget

förmotivenkan199267i SOUyttrandei mittutvecklas närmareSom
punkterföljandesammanfattas iperiodiseringsfond

mellan åren ävenresultatetutjämnaPeriodiseringsfonder kan om
visas.förlust inte

företagmarknadsnoteradeför attunderlättarPeriodiseringsfonder2.
utdelningspolitik.hålla jämnaen

intermittentamedför företagunderlättarPeriodiseringsfonder
tider, deti sämreInvesteringar kan ävengörasinvesteringsbehov.

och inköpförsäljningarsamordnaresultatmässigtblir lättare avatt
anläggningstillgångar etc.stora

uppkomnaperiodiseringsfonderanvändandet4. Den avgenom
ocksåkantidenomfördela vinstutrymmet övermöjligheten att
ochinvesteringar,osäkraförriskpremienreducerabidra till att

riskbenägenhet störreärkapitalkostnaden. Företagensdärmed av
nyinvesteringar.användas förmedel kanegnaom

kanlikviditetsförstärkningPeriodiseringsfonden5. somger en
underlättadärmedochupplåningökadytterligareföranvändas

nyinvesteringar.finansiering av
före-Soliditeten istärkaskulleperiodiseringsfonderInförande6. av

överlevnadsvill-dagslägeti ärföretagför mångavilket etttagen,
kor.

Aktievinstbeskattning

lindrasbibehållsdubbelbeskattningenföreslårUtredningen genommenatt
med 12,5beskattasaktier procent.och reavinstaktieutdelningatt

Principiellt

bolagsnivånpåbeskattasbolagsvinstdär allenkelbeskattningssysteml ett
ellerutdelningsbeskattningför sigegentligen ingetfinns utrymme vare

ordningsådan ärförutsättning för attpå aktier. Enreavinstbeskattning en
vadfalletalltidSå inteenkelbeskattad. ärfaktiskt blirbolagsvinstall

förasskattefrittkan intevärdestegringsvinster. Deorealiseradegäller
beskattasvärdestegringeneftersomutdelningsvägen,till ägarenöver
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uttagsbeskattning hos bolaget. Inte heller det möjligt frittärgenom att
dela obeskattade eftersom tillgångarna i räkenskapemaut reserver,
balanseras skuldföring obeskattadeav av reserver.
Däremot kan tillgodogöraägaren sig vinster, inte blivitännusom

föremål för någon beskattning, aktierna i bolagatt avyttra ettgenom som
innehåller orealiserad värdestegring eller obeskattade Omreserver.
reavinster på aktier gjordes helt skattefria skulle dessa vinster inte bli
föremål för någon beskattning förrän vinsten i bolaget realiserades. Det

därför, på grundär ränteeffekten, nödvändigt med någon formav av
reavinstskatt pâ aktier. förhindraFör den redan beskattadeatt att
kvarhållna vinsten i bolaget den fonderade vinsten beskattas dubbelt- -
måste sådan reavinstskatt innehålla lättnadsregel.en en

påReavinst aktier

Lättnaden kan den JIK-metod utredningen presenterar.ges genom som
Metoden kräver varje aktiebolag årligen beräknar hur del åretsatt stor av
vinst hållits kvar och fördelar beloppet på samtliga aktier. Skatte-som
myndigheten skall årligen fastställa JIK-beloppet. Aktieägama skall hålla
reda beloppen och vid försäljning redovisa dem för varje aktieen som
säljs och för varje innehavsár. Utredningen det nödvändigt detattanser

någon formupprättas register samtliga aktiebolagöver i vilkenav
fonderad vinst för varje år och utreder möjligheternanoteras att attman
dokumentera IK-beloppJ inom kontrolluppgiftssystem för aktieförsälj-ett
ningar.
JIK-beloppet fastställs först i efterhand och gäller retroaktivt. Vid

taxeringsändringar och ändringar JIK-beloppet i efterhand domstolav av
eller skattemyndighet, får ändringen inte genomslag för JIK vad gäller
det berörda året i stället för det år då ändringen beslutas. Detta ökarutan
osäkerheten ytterligare. Hanteringen JIK i samband med förlusterattav
kvittas tidigare års vinster, möjlighet utredningenmot tidigareen som
föreslagit, torde öka komplikationsgraden och osäkerheten ytterligare.
JIK-metoden innebär alltså förutom mycket administrativastora

problem i fall för de marknadsnoterade bolagen ocksåvart en- -
tillkommande osäkerhetsfaktor vid aktieförsäljningar och olikformighet
i hanteringen enskilda aktieägare. redanDet komplicerade regelverketav
för reavinstberäkningar blir svârhanterligt. dessaännu Av skäl finnermer
jag metoden inte praktiskt användbar.äratt
I stället för JIK-metoden bör införa enkel schablon medman en en

generell lättnad för fonderade vinstmedel vid reavinstberäkningen.
Lättnaden konstrueras enklast skattesatsen halveras ochattgenom
reduceras till 12,5 %, vilket får genomslag också vad gäller reaförluster
på aktier. Metoden enkel administreraär och innebär inga till-att
kommande osäkerhetsfaktorer.
Den kvarvarande aktievinstskattens huvudsyfte förhindraär att att

orealiserade bolagsvinster förs till aktieägarnaöver någonutan att
beskattning dessförinnan sker. följdenOm blir ökade utdelningar eller
utskiftningar tillgångar med orealiserad värdestegring dettaär inteav
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utlöserutskiftningutdelning ellerSådanskattesynpunkt.något problem ur
beskattadealltså endastmedförochbolagetuttagsbeskattning hos att
leda tilldetta kanFrågaaktieägarna. är attöverföras tillkanvinster om
förfarandevanligtutdelningar. Ettkapitalpåföretagen utarmas genom

syfte höjanyemission iomedelbarmedförenad attutdelningkan bli
iverketi självamedföraktierna. Detta attanskaffningsvärdet

meduppkommit JIK-haskulleuppnås,effektpraktiken somsamma
i såFörfarandet innebärinföras.behövermetodenmetoden utan attmen

positivt.vilketförstärks, ärkapitalbundnafall företagensatt egna
utdelningarenkelbeskattningkombinationenAllvarligare är menavom

störningar påmedföraskulleaktievinsterdubbelbeskattningrisk för av
störningarför sådanariskenbedömerexpertisTillfrågadaktiemarknaden.

påverka beslutetbörden inteså litenskattenivånvaldavid den attsom
önskvärd.skälandra ärlösning som avom en

förskulleschablonmetod ändåenklahändelse dennadenFör anses vara
avyttringvidReavinstertillämpas.lösningföljandealternativtkangrov
fonderadeförlättnadenmedanskattefriaaktiernoterade görsav
IK-belopp.form Jionoterade aktiervinstmedel vid avyttring ettavgesav

lösningenalternativa ärgäller denvadtankenbakomliggandeDen
Ägandet aktieromsättningenochsprittnoterade bolag äriföljande. av

för demed JIKsvårigheternadeuppkommerDärför störstaär stor.
aktiebolagkategorini densaknasSamtidigtnoterade aktierna. av

värdestegringsvinster.obeskattadeägarkretsentillgodoföraincitament att
genomsnitt avvikeritotaltaktievärdenavisarErfarenheterna sett en-att

framgår ocksåsubstansvärdering. Dettafrånobetydligtdast aven
destorlekenberoendegradi högvärdeAktiemasutredningen. är av

skattebelast-utdelashade kunnatvinstmedlen,fonderade utanarmarssom
aktievinstbeskatt-helt slopaskäldärförfinnsning för Det attägaren.

föravdragsrättenocksåinnebäraktierna. Detför noteradeningen de att
slopas.aktierförluster på sådana

Ägandet inteannorlunda.förhållandena äronoterade aktierna ärdeFör
tillgång tillsåoch hardriften närasjälva iOfta deltarlika spritt. ägarna

förutsemöjligheterde harresultatverksamhetensinformation attattom
bli likainte hellerskulle JIKbolagdessaFörJIK.konsekvenserna av

företagen.noteradeför dehänseendeadministrativttungrodd i som
frånövergårföretagövergångsregel krävs när ettOm attanser enman

regel konstrue-sådankanmarknadsnoteratblitillonoterat att enatt vara
svårigheter.störreutanras

fåmansföretagförreglernasärskildaDe

riskkapital-villkoren förförbättraviktigt detpåvisats hur ärharOvan att
medelstoramindre ochför desärskiltgälleranskaffningen. Detta

kapitalmarknaden sätttilltillgånghar inteföretagen. De somsamma
industrinförnyelseochekonomintillväxtföretagen. Dende avstora av,
mindrehuvudsak ske inommåste iland så väl behövervårt gruppensom

därför viktigtDetförmås ärmåste växa.företag. Deoch medelstora att
dennadiskriminerarinnehåller reglerinteskattesystemet gruppatt som
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företag. De särskilda reglerna för fåmansföretag i 3 § 12 SIL ärav mom
exempel på regelsystem har denna innebörd.ett som
Utredningen föreslår vissa förändringar särreglema.av

Utrymmet för kapitalinkomstbeskattning utdelning beräknasav
efter motsvarande statslåneräntan plus 8procentsatsen procenten-
heter.

2. denAv reavinst överskjuter skall %75sparat utrymme tassom
inkomst tjänst.upp som av

3. Den del reavinsten högst skall inkomsttasav som upp som av
tjänst föreslås höjd till 200 basbelopp med avdrag för löneuttag

den skattskyldige eller närstående gjort under densom senaste
tioårsperioden.

4. Närstáendekretsen enligt 32 § 14 KL något snävareettmom ges
innehåll på så syskon eller syskonssätt make eller barn inteatt
skall inräknas.

Syftet med förslaget enkelbeskattning förbättra möjligheternaär attom
för små och medelstora företag anskaffa riskkapital. Men denatt
nödvändiga stimulans för såväl företagen deras lättnaderägaresom som
i dubbelbeskattningen innebär utredaren till del tillbakatar stor genom
sina förslag till ändringar särreglema. mindreDe företagen till allraärav

delen ägarleddastörsta och särreglema slår därför hårt de företagmot
förväntas bära ökad tillväxt och förnyelse.som upp

Särreglerna förhindra omvandling arbetsinkomster tillattavser av
kapitalinkomster. Reglerna därför nödvändiga i vissär omfattning. I ett
framtida med enkelbeskattning inkomster i bolagssektomsystem ökarav
skillnaderna i skattebelastning mellan lön och utdelning ytterligare.
Spänningen i blir därför också riskenstörre för ytterligaresystemet men
diskriminering ökar. Därmed ökar också kravet på precision i reglerna.
Utgångspunkten måste den del utdelning och reavinstattvara av som
skall beskattas i inkomstslaget tjänst så möjligt kommernära attsom
omfatta endast upparbetade arbetsinkomster.
Det förslag utredningen lägger fram medför, enligt minsom nu

mening, precisionen i regelsystemet minskar ytterligare. Medatt de
framlagda förslagen kommer aktier fåmansföretagiägare få sinattav se
skattesituation försämrad i jämförelse med marknadsnoteradeägare av
aktier.
Skälet till denna försämring ligger i utredningens förslag till ändrade

regler för delning aktievinsten sparadutöver utdelning iav en- -
kapitalinkomstbeskattad och tjänsteinkomstbeskattad del isamten
höjningen den del vinsten skall inkomst tjänsttasav av som upp som av
från 50 till %.75 Försämringen inte allsuppvägs den förbättringav som
ligger i förslaget ökning riskpremien vid beräkningen kapi-om av av
talbeskattad utdelning.
Utredningen har utgått från det saknas anledning ifrån detatt att

skatteuttag överskjutande aktievinst föreligger i nuvarandesom
system.
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metoddelningsreglemanuvarandejag deuppfattardelminFör som en
tjänstinkomstbe-skallbeloppdetschablonmåssigt bestämma somatt

tillämpasreglernavanligaskall degjortväldetta ärskattas. När
skattebelast-tilllederdelningsreglemainkomstdel. Att attrespektive

reavinstskattesat-sänkningen% före%, eller 40blir 37,5ningen just av
matematiska kon-denutgångspunkt, utgörutredningensärsomsen

Ominkomstslag.respektiveiskattesatsernastorlekensekvensen av
inträffatinkomstslagen,i någotförändrasskattesatsen somav

genomsnittligaockså denförändrasreavinstskattesatsen,beträffande
gällandeockså enligtvilketinkomsten,på helaskattebelastningen

%.till 25sänktsaktievinsterpåskattenfaktiskadenskettlagstiftning när
sänkningföreslagenvidlogisktdärför intedet är att avJag attanser

tidigare.skattebelastningtotalavidhålla fastaktievinstskatten somsamma
helaåtnjutandeiinte kommerfåmansföretagenresultatetDå blir avatt

innebär.förslagutredningensdubbelbeskattningenlindringden somav
sänkningenfick delfåmansföretagamaocksåframhållasbörDet avatt

aktievinster.förskattesänkningenvid den senaste
skallhögstaktievinstendelden tashöjningenföreslagnaDen somavav

medkonstrueratsharmaximibeloppettjänstinkomst avupp som
lönföravdragvilket görsfråntakbelopp uttagenfrånutgångspunkt ett

ingenemellertidmedförKonstruktionen atttioårsperiod.under en
jämförtnormala löneuttagmedinträffarmaximibeloppetförändring av

Även alltsåbibehållsavseendedettainärvarande.gäller förmed vad som
fåmansföretagen.diskrimineringen av

följande sätt.utformassärreglemaföreslår därförJag att

beräknasutdelningkapitalinkomstbeskattningförUtrymmet av
plus 8statslåneräntanmotsvarande procenten-efter procentsatsen

heter.
förskall liksomöverskjuteraktievinst utrymmeden sparat2. Av som

tjänst.inkomsthälftennärvarande tas avsomupp
inkomstskallhögstaktievinstendel tas av3. Den somuppsomav

förmed avdragbasbelopp150tillmaximibeloppet bestämstjänst
denundernärstående gjortskattskyldige ellerdenlöneuttag som

tioårsperioden.senaste
syskonsåbestämsKL32 § 14enligt attNärståendekretsen4. mom

inräknas.inteeller barnmakesyskonseller

utredningens.medöverensstämmeroch 4enligt 1Förslagen
ändras.intereglernuvarandeinnebär2punktenligtFörslaget att

redovisat.tidigarehärför har jagArgumenten
regelsystemetiprecisionbättremaximibelopptillMitt förslag enger

arbetsin-upparbetadeendastförsäkerhettillleder störreoch atten
påbyggerFörslagettjänst.inkomstbeskattadeblirkomster avsom

desto ärföretaget störrefrån ärlöneuttagenhögrepresumtionen att
efter löneuttagen utgörsåterstårvinstdenförsannolikheten avatt som

kapitalavkastning.
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mittI förslag har takbeloppet från vilket löneuttagen skall frånräknas
så, maximibeloppet vid högt löneuttagavvägts skall bli noll kronor.att

Därmed uppnås materiellt riktig beskattning. Vid bedömandeten av
utfallet mitt förslag bör ha i minnet löneuttaget uthålligt skallattav man
ligga hög nivå för delning aktievinsten inte skall ske. Omatten av
löneuttagen något eller några år sjunker på grund olika orsaker kanav
grund påverkanden löneuttagen har på maximibeloppet beskattningav

aktievinst utlösas i inkomstslaget tjänst. dennaI mekanism liggerav en
viss säkerhetsmarginal inbyggd för arbetsinkomst inte skall bli för lågtatt
beskattad.

alternativEtt till detta förslag skulle kunna regel kopplarvara en som
bort tillämpningen särreglema företaget uppnått viss storlekav om en

antalet anställda aktiv delägare.mätt Ett lämpligt mått härförsom per
skulle kunna åtta anställda. regel dettaEn slag kan måhändavara av ge
alltför slumpartade utfall jag avståroch därför från föreslå dessatt
införande.
Sammanfattningsvis innebär mitt förslag till utformningny av

särreglema dessa bättre uppfyller syfte.sitt Reglerna dockäratt av
schablonrnässig karaktär. kanMan väl tänka sig fall då resultatet av
regeltillämpningen blir materiellt oriktigt eller stötande.rent av
Följande exempel kan illustrera faran.
En uppfinnare har under lång tid drivit framgångsrikt företag. Hanett

pensionerar sig och ledningen företaget anställd.övertas Inomav av en
företaget därefter fram uppfinning visar sig ekonomiskttas en som vara

Ägarenmycket lönsam. till företaget har inte deltagit i utvecklingsarbetet
han träffas på grund tioårsregeln ändå särreglema.men av av

För detta och liknande fall bör det finnas ventil. börDeten vara
möjligt särskild bevisning kunna visa utdelning elleratt attgenom en
reavinst inte kan hänföras till avkastning företagsägarens eller någonav
närståendes arbetsinsats. En sådan regel infördes ursprungligen i
skattereformen sedemera bort lagstiftning höstentogsmen genom
1990. Jag naturligtvis medveten bevisregelär med föreslagenattom en
innebörd svår tillämpa och förär skönsmässigaatt utrymmeger
bedömningar. Men jag ändå särskilt med hänsyn till den långaanser
karenstiden på 10 år undantagsregel behövs för klara de fall dåatt atten
bolagsvinst uppenbarligen inte kan sparad arbetsinkomst.utgöra

Övrigt
SOUI 199267 behandlades vissa frågor, får aktualitet i sambandsom ny

med föreliggande betänkande.
De föreslagna periodiseringsfonderna möjliga indirektär användaatt

för förlustutjämning bakåt i tiden. Det väcker frågan behov fort-om
farande föreligger införa förlust-carry-back på år föreslogs iatt tre som

ÄvenSOU 199267. maximal periodiseringsfond kan inte uppgå tillen
1,8 årsvinster.än En förlustperiod föregås ofta tids nedåt-mer av en

gående vinstutveckling, vilket medför utjämningsmöjlighetemaatt
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också med periodiserings-mån. Därför detminskar i motsvarande är
Mitt för förslaget iinföra förlust-carry-back. stödfonder nödvändigt att

kvarstår således med deårs carry-backSOU 199267 införaatt tre
anförde. Endast underdet sammanhangetreservationer jag isom

åtminstone åtta år,periodiseringsfondstiden förlängs tillförutsättning att
formell förlust-carry-backårsvinster, kanvilket 2,4motsvarar en

undvaras.
införandeyrkade jag påsärskilda yttrande i SOU 199267mittI av

inom främst industrin.investcringsviljannuvärdeavskrivning för ökaatt
konstruerades från börjanperiodiseringsfonderNuvärdeavskrivning och

periodiseringsfondemaEffektiviteten hosåtgärder.kompletterandesom
nuvärdeavskrivning. Då skulle det blimedbetydligt kompletteradeökar

obeskattade medel,investering medmöjligt till störreatt somenspara
för direktavskrivningskulle användasvid investeringstidpunkten kunna en

nuvärdetdock begränsad till deninvesteringen. Avsättningen är avav
sådan möjlighet skulle ökatillämpliga avskrivningsserien. Enannars

riskfyllda investeringar.och därmed Iviljan till långsiktiga meramer
nuvärdeavskrivning hardiskussionernasamband med de tidigare om

alltför principfrämmandenuvärdeavskrivning skulleanförts att vara en
invändning hållerDennaföreteelse redovisnings- och skattesystemet.i

förlustavdrag tillåts bokförasnuvärdet framtidaknappast idag då somav
kreditvillkor skolatillgång då nuvärdet olika betalnings- ochoch ansesav

beträffandeolika tillgångar. övrigt får jagpåverka värderingen Iav
nuvärdeavskrivning hänvisa till vad jag anfördeför och behovetskälen av

nämnda yttrande.i mitt
jag särskildayttrande i 199267 uppmärksammade demitt SOUI

för främst mindre företag itrygghetslagarna medförproblem som
Erfarenheterna de årenverksamhetsnedskämingar.samband med senaste
sårbara i nedgångstider.de mindre företagen särskilt Detvisar äratt

uppsägningslöner och liknande.för klarasaknas då ofta inkomster att
återfinns inte i bokförin-latenta skuldFöljden blir ofta konkurs. Denna
dels reserveringdess förekomst skapaFör dels markera öppetatt engen.

skulle fåföreslog jag näringsidkareför dessa kostnader rättmöta attatt
20% åretslönereserv med lönebetal-avsättning till s.k.göraatt avenen

motsvarande basbelopp, motsvarandening dock högst med belopp 40ett
årsarbetskrafter. Genom denna be-löneutbetalningama för knappt 10

praktisk betydelse endast för mindre företag.gränsning får förslaget
lönereserv föreliggerTekniken enkel och välkänd. Behovetär av en

särskilt hänsyn till periodise-också i det här föreslagna med attsystemet,
för företag dåligbegränsad buffert medringsfonden mycketger en

ofta före-företag där personalinskränkningarlönsamhet, dvs sådana
får jag hänvisa till vad jag anfört i mitt särskildakommer. Också här

iyttrande SOU 199267.
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Särskilt yttrande Virinexpertenav

Jag instämmer i sakkunnige Lodins förslag till bolags- och ägarbeskatt-
ning och vill därtill foga följande synpunkter.
Dubbelbeskattning bolagsvinster särskilt beskattningsmo-ettav genom

hos utdelade vinsterment mottagaren sammanförandetsamtav av
realisationsvinstbeskattningen aktier med beskattning avkastningenav av

näringsverksamhet tjänst skapar förutom de effekter före-av av -
tagande motiverar utredningen förslag betydande tekniska ochsom -
skatterättsliga komplikationer.
Särskilt besvärande dessa inomär bolagssektom motiven förtrots att
upprätthålla dubbelbeskattningen däratt är i hushållssektom.änsvagare

I själva verket innebär utdelningsbeskattningcn och aktievinstbeskatt-
ningen inom bolagssektom bolagsskattesystemet innehålleratt ett moment

kedjebeskattning. Samtidigt innehåller regelsystemet ocksåav ett stort
antal bestämmelser för reducera effekterna härav. Regelsystemetatt är

komplext och svåröverskâdligt.ytterst På olika håll överlappar eller
konkurrerar reglerna med varandra. Betydande osäkerhet be-om
skattningseffektema föreligger i vissa fall koncemomstrukturering.av
Vidmakthållandet särskilda beskattningseffekter för aktierav som
rubriceras omsättningstillgång lageraktier är sedansom numera -
realisationsvinster beskattas pâ löpandesätt affársvinstersamma som -
omotiverat och upphov till oberättigade kedjebeskattningseffekter.ger
Genom utredningen inte föreslår utdelningsbeskattningcnatt ochatt

aktievinstbeskattningen skall avskaffas kvarstår dessa komplikationer.
Lageraktier undantas uttryckligen från förslaget. Genom beskattningenatt
föreslås halverad minskar den statsfinansiella betydelsen de be-av
skattningsunderlag utdelning och reavinst allt inomsom trots genererar
bolagssektom. Skattesystemets komplexitet kvarstår dock. Det hade varit
önskvärt utredningen hade föreslagit dubbelbeskattningenatt kundeatt
helt elimineras inom bolagssektom.
Ett problem kvarstår grundannat dubbelbeskattningensom av

bibehålles i princip fission företagär inte i iatt än undantagsfallannatav
kan göras beskattning, utdelning lämnasutan i formt.ex. attgenom av
aktier. Utredningen har nyligen erhållit tilläggsdirektiv göraatt en
översyn vissa inkomstskattefrågor i samband med omstruktureringav av
koncerner. l samband därmed bör nämnda frågor kunnaovan tas upp.
Utredningen föreslår skattesatsen för avkastning och vinstatt

riskkapital halveras jämfört med skattesatsen på lânekapital. Det viktigtär
den principen kan tillämpasatt också på s.k. hybridinstrument, som

innehåller både risk- och låneelement, konvertibla skuldebrev. Nyat.ex.
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sofistikeradeochmedkontinuerligtskapasfinansiella instrument mermer
element.dessablandingar av

28regeluttryckligtillkomskattereform1990 årssamband medI en
skallinstrumentnyskapadesäkerställer ävenSIL§ attl sommom.

verkningssättochkonstruktiontilldeaktiereglerna,fångas omupp av
konvertiblaföreslårUtredningenuppräknade instrument. attvissaliknar
innebördenDärmed kommeraktier.behandlasskallinteskuldebrev som

bli oklar.regelnämnda attav
harlågmycketmed räntaskuldebrevkonvertibeltklan enDet är att ett

emellertidomständighet. Omdennagradi högvärdetillväxt styrs avsom
uppkommerskuldebrevvanligabehandlasskallgenerelltkonvertibler som
vilket kanvärdeutveckling,konverteringsrättensöverbeskattning aven

Detta ärplaceringsinstrument. oaccepta-konvertibeln ointresantgöra som
belt.

instrumentfinansiellaochskuldebrevkonvertiblaJag ävenattanser
Skulle detaktier.behandlasbörhittills-liksomdemliknar somsom -

kunde övervägasuppkommerarbitragetransaktionerbetydandesigvisa att
dis-skuldensske, närbörbeskattningenuppdelning t.ex.avenom

skuldensdelunderstiger vissemissionstidpunktenvidkonterade värde av
marknadsräntanunderstigertillämpad räntesatsellernominella belopp

särbehandlingennegativaföreslagnadenfall bördel.med viss I avvart
lagändring.utgivna förekonvertiblertillämpaskonvertibler inte en
utredningenpensionssparandepåavkastningsskattenBeträffande anser

förmånlighetrelativaupprätthålla denmotiveratinte somdet är attatt
pensionssparandeIndividuellt199293 871propositioneniföreslagits om

tillmed hänsynschablonskattesatsenföreslagnadenreduceraattgenom
utdel-förbeskattningsunderlagethalveringföreslårutredningen avatt

uppfattningen.dendelar inteJagoch reavinster.ningar
därmedkonsekvens ävenoch iutdelningsbeskattningen rea-Om -

rörandeproblemuppkommerbortskulleheltvinstbeskattningen tas-
för lösningenteknikEnbolagsvinster.orealiseradebeskattningen av

JIK-metoden.s.k.den13,föreslås i kap.härav
användbarmetoden ärtvivelaktigtdetmin meningEnligt är ytterst om

ocksåomsättningshastighet. Det ärnågorlunda högaktier medför
enskildedenhosskattepliktenomfattningenprincipiellt betänkligt att av
bolagetsdispositioner attbolagetsdelvis samtaktieägaren genomstyrs av

beskattning.aktieägarenspåverkari dessaändrigaroch bl.a.taxeringar
tillsiginskränkerregelnbehovetuppenbartdetSamtidigt är att av
iförekommakunnatordeintebeteendenkompensationen somav

tillämpasbordemetodendärförföretag. Jagmarknadsnoterade attanser
kanblirföretag noteratNäronoterade företag.för onoterat enendast ett

JIK-metoden.enligtberäknadföreliggareavinstskatteskyldighetlatent
marknadsnoteringen,bortfallaintebörskattskyldigheten menDen genom

aktienanstâ tillskunnabeskattningen bör avyttras.
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Annell-avdragets värde

dennaI bilaga behandlas frågan Annell-avdragets värde i förhållandeom
till fullständig lättnad i dubbelbeskattningen. Lättnaden tolkas härviden

evigt utdelningsavdrag. Här redovisas detett nämnda förhållandetsom
nuvärden framtida Annell-avdrag andel emis-som summa av som av

sionsbeloppet. Följande förutsättningar gäller

Inflation 4 %
Realränta 3 %
Riskpremie 5 eller %7
Direktavkastning eller %3 5
Kalkylränta totalavkastning på aktier

För riskpremien och direktavkastningen har två värden valts för att
känsligheten för valet dessa värden skall belysas. Summa nuvärdenav av
framtida utdelningar vid evigt utdelningsavdrag kommer likaett att vara
med emissionsbeloppet; andelen 1,0. För Annell-avdraget redovisas

tablå.motsvarande andelar i nedanstående

Direktavkastning 3 % %5
Riskpremie %5 0,335 0,399

%7 0,289 0,335

förhållandeI till full lättnad i form evigt utdelningsavdragetten av ger
alltså Annell-avdraget vid riskpremien %7 lättnad på mellan 29 ochen

%.34

1Nuvärdet Annell-avdraget har beräknats enligt den modell redovisas i bil.av som3 till SOU 1991100 Neutral företagsbeskattning.
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Ekonomiska aspekter på dubbelbeskattningen av
bolagsvinster
Fil. dr. Erik Norrman

1 Inledning
1.1 Syfte

Syftet med denna bilaga redovisaär betydelsen denatt ekonomiskaav
dubbelbeskattningen aktiebolagsvinster samhällsekonomisktav ettur
perspektiv. Studien motiveras behovett sammanfatta denattav av
teoribildning för närvarande föreligger på området. Avsiktensom är
också den skall tjänaatt underlag för bedömningen detsom ärav om
önskvärt behålla det nuvarande svenskaatt för beskattningsystemet av
aktiebolagens vinster eller några förändringar påkallade.ärom
De huvudfrågor behandlas iär grunden stycken. Den förstasom tre

berör i vilken utsträckning företagens investeringar påverkas före-av
komsten dubbelbeskattningen. Den andra gäller huruvida bolagensav sätt

finansiera sig influeras.att Den tredje, slutligen, beskattningensavser
effekter på nyföretagande och risktagande. De två första frågorna
analyseras i kapitel 2 och den tredje i kapitel
Utöver dessa huvudområden genomförstre i kapitel 4 beräkningar

avseende företagens kapitalkostnader vid olika Skatteregler försökettsom
kvalitativt effekternaatt avgöra på investeringsincitamenten olikaav

alternativ för den framtida beskattningen bolagens vinster.av

1.2 Avgränsningar och begrepp

Det behandlas här i förstaär hand dubbelbeskattningenssom roll inom
för bolagsskatten och det personliga inkomstskattesystemetramen och i

andra hand bolagsbeskattningen Detse. utesluter inte effekterper att av
bolagsbeskattningen diskuteras innebär antal aspekter kringatt ettmen

utelämnasden
Med begreppet dubbelbeskattning här det faktum avkastningavses att

på ägarnas kapital i aktiebolag beskattas dels på bolagsnivå, dels på
ägarnivå. Ingen lättnad i dubbelbeskattningen förutsätts föreligga inteom
detta explicit vilket innebär den grundläggandeanges, att modellen för
denna beskattning klassisktyp är dubbelbeskattning. Dettaav implicerar

kvarhållnaatt generellt beskattas lindrigarevinster sett än utdelningar på
deferaleffekten.grund den s.k.av

1Den intresseradeläsarenhänvisastill Södersten1977 eller Sinn 1987 för enmerheltäckande genomgång bolagsbeskanningensverkningar.av2 Med deferaleffckten realisationsvinster hos aktieägarenatt tillavses följd avvärdeökningen beror påde kvarhållna vinsternason möter lägreeffektiv skattesatsendenän formella di vinsterna inte beskattasförrän vid försäljning aktierna.av
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förblirintenormalt utsattkapitallånat settavkastningEftersom
vanligtvisutdelningarochdåoch räntorbolagsnivåpåbeskattning

inkomstbeskattningenpersonligadeniskattesatstillbeskattas samma
beskattadhårdare änbliraktieägaretillavkastningendettainnebär att

därmedsyftardubbelbeskattningBegreppetlångivare.tillavkastningen
beskattning.sammanlagdhögredelstvåledsbeskattning,på dels enen

finansiellaochinvesteringarpå företagensfokuserarstudieDenna
beskattasbörkapitalocharbetefråganlämnarbeteende ommen

ocharbetedärhän beskattningenmellanSpänningen avlikvärdigt
i någonlindrasskulledubbelbeskattningenotvivelaktigtkapital ökar om

dettaförinomkunnatinteproblematiken har penetreras ramenform, men
arbete.

Medprecisering.inledningsvisfordrarbegreppYtterligare enett
såskattesystemet ärföljandei det attneutralitetskattemässig menas

förekomstenförändrasbeslut inteskattskyldigas avdeutformat avatt
vidkommandestudiesför dennabestämtinnebär närmareDettaskatterna.
beskattningen.snedvridsinteñnansieringsbeslutochinvesterings- avatt
marginalvillkordetifrån ärutgårteorinationalekonomisk attEftersom

dessainteneutralitetföreliggerbeslutenekonomiskade omstyrsom
neutraluttryckas attkan ävenförändras. Dettamarginalvillkor som

substitutionseffekter.medför någrabeskattning inte

Problemställningar1.3

dubbelbeskattningensdiskussionenkan sägaGenerellt att omsett man
detFörproblem.potentiellaföljandeexistensberättigande uremanerar

egenkapitalfmansieringochlånefinansieringmellanvaletkanförsta
lägreriktningii skattesystemet motinslagföljd dettatill enpåverkas av

samhällsekonomiskanegativahakanDettabolagssektom.isoliditet
åtföljande ökatmedlåglönsamhet ärföretagenstider dåikonsekvenser

snedvridning. Fördennasituationmedjämförtkonkurser utanantal en
vinsterkvarhållaochdelamellanvaletsarmolikt utandra det attdet är att

ochnyetableradeförkapitalbristmedförakanvilketsnedvridsbolageni
bolagsvin-dubbelbeskattningentredje kandettillväxande företag. För av

nackdel. Dettabolagssektomstillföretagsformpå valetinverkaster av
följd USAstillamerikansk litteraturimycketdiskuteratsproblem har av

andraförhållande tilliaktiebolagenmissgynnarskatteregler,interna som
inteSverige. Sistomvända idetföretagsformer, menär snarastmen

betydelseökandealltmerfåtthänsynstagandeinternationellaharminst, en
Avvikelservärldsekonomin.integrationenekonomiskamed deni takt av
oönskadetillledakanbolagsvinsterbehandlingenländer imellan av
länder,mellanägarstruktureniförändringarexempelviseffekter, som

klienteleffekterf omständigheterdessainnebär attSammantagets.k.

3 Englund 1987.problematikdiskussion dennaFör seen av
4 IndependentExpertsCommitteeofof theRudingrapporten ReportSe den s.k.t.ex. på siktharmoniseringriktningivilken åtgärder1992 iTaxation, motCompany enon föreslås.EG-ländemainombolagsbeskattningenav
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avkastningskraven på företagens investeringar kan komma drivasatt upp
vilket medför lägre investeringsaktivitet eljest med därmedänen
åtföljande mindre kapitalstock i ekonomin och lägre löner.

1.4 Analysens utgångspunkter

Analysen bedrivs utifrån generellt teoretiskt med hänvisningarsynsättett
till svenska förhållanden där detta relevant. förstaEn utgångspunktär är

företag ha tillgång till både lånat och kapital iatt stora antas eget
fortsättningen benämnt riskkapital på världsmarknaden, medan mindre
företag där endast har tillgång till lånat kapital och därför måste anskaffa
riskkapital inom landet. Orsaken till detta förekomsten stordriftsför-är av
delar i denna kapitalanskaffning. Transaktions- och informationskost-
nader därmed kostnaderna för anskaffninggör riskkapitalatt av
världsmarknaden blir för höga för mindre företagen.de
Konsekvenserna härav de små och medelstora företagenär möteratt

avkastningskrav bestämda helt och hållet interna svenska Skattereglerav
medan de företagen avkastningskrav bestäms demöterstora som av
utländska skattesituation, de svenska internaägarnas bolagsskattereglema
och förekomsten eventuella dubbelbeskattningsavtal. fortsättningenIav
sker de två olika bolag därmedtypernaresonemangen som om av agerar
på olika delmarknader för riskkapital, på marknad förmen en gemensam
lånat kapital. Ur ekonomisk synvinkel innebär denna indelning, denatt
i kapitel 2 redovisade modellen för den slutna ekonomin till-antas vara
lämplig på de små och medelstora företagens riskkapitalanskaffning,
medan den ekonomirnodellen adekvatöppna beskrivningutgör deen av

företagens.stora
En andra utgångspunkt det existera två kategorierär att antas av

kapitalägare, villiga riskera sitt kapital.är Den första kategorienattsom
omfattar de vill passiva delägare och den gamlatror attsom vara som
ledningen i företag bäst lämpad driva företagetär vidare efterävenett att

expansion. kallas fortsättningen förDe i passiva investerare. Till denen
andra hör de vill ha inflytande ledandet företagövergruppen som av om
de skall riskera sina Dessa benämns aktiva investerare.pengar.
Utmärkande för passiva investerare de röstar medantas attvara

fötterna, dvs. de vill placera sitt kapital på det lätt försätt görett som
dem dra sig Detta går bra generellt vid långivning,göraatt att settur.
där investeraren redan vid kontraktets ingång kan föruttryck singe
placeringshorisont. Denna också lätt vid ägande,är att anpassa om
marknaden för den aktie investeraren väljer tillräckligt likvid,ärsom
dvs. aktien noterad och regelmässigt.är omsättsom
Aktiva investerare kräva delaktighet i själva företagsledandet. Deantas
därför inte intresseradeär långivning eftersom detta inteav ger samma

inflytande och inte heller passivt ägande. De benägnaär tvärtom attav
in inte bara i noterade företagägare också i onoterade underutansom

förutsättning deras krav tillgodoses.att
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dåanvändbara i kapitel 3visa sigdistinktioner kommerDessa att vara
för de små ochexpansionsmöjlighetemaidentifieragällerdet att

bolagsvinster.dubbelbeskattningochmedföretagenmedelstora utan av
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2 Dubbelbeskattningens effekter på aktiebolagens
investerings- och finansieringsbeslut

2.1 Betydelsen den marginella investeringenav

För kunna i vilken utsträckning dubbelbeskattningenavgöra påverkaratt
investeringarna i land behövs investeringsteori. För närvarandeett en
finns inte någon allmänt omfattad teori det slaget vanligtettav men
antagande företagsledningensär uppgift maximeraär detatt att egna
kapitalets marknadsvärde. skerDetta företagen investerar i nyttom
kapital så länge nuvärdet avkastningen dessa investeringarsom av

skatteröverstiger priset på investeringsvaroma med hänsyn tilltagen
De investeringsprojekt vid investeringskalkyl detta slag visarsom en av

nettonuvärde noll benämns marginella investeringar.är Om allaett som
investeringsprojekt efterrangordnas lönsamhet kommer de marginella
investeringsprojekten de hur investeringsvolymenavgöratt storvara som
blir enligt detta Skulle förändringar isynsätt. skattesystemet påverka
kalkylen så nettonuvärdet blir positivt ökar uppenbarligen investerings-att
volymen medan det gäller i det fallet.omvända Uppgiften i dettamotsatta
kapitel därför undersöka i vilkenär riktning nettonuvärdet för deatt
marginella investeringarna påverkas beskattningen.av

förstaEn utgångspunkt för kapitalmarlazadsjämvilctär attresonemangen
råder eller eftersträvas, dvs. varje kapitalägare kräveratt samma
riskkorrigerade nettoavkastning efter alla skatter på alla placeringar han
eller hon Det innebär såledesgör. investeringar, finansieras medatt som

kapital bör avkastning lånefinansierade investeringareget ge samma som
och finansiering med nyemission bör lika lönsamt föratt ägarenvara som
finansiering med kvarhållna vinster. Det avkastningskrav före ägarskatt

därmed ställs på företagen vid viss finansiering måstetypsom en av
därför förräntningmötas åter bolagsskatt på de vidtagnagenom en
investeringarna minst lika Detta förräntningskravär kallas förstor.som
företagets nettokapitalkostnad och avkastningskrav föremotsvaras ettav
bolagsskatt.
Ett beräkna dettasätt avkastningskrav på bestämmaär denatt att

avkastar°.intemränta den marginella investeringen Den minstasom
intemränta före bolagsskatt investering måste avkasta för täckaattsom en

förräntningskravägarnas benämns företagets brutto-kapitalkostnad i
fortsättningen. påverkasOm denna uppåt innebär detta således att
investeringsvolymen minskar eftersom den marginella investeringen måste
avkasta högre intemränta. Det gäller naturligtvismotsattaen om
kapitalkostnaden skulle sjunka.
Beskattningen påverkar generellt investeringskalkylen försett ett

projekt på flera det förstaFör beskattassätt. den framtida avkastningen

5 Detta den s.k. Tobins q-teorinär I-layashi 1982. Tolkat i hur aktie-termer avmarknaden fungerar innebär detta aktieägarna endast kommer deltaga iatt att ennyemission priset för denna understiger börskursema på gamla aktier.om6 Intemräntan definieras den kalkylränta medför blirnettonuvärdet noll.attsom som
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andra medges skatte-lönsamhet. För detinvesteringenssänkervilket
investeringrelaterade till denvärdeminskningsavdragmässiga typ somav

medges i viss utsträckningdet tredjekalkylen. Förvilka förbättrarvidtas
avkastningskravet. Förvilket sänkerfinansieringskostnadenföravdrag

bidrag förekommaelleromedelbara avdragfjärde kandet rent sammaav
investeringsutgiften och för detsänkervilketinvesteringenår görssom

hurskattesituation betydelse. För utrönaharfemte även ägarnas ettatt
investeringsnivån behövsskattereglema påverkarändringförslag till av

faktorer bestämmeralla dessaanalys hurdärför sammantageten av
investeringen. fortsättningenmarginella Iför denkapitalkostnaden av

tonvikt dubbelbe-med särskildområdekapitel dettadetta penetreras
roll.skattningens

finansieringenmarginellaBetydelsen den2.2 av

merbeskattningenlättnadavgörande frågor för hurTvå avaven
investeringarpåverkar företagensförhållande till ärbolagsvinster i räntor

investeringar, dels i vilkensina marginellaföretagen finansierardels hur
Är de marginellabeskattning skall beaktas.utsträckning ägarnas

tordefinansierade med lånadeuteslutandeinvesteringarna pengar, en
liten effekt påteori medföra mycketvedertagenlättnad enligt en

små och medelstorai frågaresursallokeringen både storaresp.om
påverkas inte allsNettonuvärdet för dessainvesteringar.företags av

enkelbe-redan i det existerandeeftersom ärlättnaden räntor systemet
emellertid finans-marginella investeringarnaskattade. Skulle de vara

Effektennettonuvärdet komma ändras.med kapital kanierade atteget
företag. vi skallför de olika Somskiljer sig emellertid typerna seav

lättnadsregeln betydelse för deutformningen självai avsnitt 2.6 har av
emellertid diskussioneninvesteringar. Tills vidare försföretagensstora

antagandet iföretagens situation medutifrån de små och medelstora
riskkapitalmarknad vilken karakteriseraspåkapitel del att agerar enom

sluten ekonomi.ensom
Även investeringarna till någon delmarginelladet så deär attom

lättnad idubbelbe-kapital det inte klarlagt hurfinansieras med äreget en
finnstill detpåverkar investeringsnivån. Orsaken dettaskattningen är att

traditionella elleruppfattningar i denna fråga, dentvå olika teoretiska
avsnitt 2.5.de behandlas igamla och den nämnaresynen nya synen

beträffande uppfattningendem föreligger i huvudsakSkillnaden emellan
kapitalkostnad.företagensutdelningsbeskattningen inverkarhurom

kanendast sker då företagen intehävdar utdelningarDen attnya synen
vinsterutsträckning derasfinna investeringsmöjligheter i gör atten som

brist påförbrukas. Nyemissioner således endast då det finnssker
därförkvarhållna vinster. lättnad utdelningsbeskattningenEn är avav

eftersom företagen historisktringa betydelse för kapitalkostnaden sett
finansieringssätt.använder sig kvarhållna vinsterav som

ifrån utdelningarnatraditionella utgår å andra sidanDen ärattsynen
för funktionssätt med konsekvensennödvändiga aktiemarknadens att

kapitalkostnader.påverkar företagensutdelningsbeskattningen verkligen
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Bakom denna slutsats ligger antagandet kapitalmarknadsjämvikt.om
Med tanke på det anförda två frågorär central betydelse. Den förstaav

gäller huruvida företagen finansierar den marginella investeringen med
lånat eller kapital. Den andra i vilkeneget utsträckning kvarhållnaavser
vinster respektive nyemissionsñnansiering används, givet finans-att
ieringen sker med kapital. Problemet medeget försöka avgöraatt
empiriskt vilken dessa ñnansieringsfonner den relevantaärav ärsom att
de data vi kan observera den genomsnittliga finansieringen och inteavser
den marginella. Dessutom det inte säkertär det benämns låne-att som
finansiering i ekonomisk mening skall betraktas sådan. I stället ärsom
det på grund institutionella förhållanden troligen sällsynt medav ren
lånefinansiering.7
Dessa förhållanden innebär med andra ord lånefmansiering generelltatt

torde innehålla elementsett finansiering medett kapital.egetav
Slutsatsen blir därmed dubbelbeskattningen bolagsvinsteratt kanav
påverka kapitalkostnaden deäven marginella investeringarnaom antas

formellt lånefmansierade.settvara

2.3 Neutral bolagsbeskattning

Man kan visa det finns två situationer dåatt bolagsskattesatsen inte
inverkar på det marginella investeringsbeslutet och därmed inte heller på

ekonominden totala investeringsnivån i Den första är omedelbaranär
avskrivningar tillåts medan avdrag inte för kostnaden för den användages

finansiering.typen Den andra dåär avdrag medgesav motsvarande den
ekonomiska värdeminskningen baserad på återanskaffningskostnaden för
tillgången ifråga samtidigt avdrag för den reala finansieringskost-som ges
naden. I fortsättningen benämns detta fall neutral företagsbe-som
skattning.
Vi kan utifrån detta dra följande slutsatser. Om värdeminskningsav-

dragen vid beskattningen står i någorlunda god överenskommelsesom ges
med den värdeminskningen°verkliga ekonomiska och företagenom
använder lån finansiering, bolagsskattekilenär noll på den marginel-som

7 Om företag helt och hålletantar kunde lånefmansieraatt ett riskabeleninvestering och långivaren underlät säkerhet i stället kompenseradeatt sigta utan med
högre skulle dettaränta, innebära all förväntad avkastning tillföllatt långivaren omdennegjorde korrekt riskbedömning. Låt i stället långivaren, oftaen bank,ärsom enha begränsadmöjlighet risker. Den begär därför säkerhetatt ita utbyte lägreen motränta den förväntadeän avkastningen investeringen.på Företaget kommer då atterhålla avkastning efter räntebetalningamatill långivaren positiv.en som är Detta äri ekonomisk mening ersättning för de säkerheter företaget lämnat ifrånen sig,somdvs. företaget har varit medoch finansierat investeringenvia kapital. Mer exaktegetkan uttrycka det så företaget har ställt optionman att till långivaren,ut en somgerdenne rätt företagets tillgångar i anspråk iatt ta händelse avkastning påav eninvesteringen understiger räntan. Värdet dennaoptionsom är uppenbarligendenavskillnad i låneränta företaget kan tillgodogöra sig grund den.som av3 Se Stiglitz, 1976.t.ex.
9 För perfekt neutralitet fordras angivits nominellaäven kapitalvinsterattsom ovanbeskattas löpande avdrag för nominella räntekosmader. l realitetenom dettages ärtillsammans medkravet på ekonomiskt korrekta avskrivningssatsersynnerligen svårtåstadkomma.att
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neutralimplicerarinflationstakt. Detta attvid låginvesteringen
docköveravkastning. Observerabeskattarendastföretagsbeskattning

innebärvilket överav-kalkylräntarisk-justerad attifrånutgårviatt en
motiveratvad äravkastning utöversammanhang ärikastning detta som

siglångivarna kompenserarvirisktagandet. Omtill atthänsyn antarmed
investeringenspecifika ärmed den systemetförknippatrisktagandetför

påavkastningenfallet kommeremellertid inteSkulle dettaneutralt. vara
säkraretill andraförhållandeiövervärderadbliinvesteringarvissa att

felvärdering.gjordelångivaren,drabbarslutändenvilket iprojekt ensom
bolagsskattneutralEnskallförtydliganden göras.Två genererar

investeringenmarginella ärför dennettonuvärdetskatteintäkter trots att
iresulterarnettonuvärdenpositivavisarprojektallaeftersomnoll, som

neutralSåtillvida ärlåneñnansieras.deskattebetalning även enomen
degällerDessutomövervinstskatt. attbolagsskatt att en rensomanse

kommernuvärdepositivt attpostprojektmarginella ett exgersom
bådatill Dessabolagssektomfrånskattebetalning staten.generera en

eftersomresursallokeringeninteemellertidsnedvrideromständigheter
ärprojektoch deförväntningar antegrundas påbesluten exsom

så längeskattockså efterdetkommerföre skattlönsamma att vara
100%.mindre änskattesatsen är

bolagsskattesystemetovanståendebetydervidkommande attvårtFör om
marginellaoch denlåneñnansieringvidneutraltapproximativt omär

avvecklingenkommerkapital,lånatfinansierasinvesteringen avav
investeringsvolymen.påeffektnågonhaintedubbelbeskattningen att

på dessaavkastningeneftersomuppenbarintuitivtslutsats ärDenna
enkelbeskattas.idaginvesteringar redan

avkastningavseendemedneutralintetraditionelltBolagsskatten är
marginelladenarmorlundadärförblirkapital. Slutsatsentill omeget
nyemitteratellervinsterkvarhållnamedfinansieradinvesteringen antas

blirvinsternabolagsnivå ochskerBeskattning ävenkapital. anteex
påutdelningarrespektivereavinsterskattendubbelbeskattade via

nivå. investeringarnamarginelladeAvkastningskravetpersonlig
innebärTeknisktdubbelbeskattningen. settuppåtdärförpåverkas enav

denvarvidsjunkeravkastningför ägarenskalkylräntanlättnad att
påverkasinvesteringsnivånochlönsamhet stigerinvesteringensmarginella

positivt.

accelererademedInvesteringsbesluten2.4
värdeminskningsavdrag

påavseendemedneutralknappastbolagsskattenrealitetenI är ens
förlusterDen ärtvå faktorer.påberoende attlåneñnansiering ena
uttrycksigvinster. Dettaasymmetrisktbehandlas targenomgående mot

vidförloradekanderäntejusteras,underskottsavdrag atti att

O påkapital berornyemitteratavkastningpå attutdelningarifrån ärutgårAtt attman kommerupplåningspolitik konstantinvesterings- och enhåller företagetsom man måstedelasvinsterkvarhållnatillnyemission leda ut.attatt



SOU 199329 Bilaga 2 155

ägarbyte och skatt inte restitueras vid konkurs.att Den andra orsaken är
värdeminskningsavdragatt medges i snabbare takt den ekonomiskaän

värdeminskningen. Vad det egentligen handlar företagenär fårattom en
räntefri skattekredit storlek växer skattesatsen,med dvs. högrevars
skattesats desto skattekredit.större Eftersom skattekreditdenna räntefriär
borde företagen i normalfallet i första hand använda sig denna typav av
finansiering sina investeringar och först i andra handav utnyttjaatt
lånefmansiering vinster.eller beskattade kvarhållna
De entydiga resultat avvecklad dubbelbeskattning erhölls iav en som

föregående avsnitt vid förekomsten neutral bolagsskatt kan därförav en
behöva modifieras enligt följande. detFör första kan det ha betydelse om
lättnaden läggs på bolagsnivå eller ägarnivå eftersom möjligheten att
utnyttja räntefria skattekrediter kan minska lättnaden läggsom
bolagsnivå. För det andra kan sänkning skatteuttaget i delen av en av
skattesystemet komma behöva finansierasatt höjninggenom en av en

skatt. Om denna kompensatoriska åtgärd består iannan bølagsskatte-att
höjs, effektenär på investeringarnasatsen sådan åtgärd oklarav en

eftersom visserligen den framtida avkastningen blir hårdare beskattad
värdet räntefria skattekrediter samtidigt stiger.men av

2.5 Utdelningsbeskattningens betydelse för
investeringsvolymen

dettaI avsnitt fokuseras intresset vilken betydelse lättnader i ut-
delningsbeskattningen har jämfört med lättnader i beskattningen av
kvarhållna vinster. Genomgående därmed alla investeringarantas att
finansieras med konstant andel lån. Den fråga här alltsåen ärsom reses
följande; givet egenkapitalfinansiering skeratt den marginellaav
investeringen, har relationen mellan utdelningsbeskattningen och
reavinstbeskattningen någon betydelse för investeringsnivån i ekonomin
Svaret på frågan är avgörande för i vilken utsträckning lättnad ien
dubbelbeskattningen utdelningar likaär eller mindre önskvärdav änmer,

lättnad i reavinstbeskattningen.en

2.5.1 Tobins q-teori

Tobins q-teori förhållandet mellanatt marknadsvärdetanger påom
företaget och återanskaffningsvärdet på företagets tillgångar, är störreq,

kanän företagen öka aktieägarnas förmögenhet helt enkelt attgenom
nyemittera aktier och använda för investeringsprojektpengarna nya som

allt lägre avkastning tills marknadsvärdetgenererar på den utestående
aktiestocken likaär med återanskaffningsvärdet. På motsvarande kansätt
aktieägarnas förmögenhet ökas mindreär än 1 företagetom q attgenom

l Detta bekräftas genomgåendei Sinn 1987. Erfarenheten i Sverige är dock attföretagen inte fullt utnyttjar dennamöjlighetut betalarskattutan outnyttjadetrots attmöjligheter till avskrivningar föreligger Kauniainen Södersten1993.
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i principdvs.från aktieägarna,aktiertillbakaköperochtillgångarsäljer
aktiekapitalet. förfarandetsistnämnda ärDetnedsättaattgenom

aktie-hosofördelaktigarebeskattasellerkrångligtantingenemellertid
utdel-förfarandeteftersomföretagetandratill änförsäljningägaren än

beståendekunnaq-värdetfall kommersådant attningsbeskattas. l vara
nivålägstadess attkommer permanentabestämtmindre närmareän
ochutdelningsskattesatsen,mellan tab,förhållandet rea-bestämmas av

1-tdiv1-tg.3 viinsesDettaformelnenligt omvinstskattesatsen,
aktieäga-förl-tdivefter skattutdelning ärkronasvärdetattnoterar enav
behålls ikronadennastigerföretagetmarknadsvärdetmedan omren

beroendedockVärdestegringen ärdelasförstället aviföretaget ut.att
dennainvesteringmarginellai denlönsamheten ärhurdvs. somq-värdet,

Ökningen eftervärdeföretagetsi nettotill.användaskan gerkrona
vinsterutdelademellanindifferentAktieägaren ärl-ts.reavinstskatt q

l-tdiv1-t8.dvs. dåq1-l-tdivendastkvarhållnaoch qom
effektivadenhögrenormalt änärutdelningsskattesatsenEftersom

implicerarvilketmindre 1änärinnebär dettareavinstskattesatsen att q
kvarhållnapåvid bristskerendasttypisktaktiernyemission settatt av

finansierad viakronainvesteravärdeteftersomvinster, att en nyav
Enligttillgångar.prisetmindre ännormalfallet ärnyemission i nya

framförföredraskvarhållna vinstersåledes attkommerdetta resonemang
fmansieringsbehovet.förmår täckadeså längenyemissioner

finansierasinvesteringenmarginellapå denhur2.5.2 Den synennya
bolagens1lägre äränär attq-värdet permanentKonsekvensen attav

finansieringendetefterresidual attbestäms avutdelningar ensom
dåpåverkasHurhar uttömts.vinsterkvarhållnaviainvesteringar

utdelningsbeskattningenföretagen möteravkastningskravet avsom
avkastnings-förutsättsstorlekutdelningsbeskattningens attgällerDå det

vinstmedelkvarhållnamedfinansierasinvesteringar varakravet som
ochdelassmåningomskall så uti bolagetvinsterallaopåverkat. Men

framtiden. Dettaigångnågonutdelning reserbeskattaskommer att som
avkastningskravet.påverkarinteutdelningsbeskattningenvarförfrågan

den vidliknarsituationensigtänker attblir tydligastSvaret manom
förstörasnolltidpunktenviddetnämligenutgiftsskatt, att sparassom
erlagtsskulle haskattdenäven ommöjlighetenmed somatt spara
förhöjningskett. Dennastället hadeibeloppetsparadedetkonsumtion av

faktisktkapitaletsparadedetdagendentillbakaemellertidsparandeti tas
Spar-beskattas.kapitaletochavkastningenbådekonsumeras attgenom
skatte-konsumtionvidbeskattningenexaktdock omavdraget uppväger

tiden.konstanta överärsatserna

innebär detmindre 1z äntillgångar ärföretagsgenomsnitt föriTobinsOm ettq företagetförstnämndadetköpaföretagför attlönsammaredet annat uppettatt vore tillgångar.motsvarandeanskaffamarknadenmed påjämfört att
innehavs-till3 med hänsyneffektiv skattberäknadReavinstskattesatsenär som

längd.periodens
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falletI med utdelningsbeskattning bolagetkan inte bara behålla det som
aktieägaren avstår ifrån verkligen skulle delatsnetto ut,om pengarna
bolaget kan kvarhålla ägarskatten på denna utdelning.även Detta uppvägs
emellertid exakt utdelat belopp i framtiden kommer beskattas.att attav
Staten kommer då tillbaka den skattekredit sparandetatt ta som av
utdelningsskatten innebar och avkastning på denna kredit blirstatens
densamma aktieägarens på hans sparade del. Därför påverkar intesom
utdelningsbeskattningen beslutet dela eller Utdelnings-att ut nu senare.
skatten kommer helt enkelt någon gång givet kapital haratt tas ut att

i bolaget. Under förutsättning utdelningsskattesatsen konstantsatsats äratt
påverkas inte heller företagets värde beslutet kvarhålla vinsterattav
kontra dela Skulle däremot utdelningsskattesatsen förändras i relationut.
till reavinstskattesatsen förändras det q-värdet medpermanenta en
åtföljande omedelbar kapitalisering i företagets värde vilket resulterar i
windfall gains losses. Fortfarande gäller dock beslutet dela inteatt att ut
påverkas.
Annorlunda förhåller det sig med reavinstbeskattningen, denärsom

andra delen i dubbelbeskattningen bolagsvinster. Om företag förstaiav
hand finansiera sina investeringar med kvarhållna vinster kommerantas

förändring reavinstskattesatsen påverka det avkastningskravatten av som
frånställs sida. Eftersomägarnas q-värdet uttryck innehållerär ett som

qfektiv reavinstskattesats det uppenbart inverkan frånär för-atten
ändringar i reavinstbeskattning blir beroende innehavstidägarensav av
aktien. Om vi tänker det under helaär bolagetsägareattoss samma
livstid kommer tydligen reavinstbeskattningen sakna betydelse föratt

avkastningskrav.ägarens Omsätts däremot aktien ofta i förhållande till
bolagets livstid får reavinstbeskattningen betydelse.större I fall ägarenen
har givet avkastningskrav beroende på hans alternativa placeringsmöj-ett
ligheter innebär detta bruttoavkastningskravet före både bolagsskattatt
och reavinstskatt högre reavinstskatten finns jämförtär med denom om
inte finns. Reavinstbeskattningen medför därför reala effekter på inve-
steringsnivån.
Vid isolerad lättnad i reavinstskattesatsen, gäller detatten

q-värdet sjunker med åtföljande förluster för aktieägarnapermanenta
samtidigt nyinvesteringar kommer till stånd avkastningskravet påsom
dessa blir lägre till följd den lindrade dubbelbeskattningen. En sådanav
sänkning reavinstskattesatsen får därmed enligt den denav nya synen
kanske icke-intuitiva effekten börskurserna sjunker medan nyin-att

stiger.vesteringama
Tilläggas skall också simultan lättnad i både utdelnings- ochatt en

reavinstskattesatsen inte kapitaliseras alls lättnaden utformas så attom
q-värdet förblir oförändrat. I normalfallet innebär detta utdelnings-att

4 Denna slutsats modifieras utdelningsskatteskärpning föreutannonserasom en
ikraftträdandet. Företagenkan då undgåden skärptautdelningsskatten delaattgenomföre ikraftträdandet. OECD 1991 s.28ut .Sammaeffekt uppstår investeringsbidrag introduceras enligt Auerbachettom
Kotlikoff 1987 132.s.
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i dennareavinstskatten. Företagenmåste sänkasskatten än reagerarmer
tillför använda detägarkapitalefterfrågan påmed ökadsituation att

medför pâsänkningenriskkapitalutbudinvesteringar. ökadeDet somav
relativt andrablivitaktieplaceringargrund att gynnsammamerav

lossesWindfall gainsföretagen. ärdärförplaceringar, upp avsugs
förändringar isamtidasannolika vidteori, mindreenligt dennasåledes,
förändring iisoleradvidreavinstskattenoch änbåde utdelnings- en

utdelningsbeskattningen.

betydelsepå utdelningsbeskattningenstraditionella2.5.3 Den synen

förnödvändigautdelningarnagällande ärtraditionella görDen attsynen
tilli företagetsignalera resultatetoch fungerar sättaktieägarna attettsom

principal-agent-problemati-lösningocksåmarknaden. De ensomses
möjligen har olikaföretagsledningenochdet faktumken, dvs. ägarnaatt

bästverksamhet. Dettaför företagetsmålsättningar synesresonemang
för passivakapitel kallas ägare.i lkategoriin den ägare somavpassa

med 100lika bra förmarginalen ägarenpådetSärskilt betonas äratt
kronor i bolagetjämfört med 133utdelningerhålleni handenkronor som

vinst. erhålladärför föredrakankvarhållen Deti form attattvaraav
med högreförknippatdettautdelning ärvinsten även enomsom

skattekostnad.
teorienligt dennakommer detutdelningardubbelbeskattningVid aven
höjersignaleringen vilketnödvändigadengenomförabli dyrare attatt

kvarhålleni formkronaUtgångspunkten lkapitalkostnaden. är att av
krona för aktieägarenkostnad på lmarginalenvinst på representerar en

ochförlorad informationdelsnettoavkastning,dels uteblivengenom
exakti jämviktkostnadenpenningflödet där denkontroll över senare

använda beteckningarMed tidigareutdelningen.merskatten påmotsvarar
betecknas medsignaleringför uteblivenkostnadeninnebär detta attom

vilketutebliven utdelning l-tg-s,vid äraktieägaren förlorardet antassom
utdelning, Dettabehålla vid l-tdiv.skulle fâlika med det hanvara

med kvarhållenfinansiera investeringförkostnadenimplicerar attatt en
blir där-nyemitterat kapital.det medvinst densamma göraär att qsom

omfattastidigarefrån denjämvikt till skillnadmed i1 ansatsen som av
mindredär kan änförespråkarna för den permanent varaqnya synen,

med nyemitteratfinansiera investeringarförEftersom kostnaden att
dettakvarhållen vinst, betydermedkapital densammaär attsom

vinstför både kvarhållenavkastningskravetutdelningsbeskattningen höjer
får därmedutdelningsbeskattningavveckladoch nyemitterat kapital. En

förutser.vad den Nyainverkan resursallokeringen änstörre synennya
delvisdessa finansieras åtminstonetill stånd ochinvesteringar kommer

aktiers värdenpåverkan på gamlainnebärmed nyemissioner vilket att
respektivehushållens utbud kapitalelastisktinte blir så Justor. avmer

investeringsaktiviteten blirreaktion istarkare företagens en

16 25% givit aktieägaren100vilket skulleförutsätter utdelningsskatt påExemplet en
i utdelning hade skett.kvarhållna vinsten bolagetkronor kvar den omav
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avvecklad utdelningsskatt desto mindre blir prisförändringen aktiekur-
och därmed storleken på kapitaliseringseffekten.sen Problemet med

windfall gains därmed synsätt.är inte lika enligt dettastort

2.6 Betydelsen ekonomiöppenav en

I detta avsnitt överges antagandet bolagen i sluten ekonomi.att agerar en
Som nämnts i kapitel innebärl detta nedanstående diskussion i förstaatt
hand relevantär för de företagen har tillgångstora till de inter-som
nationella marknaderna för riskkapital.
Den fundamentala skillnaden mellan sluten och ekonomiöppenen en

är rörligaäratt över gränserna. Detta medför tvåresurser grundläggande
effekter på ekonomin betydelse för våra Den förstaav ärresonemang. att

iräntan ekonomin blir frikopplad från det inhemska sparandet. Den andra
deär lättrörliga skattebasemaatt blir svårare beskatta. Detta innebär,att

från teorin optimalsett beskattning, skatterna i större utsträckningom att
i falletän med sluten ekonomi resurser.måste belasta orörliga

Finansiellt kapital därvidlag det lättrörliga. Eftersomanses mestvara
räntekostnader avdragsgillaär på bolagsnivâ och individer mottagersom
räntorna normalt beskattas efter residensprincipen dennaär del av
kapitalinkomstbeskattningen bortsett ifrån ökad kontrollproblematiken-

inte så värst annorlunda i falletän med sluten ekonomi. Det- en som
förändras i detta sammanhang denär internationellaatt räntenivån
kommer uppfattas given påatt grund arbitragemöjligheter mellansom av
länder. Investeringsnivån blir därmed oberoende det inhemskaav
sparandets storlek och ränteanpassningar den mekanism,ärsom som
skapar jämvikt mellan sparandet och investeringarna i sluten ekonomi,en
kommer i öppen ekonomi bytas enbarten kvantitativaatt ut mot
anpassningar i investeringsaktiviteten.
Ovanstående innebär sålunda effekterna bolagsskattenatt kanav

frikopplas från den personliga beskattningen avkastningen till ägarna.av
Vår uppgift i förstaär hand utvärdera effekternaatt lättnad iav en
dubbelbeskattning inte bolagsskattens effekter Oberoendetav per se.
mellan ägarbeskattningen och bolagsbeskattningen medför dock att
analysen måste skilja på två olika alternativ. Det första effekternaär av

lättnad i dubbelbeskattningenen utdelningsavdrag bolagsni-ettgenom
vå. Det andra effekternaär lindrad dubbelbeskattning på ägarnivåav

slopad beskattningt.ex. utdelningar.genom bådaI fallen torde gällaav
kvarhållna vinsteratt måste bolagsnivâbeskattas fullt på medanut

reavinstbeskattningen lindras på ägarnivå. Uppdelningen analysen påav

17SeGerardi m.fl. 1991 311.s.8 Normalt innebär detta högresett skattebelastningpå lågutbildad arbetskraft,enjordägare, inte kan fraktas övervaror gränserna högasom transaktionskostnaderutant.ex. livsmedel En internationaliseringetc. ekonomin innebärdärmed traditio-av attnella omfördelningsambitiøner kommer bli svårare realisera.att att
Om lättnad i beskattningen kvarhållna vinsteren på bolagsnivåav medför dettagesincitamentett användabolagen för indirektatt banksparandei stället för ägarnaattdirekt.sparar



199329SOUBilaga 2160

dubbelbeskattningenlätta påmellanskillnaden attbelyserdetta sätt
ägarnivå. Dennalindringbolagsnivâ kontrapålindring engenom en

icentralekonomi ärslutenbetydelse imindre enskillnad menär enav
öppen.

bolagsnivâpålättnadEnkelbeskattning2.6.1 genom
bolagsnivâpåutdelningsavdragvialättnadEnkelbeskattning ettgenom

bliriskerarutlandetiplacerar attinhemska ägareinnebär somatt
utländskainhemska ägaresåvälmedan somdubbelbeskattade som

förutsättningunderenkelbeskattade attblirföretaginhemskaiplacerar
utländskatill ägare.utdelningförutdelningsavdrag även ges

harkapitalägareutländskaantagandet ettifrånutgår attteoriGängse
bolagsskatt. därförBolagsskatten kanefteravkastningskravgivet netto

bolagsskattföreavkastningskravetdriverkällskatt, uppsomenses som
medsituationenmedjämförtkapitalstockmindre enmedförvilket en

medfinansierasinvesteringenmarginelladenmåni denbolagsskattlägre
kapitalstockenrealadenförändratiddetEftersomkapital. atttareget

delbäraövergångsperiodunder att avkapitalägama enkommer en
emellertid antingenkommerlång siktPåincidens.bolagsskattens

högrei formskattenhelafår bäraeller löntagarna avattkonsumenterna
löner.eller lägrepriser

viabolagsnivâlindringÖvergången enkelbeskattningtill engenom
avkastningskravetdettaenligtsänkerutdelningsavdrag resonemangett

personligaföreavkastningskravutländska investerarnasdenedbrutto mot
Investeringsnivåndem.tillkommerutdelningsavdraget ävenskatter, om

investeringenmarginelladenmåndenipositivtdärmedpåverkas
nyemissioner.medfinansieras

lindradavsnitt förföregåendeigivnaförutsättningarna enEnligt
Inhemskabolagsskatt.fullförvinsterkvarhállnadubbelbeskattning utsätts
utländskamedansina reavinsterförskattebefriadelägei dettaärägare

förreglerhemländers internaderasberoendeskattesituation ärägares av
omedelbartlättnaden inteföregivnadeninnebärvinster. Detta attsådana

defrånskillnadtillavkastningskravutländska ägarnasdepåverkar
lägekan i dettaägandetomfördelningvissEninhemska ägarnas. av

övergå tilltillbeteendeändrarbolagen attalternativtförväntas, att
investeringen.marginellagäller dendetdånyemissionmedfinansiering

bolagsbe-ovanståendeutsträckning stämmervilken resonemang omI
bolagsbeskatt-harsituationendenutformad Ineutraltskattningen är

marginellaför dennettonuvärdetförbetydelsenivå ingenningens
ekonomiskamotsvarande denavdragsåledesOminvesteringen. ges

lánqinansieradeinvesteringarna ärmarginelladeochvärdeminskningen
över-källskattbolagsskatten utaninte en renfungerar somsom en

20 1987.Kotlikoff Summerst.ex.
landetpriser förgivna21 medvärldsmarknadskonkurrensförproduktionenAr utsatt

och konsumenterlöntagarebörDet ävenskatten. atthela noterasbäralöntagarnafår
delvis tillhörendast grupp.samma
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vinstskatt. En lättnad på bolagsnivå i dubbelbeskattningen i detta fallär
endast betrakta lindring i denna övervinstbeskattningatt ochsom en
påverkar därmed inte kapitalstockens storlek.
En fråga i sammanhanget hur analysen påverkasär bolagsskattenattav

inte neutral.är Det blir då fullt möjligt lindring dubbelbeskatt-att en av
ningen åtgärder på bolagsnivå sänker värdet på förekommandegenom
skattekrediter och därmed åtminstone på kort sikt förändrar resultatet av
utvärderingen vad gäller effekten på det investerade kapitalet i ekono-
min. Mekanismen densamma tidigare;är värdet värdeminsk-som av
ningsavdragen sjunker med sjunkande skattesats. Detta gäller i högreän
utsträckning lättnad beskattningen på bolagsnivå kompenserasom en av

åtgärder på ägamivå förändringar i den allmänna kapitalinkomst-t.ex.av
beskattningen.
Slutsatsen således effekternaär lindring i dubbelbeskattningenatt av en

via lättnader på bolagsnivå inte kan bestämmas entydigt beroendeärutan
hur de marginella investeringarna finansieras.av

2.6.2 Enkelbeskattning på ägamivámed lättnad

Om lättnaden på ägarnivå i stället för på bolagsnivå kommer integes
Ävenden.utländska ägare automatiskt i åtnjutande här emeller-ärav

tid den relevanta frågan i vilken mån finansieringen sker med kapitaleget
eller lånat. marginalenSom tidigare gäller investeringarnaatt ärom
finansierade med lånade medel uteblir investeringsresponsen. Det
intressanta fallet således falletär med egenkapitalfmansiering.
Till börja med kan eftersom utländska inte kommeratt ägarenoteras att

i åtnjutande ändringen i dubbelbeskattningen kommer derasav av-
kastningskrav oförändrade. Om utlänningarnas avkastningskravatt vara

oförändradeär medan de inhemska kapitalägarnas sjunker, den rimligaär
utgången detta ägandet förskjuts från utländska till inhemskaatt ägare.av
De inhemska kommerägarna kunna erbjuda de utländska högreatt ett
pris för de aktier handlas utlänningar varvid dessa stimuleras tillsom av
försäljning grund den ökade avkastningen på aktierna för deras del.av
Denna pågår tills antingen de inhemska inte längreägarna ärprocess
villiga omplacera till aktier, varvid avkastningen på aktier visserligenatt
har stigit inte börskursema, eller alla utlandsägda aktier harmen
övertagits inhemska Om det förstnämndaägare. fallet inträffar innebärav
detta ingen skillnad i avkastningskrav för bolagens del. Skulle det senare
inträffa kommer priset på aktier fortsätta stiga varvid avkastnings-att att
kravet de facto sjunker för bolagens del och investeringsresponsen
kommer till stånd. Bolagen kommer kunna nyernittera aktier på grundatt

aktiekursernade högre och fler investeringsprojekt blir lönsamma påav
grund det lägre avkastningskravet.av

11Se Sinn 1987, 272 och 278.s.
Möjligheten finns dock i dubbelbeskattningsavtal föreskriva bolagsskattenatt att

skall restitueras till utlänning.
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inhemskaemellertid de ägarnaanalysdennaförutsättning för är attEn
inhemska bolag.frånutdelningarlättnadfårendast emanerarsomen

stånd dåtillkursökningen inteinhemskadenfall kommerI annat
stället föraktier iutländskaiplaceraföredrakommerkapitalägarna attatt

utlandet. Enfrånhar köptsaktiernainhemskaväl deinhemska när upp
inhemskasåvälslutsituationen ärocksånaturligtvis attmöjlighet är att

aktier.utländskainhemska ochbådeutländska ägare ägersom
tilltendensdenna ägar-motverkarfaktoreremellertidfinnsDet som
huvudsakiandra länderiföretagägandetfrämstaskifte. Den är att av

för föränd-känsligamindrekani hemlandet. Dessabolagsker via vara
portfölj-viadirektbolag ägsägarnivåpå änbeskattningeniringar som

mani-olikabolagsskattenundgåMöjligheternainesteringar. att genom
ägarföränd-sarmoliktinnebärbolagmultinationella attinompulationer

väntade.blir mindreringarna än

modellenteoretiskadenModifieringar2.6.3 av

föregåendeidentidigarebeaktats ärinte haromständighetEn som
via olikabolagmultinationellaförmöjligheten attnämndaavsnitt
högskatte-frånföra vinsterintemprissättning,transaktioner, t.ex.som
bolagsvin-beskattningenundgådärmedlågskatteländer ochtillländer av
fall oklar,höjd i dettabolagsskattens ärivariationerEffektenster. av

investeringarföretagsdessainverkainte kommereftersom den menatt
i den härpåverkasfaktorernarealaskattebetalningar. Dederasväl

förvad skerställetibolagsskattendirektintesituationen utan somavav
dettagrundpåskatteintäktemaiförändringarnakompensera avatt

beteende.
utdelningsavdrag, ävendubbelbeskattningavveckladEn ett somgenom

endasti detta fallinnebärbolagåtminstoneutländskatillkommer ägare
blirskatteförlusteriåtgärdengenomföraförkostnaden termeratt avatt

har blivittidigaresmå vinsterelleringaförväntad eftersommindre än
vinstöverföringbliställettorde iEffektenbolag.beskattade hos dessa att

blirutdelningar. Detsammabytsintemprissättning öppnavia mot
medintemfmansieratsdotterbolagenutländskaresultatet desannolikt om

dubbelbeskattningavveckladfall innebärdettavinstmedel. Ikvarhållna en
riktningförändras ibeteendedetta motutdelningsavdrag enattgenom

då kanmoderbolageteftersomutdelningarhemtagandegradstörre avav
fåsannoliktochdotterbolagetikvarhållna vinsterpåundgå skatten
iblirSkatteförlustema större änhemlandet.skattefri iutdelningen

intemprissätt-grundpåbeskattatstidigareintevinstersituationen avatt
landet kaninominvesteringarutländskasamtidigtningsåtgärder, som

öka.komma att
förändrattidigarebeaktats ärinte haromständighet,Ytterligare somen

gäller valetvadskattskyldigas sidafrån deinte barabeteende, av
från andrainvesteringen, ävenmarginellañnansieringsmetod för den utan

24 intemprissättning.diskussionen nedanJämför om
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länder reaktion på det landets åtgärder. Detta särskiltärsom egna
relevant i den mån lättnader i beskattningen stimulera alloke-attavser
ringen reala till landet via utländska investeringar. Somav resurser
framgått detta enligt den vanligaär teoretiska modellen fallet dåovan
lättnaden tillkommer utdelningsavdrag införs bolagsnivâ.att ettgenom
Avkastningskravet sjunker då på investeringar finansieras viasom ny-
emissioner. Skulle det däremot så andra länder påattvara reagerar en
sådan åtgärd med införa interna regler, omintetgör minskningenatt som
i avkastningskravet på grund utdelningsavdraget, medför detav att
avkastningskravet liksom investeringarna förblir oförändrat, attmen
skatteinkomsterna tillfaller utlandet i stället för det landet.egna
Till slut skall även i den teoretiska modellen hålls denoteras att

utländska kapitalägarnas skattesituation konstant. Resultatet detta är attav
lättnader genomförs på ägamivå inte får någon effekt på de utländ-som
ska avkastningskrav.ägamas Denna slutsats behöver emellertid modifie-

i den mån det via dubbelbeskattningsavtal går komma överensras att om
lättnader på ägarnivå skall tillfalla deatt även utländska ägarna.

Skillnaden mellan den och slutnaöppna ekonomimodellen blir därvid
mindre skattesituationägarnas måste beaktas för deatt ävengenom stora
företagen.

2.7 Empiriska studier

dettaI avsnitt redovisas antal empiriska studier ellerett ett annatsom
harsätt anknytning till frågan hur utdelningsbeskattningen påverkarom

fmansieringssätteLVid bedömning de olika hypotesema framgåren attav
det talar till fördel för den traditionella framför alltsom är attsynen
företagen verkar synnerligen obenägna ändra sina utdelningar.attvara
Enligt den borde dessa fluktuera mycket eftersom de ärnya synen
residualen i företagens finansiella politik. Till exempel skulle förekomsten

innovationer påverka utdelningarna negativt då sådana borde leda tillav
ökade investeringar och krav på tillgängliga medel används för detta.att
Den lider också det faktum företag faktiskt samtidigtnya attsynen av

nyttdelar medel de emitterar kapital, vilketut inte borde ske enligtsom
denna hypotes. Den traditionella anvisar å andra sidan dyrt sättettsynen

förmedla information till marknaden på. Rimligenatt skulle detta kunna
gå behövde betala skatt på alla utdelningar.utan att man
Gordon Bradford 1980 försöker utifrån den s.k. Capital Asset

CAPM75Pricing modellen skatta den amerikanska marknadensatt vär-
dering utdelningar jämfört med värdeökningar. De kommer fram tillav

dessa värderas approximativt likvärdigtatt vilket implicerar q-värdetatt
skulle ligga omkring Detta konsistentär med den traditionella synen .svârförenligt med den eftersom reavinster, generelltmen ärnya settsom
lägre beskattade utdelningar,än borde föredra enligt dennaattvara syn.

25Dennamodell ifrånutgår avkastningenpå tillgång bestäms nivånatt dels påen avden riskfria räntan, dels priset på risk multiplicerat med storleken den risk somdå han placerar sitt kapital i tillgången.rnvesterarentar SeElton-Gruber 1987.
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förändringar ieffekternaanalyserar1985SummersPoterba av
perioden 1950-81.underStorbritannieniutdelningsbeskattningen

utdelningsskatten enligtiförändringUtgångspunkten är permanentatt en
ifall företagenutdelningarnapåeffektnågonbör hainteden synennya

detta bordemedankvarhållna vinstermedinvesteringarfinansierar sina
korrekt.traditionella ärske den synenom

denochtraditionellaför denstarkt stöd attfinnerDe nyasynen menar
ökning börsvär-uppskattarförklaringsvärde. Dehar lågt att en avsynen

investering-utdelningsskatterminskade10% viameddet genererar nya
från det60% årinomsker till15% dessa attmed och ett om-attar
också denpåpekarDeägdeaktiekurserna attvärderingen rum.av
vilketolika företagmellan görvarierarfinansieringkällan attmarginella

kombinationden ärdennabeskrivningen ärden bästa att avenav
ocksåslutligen ävenvinst.kvarhållen Denyernissioner och att ommenar

finansieringentotalaandel densmårelativtnyemissionerna är avsom
litenskulleutdelningsskattenautomatisktinnebär inte detta att vara av

betydelse.
årendata föramerikanskaundersökning pårefererarPoterba 1987 en
ochutdelningarsamband mellannegativtoch timer1935-1986 ett

traditionellaför denstödvilketutdelningsskatt, är ett synen.
påhelt och hålletgrundar sigmodellbyggerNadeau 1988 somen

fördirekt användsdärför inteoch testaden traditionella attsomsynen
undersökning,visar hanstillämpbar. Däremotvilken teori är somsom

utdelnings-1934-1980,periodenunderomfattar amerikanska data att
känslig förtotala vinsterandel ärkvoten utdelningarna avsom

stödskullevilketreavinstskatten,ochförändringar i utdelnings- ettvara
teorin.för den traditionella

finansieringvalföretagsamerikanskahurAuerbach 1984 studerar av
i ekonomin. Hansvinstnivånsarnvarierar medunder perioden 1958-1977

vinstnivå,till högkoppladestarktnyernissionerresultat indikerar äratt en
ñnansieringsformtillgriper dennaendastbetyda företagenvilket skulle att

skulletraditionellaEnligt dendå kvarhållna vinster har uttömts. synen
nyernissionervinstnivån eftersomoberoendefinansieringssättet avvara

Auerbachlika kostsamma.betraktasoch kvarhållna vinster noterarsom
kapitalinkornstbeskattningpersonligaockså aktieägarnashöjningar iatt

dentill dettaOrsaken ärpå bolagen.sänker avkastningskravet att
placering-frånkan fåaktieägarenalternativa nettoavkastningen t.ex.som
aktier ochavkastningskravetpåverkarvilketi obligationer sjunkerar

investeringarna.därmed stimulerar
uppköputsträckningi vilkenundersökerBagwell Shoven 1989 som

80%USA bestodmed utdelningar. Iföretag jämförelseförekommer iav
oräknadeutdelningar år 1977 räntorhushållencash flow tillav av
sambandlikvider i40% år 1986. Restenmedan sjunkit tillde hade var

utgår ifrånfrån hushållen. Denmed övertagandet aktier attsynennyaav
och inteutdelningrubricerasåterbetalning aktiekapital somsomav

liggadärför kommerq-värdetreavinst för ochägaren attpermanentatt
beskattashushållen likvidererhållerunder vid uppköpMen somsom

utdelningsbeskattningen. Ett fundamen-reavinster kringgåsoch därmed
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talt antagande ligger till grund för den skulle därmedsom nya synen
Problemet enligt denär även traditionella borde före-attraseras. synen

enligt föriättama inte dela någonting itagen stället sigägnaut utan att
till hushållen signalera hur lönsamheten bedöms internt företagsled-av
ningen uppköp företag,göra eftersom detta billigareärattgenom ettav

kanaliserasätt likvida medel till hushållen.Tilläggas kanatt enligtävenatt
Treasuryrapporten har andelen uppköp i förhållande till utdelningarna

stor.under andra hälften 80-talet varit mycketav
Bolster Janjigian 1991 fokuserar intresset hur 1.160 amerikan-

ska företag förändrade utdelningsbeteende den amerikanskag.a.
skattereformen 1986. De frågar sig för det första relativförändringenom
mellan utdelnings- och reavinstskatten har påverkat företagen så deatt
delar tidigare och förän det andra hur börskursemaut reagerade dåmer
det blev känt hur den slutliga skattereformen skulle De kommerut.se
fram till de inte kan fastställa något ändrat utdelningsbeteende.att
Däremot säkerställer de aktier i bolag, tidigare hade högatt som en
utdelningskvot kraftigare aktier i bolagän med låg utdelningskvot.steg
Av intresse börsen reageradeär i juni 1986 medan reformens slutligaatt
utseende presenterades i augusti.
I Treasuryrapporten redovisas mängd studier kring fråganen om

skatternas effekter på utdelningarna. Poterba estimerar utdelningarnat.ex.
andel vinsterna till 0.46 under 50-talet, 0,40 under 60-talet ochsom av

0,45 under 70-talet. I och med skattereformema 1981 och 1986 skärptes
beskattningen reavinster relativt utdelningar vilket ledde till stegradav en
utdelningskvot till 0,61. I princip redovisar alla dessa studier att
utdelningarna känsliga för förändringarär i utdelningsbeskattningen vilket

synen.stödär för den traditionellaett
I används också beräkningsmodell avseende kapitalkost-rapporten en

nadema för lånefmansiering relativt nyemissioner. Kapitalkostnadema
sjunker allmänt med de olika integrationsförslagen vilketsett tolkas som

effektivitetsökning. Resultaten kan kortfattat sammanfattasen attsom
utdelningarna skulle stiga liksom Soliditeten fast iäven tämligen liten
utsträckning.

25Se sid 117 i Treasuryrapporten.
27Se sid 117 och fotnot 31 i Treasuryrapporten.
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bolagensroll förDubbelbeskattningens3

expansionsmöjligheter
dubbelbeskattningensgällandesynpunkterredovisaskapiteldettaI

risktagande.dels påi företag,och tillväxtnyföretagandedels påeffekter
relaterademånde i visssig ärförfrågor hanterastvå trots attDessa var

varandra.till

nyföretagandetDubbelbeskattningen och3.1

bildasföretagtillorsakenteori att3.1.1 En nyaom

investeringarviatillväxtenbeskriverq-teorinTobinstraditionellaDen
förklaraföremellertid användas ävenkanföretag. Den attexisterandei

upp. framgåttköps Somgamlavarföruppstår ochföretagvarför nya
q-värdetså längeinvesterarföretagenteorinkapitel 2 förutsäger attav
detviddisinvesterarjämviktsvärde ochlångsiktigasittligger över om-

förväntadedenuttryck föratt q-värdetpå ärberorfallet. Detta ettvända
kostnaden förjämfört medinvesteringenmarginellai denlönsamheten

skatte-avhängigakostnadenoch ärlönsamhetenBådeinvesteringsvaran.
utformning.systemets

idéerinvesteringar. DessaidéerifrånutgåLåt att genererar nyanyaoss
existerande företaginomansträngningarresultattillkommer ett avsom

antingengäller de kandeFörprivata innovatörer. atteller senareav
existerande.till redaninnovationersinasäljaföretag ellerstarta nya

i finans-komparativ fördelharexisterande bolagAntag att ennu
kvarhållnakan användadeinvesteringieringen attgenomav en ny

måstebolag,nystartadeskillnadlånefinansiering tillellervinster mot som
finansieringskälla. skulle innebäraDetta attnyemissionerlita som

leda tilloch aldrigexisterande bolagtillsäljasalltid bordeinnovationer
falletinteempirisktvarför detta ärtillhypotesstartades. En settatt nya

sökkost-förekomstenpsykologiska faktorerförutomkan avvara--
finna innovatörerna,företag iexisterandehos attnader termer av

liksom företagensmed demlösningarförhandla framförkostnader att
innovationerna vilkahanteringenkringtransaktionskostnader samman-av

viss nivåfinansieringen vidifördelenkomparativadengör entaget att
kommer dåuppvägd dessa. Detkostnader kommerpå andra att avvara

säljaföretag änför innovatörenlönsamt attatt starta ett nyttatt mervara
existerande.till redaninnovationen ett

28 nyföretagandeifråni King 1989. Här bortsesfördaTeorin påbygger resonemang
vantrivsblivit arbetslösa,för deindividertillkommer startar eget attattgenomsom härtill knappastkanskattesystemetliknande. Orsakentidigare och ärpå sitt arbete att
ändringegenföretagande,dvs.anställning tillfrånuppgift stimulera bytetillha ettatt

effektivitetshöjandeVisserligen kan dettaorganisatorisk form för arbetet. varaav
det kan ocksåförändras, tvärtommänniskors drivkrafter genomvaraatt mengenom vidförloradeorganisation vilka gårifinns skalfördelar arbetetsdet s.k.att

ngystartandetföretag.av
2 finansiering medkostnaden förpåkomparativa berofördelenDen attantas

i möjlighetenvinster beståkanför kvarhållna ävennyemission högre denär än men
riskkapital.förinternationella marknadensig på denfinansieraför företag attstora
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Dubbelbeskattningen i detta sammanhang den faktorutgör som
påverkar förekomsten den komparativa fördelen finansieringen.i Omav
det så kvarhållna vinster billigareär skattesynpunktär nyemis-att änur
sioner frnansieringskälla grund lägre effektiv skattesatst.ex.som av
på reavinster jämfört med utdelningar, skulle avveckling dubbelbe-en av
skattningen eliminera denna komparativa fördel med effekten antaletatt
nystartade företag blev fler. samhällsekonomiskt skulle detta medförasett
inbesparade kostnader kring exploateringen innovationer och på siktav
sannolikt stimulera konkurrensen i företagssektom åtföljandemed positiva
välfardseffekter via ökat företagantal i ekonomin.ett

3.1.2 Finansieringen företagav nya

fundamentaltEtt antagande för slutsatsen i föregående avsnitt attvar nya
företag finansieras med nyemissioner. Med tanke diskussionen kring
den och traditionella på den marginella investeringensnya synen
finansiering i kapitel 2 redogörs här för likheter och skillnader i
uppfattningen hur nyföretagandet påverkas beskattningensom av
utfonnning.
Enligt den sker nyemissioner främst då företagnya synen nystartas.

Dessa kommer nyenrittera aktier och investera så länge q-värdet påatt
den marginella investeringen Eftersom de måsteär större än lita
finansiering via nyemissioner de för dubbelbeskatt-antas utsattavara
ningen utdelningar. Detta gäller dessa inte betalasäven förränutav om
företaget slutat tillväxa och därigenom har kvarhållna vinster som
överstiger investeringsbehovet. Vid lättnad dubbelbeskattningenien av
utdelningar skulle således avkastningskravet från sida sjunkaägamas och
antalet nystartade företag bli fler.
Det traditionella kan i dettasynsättet sammanhang behandlas tämligen

kortfattat. Utgångspunkten här alla företag harär behovatt attav
utnyttja nyemissioner finansieringsforrn. Detta gäller särskilt försom
nystartade bolag. Det då omedelbart klart lättnadär i dubbelbe-att en
skattningen såväl utdelningar kvarhållna vinster sänkerav som av-
kastningskravet på investeringar, höjer investeringsnivån och ävennya
påverkar nyföretagandet positivt. Slutsatsen såledesär nyföretagandetatt
skulle öka såväl enligt den traditionelladen grundnya som synen av

lindring i utdelningsbeskattningen.en
Några ytterligare kommentarer på sin plats i dettaär sammanhang.

Det otvivelaktigt såär nystartandet aktiebolag fordrar åtmin-att attav
det lagstadgade minsta aktiekapitalet nyernitteras.stone Den fråga som

intressantär emellertid i vilken mån förär investeringarnamer ett
ytterligare nödvändigt riskkapital kan undgå dubbelbeskattningen genom

det rubriceras lånat kapital. såI fall skulle lättnadatt utdelningsbe-en av
skattningen ha liten effekt på nyföretagandet. Frågeställningen i huvud-är

30Diskussionen bygger i hög utsträckning på Zodrow 1991.
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för detföretag däroch medelstora ägarna ärför småsak relevant utsatta
dubbelbeskattningen.iledetandra

riskkapital förformellt benämnamöjligtdetUppenbarligen är settatt
förhindrar s.k.lagstiftningenfinns regler idet intekapitallånat somom

mindre klart denicke destobolaget.underkapitalisering Det är attav
kandetta inteenkelbeskattaderhållas sättavkastning kan varasom

erhålla överavkastningMöjlighetennorrnalavkastning.högre än att
förtäckt utdelning.reglerförhindradenkelbeskattad omgenomvarasynes
riskanpassad, dvs.normalavkastning kunnatordeTeoretiskt sett vara

ändå blihög ochinvesteringar kantill riskablapå lånräntesatsen vara
vad begreppetfrågangrunden gäller detta räntaenkelbeskattad. l rentom

detproblem löstsdettatillämpningen harVidjuridiskt attgenomavser.
framtida vinsten ochberoende denkriterietavgörande räntan ärär avom

särskilt långivarengällervinstandelslån. Dettai praktiken utgör ett om
företaget.intressegemenskap medi ägarenär av

kringgåmöjligtdetföljaktligen ärSlutsatsen ävenär attatt om
riskkapital för lånbenämnakapitaldubbelbeskattningen atteget genomav

för Mednorrnalavkastning lån.tillsannolikt endast skekan detta upp
sitt risktagandebegränsarandra långivarepå banker ochtanke att genom
räntenivåer kandeutlåningensäkerheter eller ärbegäraatt somransonera

harDubbelbeskattningenbegränsade uppåt.enkelbeskattade,erhållas
förhöja avkastningskravetgällerinverkan då detdärför särskilt attstor

riskabla investeringarna.de mer
Ännu dubbelbeskattningen det faktummedförknippat utgörfenomenett

möjligheterföretag har mindremedelstora än ägaretill små ochägareatt
påi bolaget. berorpå kvarhållna vinster Dettaföretag levatill attstora

iförstnämnda företagen deaktier i de änsvårare belånadet är attatt
icke-likvid. Därmedsådana aktiermarknaden fördärför ärattsenare

jämfört medtill mindre företagdubbelbeskattningendiskriminerar ägarna
Ägaren antingen låtaord inför valetställs med andraföretag.större att

sälja aktierna hanutdelning ellerbetala högbeskattadbolaget ut om
konsumtion.medel för privatbehöver

företagtillväxtföretag och3.1.3 Finansieringen mognaav

marginellasinafinansieraTillväxtföretag enligt denantas nya synen
ochmindrevinster lmed enbart kvarhållna är äninvesteringar om q

nyemitteratkvarhållna vinster ocheventuellt kombination avgenom en
vidtasenligt q-teorininvesteringardå Noterakapital är större än attq

investeringen överstiger detsist gjordaavkastningen på denså länge
enligt den Dettamindre llångsiktiga q-värdet, är än synen.nyasom

marginellanyernissioner försvårt användainnebär bolagen har attatt
finansieras medföreträdesvis kommerinvesteringar och dessa attatt

så de kvarhållnaSkulle det emellertidkvarhållna vinstmedel. attvara
riskkapital på grundförslår till täcka behovetvinsterna inte att avav
företag också tillgripadessastark tillväxt i investeringarna nödgas

finansieringsform.nyemission som
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Detta innebär utdelningsbeskattningen påverkaratt dessa företag på två
Det förstasätt. de kvarhållnaär när vinsterna inte räcker till, vilket leder

till avkastningskravet på denatt marginella investeringen drivs medupp
åtföljande lägre investeringsnivå. Det andra viaär indirekt effekten som
består i i sig beroendeär skattesatsenatt på utdelningar eftersomq av q

l-tdiQl-tg. En ändring i beskattningen framtida utdelningarav
medför därför långsiktigt q-värde.ett Detta påverkarnytt emellertid
enligt den inte investeringarna i den mån kvarhållna vinstmedelnya synen
existerar i företagen. En lättnad i utdelningsbeskattningen innebär i
princip den latenta skatteskuld finnsatt vinster behållitsattsom genom
i företaget i stället för delas blir lägre, dvs. lättnadenatt kommerut att
kapitaliseras i aktieprisema.
Eftersom nyemissionema inte påverkas lättnaden i utdelningsbe-av

skattningen mängdenär aktier konstant och oberoende hushållensav
reaktion. Det innebär det fördesatt i kapitel 2 förresonemang som
anpassningar i ägandet mellan inhemska och utländska ägare tillämpligtär

här.även
För företag gäller de har kvarhållna vinstmedelmogna att som

överstiger ñnansieringsbehovet de lönsamma investeringsprojekten deav
avkastning överstiger q. Vinstmedel kommersom ger en därförsom att

Ävendelas i detta fall medför lättnadut. i utdelningsbeskattningenen en
kapitaliseringseffekt, torde sakna betydelse för investeringsnivån.som
Enligt det traditionella krävssynsättet också för tillväxtföretag och

företag investeringar finansierasatt med åtminstonemogna viss andelen
nyemitterat kapital. slutsatserna för dessa företag skiljer sig därför inte
från de gäller för nystartade.som
Som i kapitelnämnts l distinktionär mellan passiva och aktivaen

investerare användbar. Dessa båda är särskilt intresse igrupper av ett
läge då företag vill expanderaett och då detta måste ske tillskottgenom

kapital. Den fråganytt det gäller huruvidaav är dubbelbeskattningnu
påverkar möjligheterna dessa iatt någon förändradengagera grupper
utsträckning jämfört med enkelbeskattning.
Per definition gäller de passiva investerarna vill finnaatt lönsamma

investeringsobjekt för sitt riskkapital obenägnaär blanda sig iattmen
styrandet företaget. Vi kan enklast beskriva deras deltagandeav i
företaget grundat på vinstandelslån. Detta harsom ett egenskapen att ge
investeraren den flexibilitet i placeringshorisonten han önskarsom
samtidigt han eller hon får avkastning relaterad tillsom bolagetsen
vinstutveckling. På så kan ocksåsätt den ursprunglige fåägaren nytt
riskkapital och samtidigt behålla kontrollen bolaget.över Problemet med
dubbelbeskattningen denär passive investerarensatt avkastning blir
beskattad ränta.utdelning och inte Därigenomsom kommersom
dennes avkastningskrav öka grund denatt skattekilen,större vilketav
får negativ inverkan på möjligheten för bolageten expandera.att

3 En viss del avkastning kan möjligtvis bli beskattatav ränta, det ärsom menointressant för vår diskussion eñersom intresseradeår hur beskattningenavpåverkar riskkompensationen inte normalavkastningen.
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dubbel-utgöraktiva investerareanlitandetgällerdetDå externaav
detfalli detta ärorsak,nackdelocksåbeskattningen mensammaaven
denpåverkarfaktorerandrahandförsta äridetrimligt somanta attatt

Skallexpansion.vidarebeslutinnovatörensägarensursprunglige om
eller heladelsläppamåste hanaktiv investerare endenne enengagera

sig.ifrånmakten
aktivedensammanhanget ärbeakta i attfaktorYtterligare atten

köpeskil-bestämmaangelägetdetfinnergånger attmångainvesteraren
framtidaberoendebolagetaktier iövertagandetvid avlingen somav

innovatörenägarenursprungligedensåledesblir enfalldettavinst. I
aktivetill denvinstandelslån nyeinvesterare ettpassiv att gegenom

investeraren.
företrädesvis ärdessainvesterare äraktiva mognaUtmärkande för att

dubbelbe-idessutom,ochlikviditetpå etttillgångmed godföretag
i finans-fördelenkomparativaomtaladedenskattningssystem, ovan
optimaluppnåttharföretagtypiskt större enDettaieringen. är sett som

kostnadsbildenlångsiktigatill denförhållandeiproduktionnivå på sin
produkter. Derasursprungligasinavaddärför slutat växaoch avsersom
tillväxtföretag.företagandrauppköp t.ex.ställetsker itillväxt avgenom

fördelar ikomparativaderasviadärigenombidrarDubbelbeskattningen
debekostnadpåökarföretagmängdentill avfinansieringen storaatt

samhällsekonomiskUrmedelstora.blimöjligheterföretagensmindre att
konkurrenseneftersomeffekticke-önskvärddetsynpunkt vara ensynes

sker.uppköpdåhämmasföretagmellan

risktagandeoch3.2 Skatter

risktagandetpåeffekterDubbelbeskattningens3.2.1

inverkardubbelbeskattningenvad månifråganföljandedetI penetreras
enkelbeskattningssystem.jämförtriskytterligare ettbeslutetpå att ta

fokuseradesavsnittföregåendeidiskussionensig ifrånskiljer somDetta
skedeni olikafinansieringpå företagenseffekterdubbelbeskattningenspå

riskbenägenhetenvad månibeaktaexplicitlivscykelderas attutanav
påverkas.

totaladetpåverkakanbeskattningenklarlagtlängesedan attDet är
därsituationuppåt. medbeskrivasenklastkanDettarisktagandet en

riskfri.ochriskabeltillgångar,två olikaikan placera enkapitalägaren en
risktagan-visstvidavkastningenförväntadeden ettvisagår dåDet attatt

medgår ävenskatterhålla attkanplacerarende utan genererasom
kapitaletandeldär störreportföljanpassningskatten avengenom en

ökarrisktagandetsamhälleligaDettillgången.riskablai denplaceras
placeringenisleepingkommer partnereftersomdärmed attstaten vara

skatten.opåverkatförblirprivatadetmedan av
risktagan-innebär dettaanalystidigare atttill denOmsatt omtypen av
liktydigtdetdubbelbeskattningen ärilättnaduppåtpåverkasdet enav

32 1983.Stiglitz1944. Se ävenMusgraveDomar
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med avkastningskravet på deatt marginella investeringarna sjunker. Detta
skall tolkas risktagandet ökar påatt grund skattsom skattenav en om
antingen höjer den förväntade avkastningen vid given risk eller sänkeren
risken vid given avkastning.en
Om det såär deltar sleepingpartneratt staten i hushållenssom

placeringar endast på villkor delar vinstermen att staten förluster,men
innebär detta uppenbarligen hushållen inte får någon förmån,att som
uppväger kostnaden för ha med. Ettatt staten asymmetriskt system
missgynnar därför risktagandet jämfört med symmetrisktett system.
Effekten kvoteringar och andra begränsningar i förlustutjämningenav är

ihop fördelningenatt för den förväntade avkastningenpressa uppifrån
med resultatet den förväntade avkastningenatt sjunker proportionellt sett

risken.än Notera dock asymmetrierna kanmer slå hårdastatt projektmot
med låg risk eftersom hela fördelningen för den förväntade avkastningen
förskjuts bort från asymmetrierna riskablare investeringen
Sannolikheten för drabbas asymmetriatt minskar således medav en
ökande risk även fördelningen blir utspridd. Det därförom är frånmer
teoretisk synpunkt klarlagt avvecklandet asymmetrisktettom av system

risktagandet.i sig ökar
Närmare bestämt kan effekten borttagen skatt enligt ekonomiskav en

analys delas i två delar, inkomst- och substitutionseffekt.upp en en
Inkomsteffekten hänförligär till den skattskyldige bliratt rikare då
beskattningen sänks därför hans förväntade inkomstatt blir högre eller
för inkomsten realt blivitatt värd till följdsett prissänkningarmer av som
beror på de avvecklade skatterna. Substitutionseffekten har samband med

relativpriser mellanatt tillgångar förändras till följd förändringen.av
dettaI sammanhang beror inkomsteffekten antingen på en ren

förmögenhetsökning till följd windfall gains, vilket denav nya synen
förutser utdelningsbeskattningen lindras, eller påom grund denattav
framtida avkastningen blir Substitutionseffektenstörre. innebär däremot

aktieägarna iatt större utsträckning själva får bära risken för förluster än
tidigare och därför vill placera till säkrare objekt med åtföljande lägreom
efterfrågan på aktier.
Då det gäller inkomsteffekten kan denna gå vilket håll helstsom

beroende hur individemas inställning till risktagande förändras med
stigande förmögenhetinkomst. Vi kan alltså tänka den medförattoss att
risktagandet oförändratökar, minskar eller är Utgången kan grund
härav oviss då ihopväger både inkomst-vara och substitutions-man
effekt.
Ännu osäker blir analysen då försöker bedömamer det totalaman om

risktagandet i ekonomin skulle öka eller minska på grund borttagenav en
skatt. Här fokuseras allt döma intresset på huratt olikaav gruppers
inställning till risktagande Av betydelseut. är även skattesänk-ser att en

33Sandmo 1985 298.s.
Observera inkomsteffektenatt utvärderasvid de ursprungliga relativprisema vilketkan jämföras med situationen individen erhåller inkomstökningatt inte beroren sompå prisförändringar på tillgångarna.
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utgiftsminskning,ellerskatthöjningåtföljassannolikt måstening nuenav
effektsåha välåtgärd kankompenserande storframtiden. Dennaieller

skatten.ursprungligadenborttagandetrisktagandetpå avsom
utsträckning äni störreinkomsttagarehögregällerEmpiriskt attsett

tillgångar. tyda påskulle kunnaDetta attriskablaiplaceratandra har
förmögenhet enstigande störremedsjunkerriskaversionenrelativaden

ökning ividtillgångarriskablaiplacerasförmögenhetenandel enav
åldersberoendeemellertid delvissammansättningen ärPortföljdensamma.

ålder.medrisktagandetdå avtar
i hus-avspeglasrisktagandetdetsäkert ärintelikvälVi somvet om

till skattesystemetsanpassningdeteller ärportföljerhållens enom
avkastningenpåeffekterbeskattningens t.ex.minimeramöjligheter att

framförkapitalvinstertillgångariplacera genereraratt somgenom
portföljvalet.avkastning, avgörlöpande som

normalavkastningEnkelbeskattning3.2.2 av

dubbelbe-framgåttharkapiteli detta attdiskussionenfördadenAv
före-tillmed hänsynoklararisktagandetpå äreffekterskattningens

dubbelbe-gällerDessutomiasymmetrier attkomsten systemet.av
stimulerartillväxtföretagochnyföretagande samtmissgynnarskattningen

önskvärtneutralitetssynpunkt det attkringgåendeåtgärder. Urtill vore
tillåtminstonelånat,medkapitalbeskattningenlikställa uppegetav
isnedvridningarnatill dettaOrsaken ärnormalavkastning.för attnivån

relativaskulle denbestämtelimineras. Närmareskullefinansieringen
högreåtföljandemedförsvinnahar idaglånefmansieringfördel som

förkostnadersamhällsekonomiskalägreochi företagensoliditet
småi deinvesteringaravkastningskravenskulleSlutligenkonkurser.

investeringsvolym.åtföljande högremedsjunkaföretagenmedelstoraoch
skallriskkompensationfrågandockåterstårDet penetreraatt om

dubbelbeskattas.skalldenellerenkelbeskattas om

riskkompensationEnkelbeskattning3.2.3 av
CAPM-teorin deinvesteraretillersättningutgårs.k.Enligt den

delsriskfriadentill dels räntan,förhållandeimarknadernafinansiella
normalavkast-benämnavi kanriskfria räntan,risktagandet. Den som
riskkompensa-medani tiden,konsumtionavståpåprisetning utgör att

ochriskmängdenförstadentvå delar; är tasibenastionen kan somupp
denutgörsistnämnda komponentenrisk.på Denprisetandraden är
på-kanriskMängdenmarknaden.påriskpremien tasgenomsnittliga som

riskerslumpmässigatillgångarsindividuelladiversiñering såverkas attav

35 1992 11.Pålsson3021985,264, Sandmo1983Salinger Summers sss
35 1987.Elton-GruberibehandlasCAPM-teorin t.ex.
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elimineras medan hela marknadens risk inte kan elimineras den
risken.37systematiska

Ett fundamentalt antagande för teorin är marknadernaatt effektiva,är
vilket kortfattat uttryckt innebär ingen aktör tillräckligtäratt förstor att

påverka prisnivån och dessutom ingenensam har insiderinformation.att
I sådant läge uppstårett paradox såtillvida ingen systematiskten att kan
tjäna skaffa information.sig ytterligareattpengar genom Orsaken till
detta detär finns tillräckligt mångaatt aktörer på marknaden som
försöker göra sak och det endastär slumpmässigtsamma som en
investerare lyckas klå marknaden. Någonresten avkastning pâav

Åförmåga finns i detta läge inte. andra sidan gäller alla aktöreratt om
slutade skaffa sig informationatt skulle det plötsligt bli lönsamt göraatt
det.
Annorlunda det våraär antaganden den perfekta marknadenom inteom

håller. I detta läge kan det tänkas information endastatt delvis sprids till
hela marknaden och vissa placerareatt systematiskt lyckas erhålla en
överavkastning. Avkastningen kommer då i viss utsträckning beroatt på
förmåga och det kan motiverat beskatta den likvärdigtattsynas med
inkomst arbete dubbelbeskatta alltattav över normalavkastning.genom
Argumentet dockär inte giltigt för de inte har denna for-måga.som
Ett motiv för dubbelbeskattaannat riskkompensationatt kan attvara

har uppfattningen beskattningen stimulerarman att risktagandet enligt de
fördes under avsnitt 3.2resonemang Om detsom önskvärtovan. anses

med ökat risktagande i samhället dettaär sätt åstadkommaett det på.att
Ytterligare skäl för merbeskattningett riskkompensationenen ärav

skattefömiågeargumentet vilar på tanken skattesystemetsom att ses som
försäkringssystem därett de har med sina placeringartur börsom

beskattas medan de har bör erhålla subvention.otur Risktagandesom en
innebär utfalletatt normalt avviker frånpost utfalletsettex Omante.ex
marknaden perfektär beror avvikelserna på slumpmässiga inslag vilket
kan för statlig interventionett argumentvara förmåga intetrots att är
involverad.
Några de används för dubbelbeskattningargumentav riskkom-som av

pensation kan i viss mån användas den också. Omemot tror attman
risktagande, nyföretagande och innovationer påverkas nedåt be-av
skattningen det olämpligtär merbeskatta riskkompensationen.att Då blir
slutsatsen det är normalavkastningenatt börsnarare merbeskattas isom
förhållande till riskkompensationen.
Inte heller är skattesystemetargumentet skall fungeraatt för-som

säkringssystem oomtvistat i fall då individen frivilligtett väljer inatt
i risksituation. Särskilt gäller detta dåen marknaden själv erbjuder

37Detta beror på enskilda företags slumpmässigaatt risker okorreleradeär till skillnadfrån den systematiskarisken positivtär korrelerad för alla företagsom påmarknaden.Exempel på systematisk risk är ien räntan ekonomint.ex. stiger vilketatt påverkarvärdet på de allra flesta tillgångar nedåt.
Härmed information finns tillgänglig imenas form tidningar,som årsredovis-avningar, fundamentalanalyser Vi kan möjligen tolkaetc. detta det krävsattsom ettinfomiationssökande i syfte undgå förluster.att
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via olikarisktagandetanpassningexakttillmöjligheterindividerna av
optioner.försäkringssystem t.ex.som

norinalavkastningenkelbeskattningmedinnebärSlutligen avsystemett
förhandlingarvidkomplikationriskersättningdubbelbeskattningoch enav
avvikande.internationelltdeteftersom ärdubbelbeskattningsavtalom

olikavidrisktagandettillrelationiReal skattesats3.3
Skatteregler

vidrisktagandetmedvarierarreala skattesatsenhur denstuderasyftel att
Utgångspunktensimuleringsmodell konstruerats.Skatteregler harolika en

värdeniinsknings-skattemässigaefterbruttoavkastningenför denna är att
avkastningförväntadmednorrnalfördelad som gesm.m.avdrag är en

3%,antagitsharriskfriareala räntanDen varaCAPM-ansatsen.av
Standard-%.7riskkompensationengenomsnittliga% och deninflationen 4

17%. Genomtillangivits attmarknadsportföljen harföravvikelsen
lägreerhållesavkastninginvesteringens ettpåstandardavvikelsenvariera

betavärde äneller högre
redovisasresultatetutfall ochvarjeförberäknasreala skattesatsenDen

fullständigdubbelbeskattning,fullständigskattereglemaförfigur 3.1i
approxi-kanDubbelbeskattningregler.föreslagnaochenkelbeskattning

förutsättningenmed199328 attenligt Dsreglernatolkasmativt som
bolagsskattesats,25%innebärDettautnyttjas.kaninteAnnellavdraget

survavsättningsmöjlighet.ingenochkapitalinkomstskattesats25%
12,5% skattesatsutformatregler ärföreslagnaAlternativet som

25%ochkapitalinkomsterövriga25%utdelningar,ochreavinster
förkalkylenSlutligenArmellavdrag. ärochbolagsskattesats utan surv
ochutdelningarpåskattesats0% iberäknadenkelbeskattning genom

reavinster.
förlustutjänmingen;iasymmetriervissatillhänsynKalkylmodellen tar

påskatterestitutionbolagsskatt ingenföreunderskottmedgersålunda ett
avkastningnegativlångsiktigtolkasskallvilketbolagsnivå enomsom

ägarnivå kvoteraspåavkastningnegativvidgällerVidareföreligger. att
förföreträdesvisgiltigmodellen ärimplicerarDettaförlusten. att

beräkningbåde föranvändsModellenaktier. avmarknadsnoterade
figur 3.2.reavinsteroch3.1figurutdelningarskattebelastningen

antagitsägarnivåpåskattesatseneffektivadenharreavinstermedfalletI
regler. Dettavid föreslagna7,5%ochdubbelbeskattningvid14,5%vara

år.varjeaktieportföljen10% avyttrasantagande att avettmotsvarar om
20%på använts.bolagsskattesatseffektivgällerfallenbådaI att en

tillstandardavvikelsen39 1989DeRidder1991HanssonFrennberg angerresp. 9%. Medochtill mellan 6riskpremiengenomsnittliga21% den18 ochmellan samt någotperspektiv harlängreutvecklingextraordinära ett en80-talets setttillhänsyn ur
standardavvikelse valts.lägre
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Diagram 3.1 Real skattesats i förhållande till risk 4% inflation utdelnings--beskattning

l 20

1OO

Föreslagna
reglergg .

[gibbelbeskollninu
60-

40 -
| IEnkelbeskotining

20-

O
1åziéfzöz&#39;2Åz&#39;2áz&#39;3åz&#39;3éz&#39;4özoz

Som framgår figur 3.1 sjunker den reala skattesatsenav med tilltagande
risk vid samtliga modellerade regler. Det finns två förklaringar till detta.
Den första är de asymmetrier,att förutsätts existera, blir mindresom
verksamma högre den förväntade avkastningen dvs.är, vid högre risk.
Den andra inflationsbeskattningenär att blir mindre uttalad vid högre
risk. Kvoteringen ned till 0% reaförluster pâ ägarnivâav ger en
förväntad ökad skattesats på cirka 2% vid placering med genomsnittligen
risk jämfört med fullt avdrag, 100%.
Figuren visar vid risken 0 innebäratt dubbelbeskattning över 100%att
den reala avkastningen går i skatt.av Detta beror vid deatt antagna

skattesatserna blir den nominella nettoavkastningen i ägarens hand
1-O,25 1-0,25 0,56. Eftersom riskfri investering 7% enligten ger
CAPM-ansatsen blir den nominella nettoavkastningen 3,92% och den
reala -0,08%. Pâ motsvarande blirsätt riskfria investeringsamma utsatt
för 60% real skatt vid enkelbeskattning.
Den reala skattesatsen sjunker med ökande risk beroende på att

riskkompensation realär och inte för inflationsbeskattning.utsätts Denna
träffar i stället den riskfria räntan. Mer riskabla investeringar, som
förväntas högre avkastning blir därmed ige en genomsnitt mindre utsatta
för inflationsbeskattningen.
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reavinstbe-inflation4%till riskförhållandeiReal skattesats3.2Diagram -
skattning

80 -

70 Föreslagna
lerre59.

Dubbelbeskaflnin -59 .

40-

30 - Enkelbeskafinin
20 -

10 -

407.367.327.287.247.207.12216738%47.07.

skattesat-realadendettaenligtbordeenkelbeskattning resonemangVid
Förklaringenfallet.detta ärrisk,ökandemed%sig 25närma mensen
bolagsnivåpåförlustutjämningiasymmetriemadetill detta är antagna

ägarnivå.reaförlusterkvoteringenoch av
illustrerarskattesatsernarealadeberäkningvidriskBeaktandet avav
genomförskapitalkostnadsberälmingarsedvanligade somfaktumdet att

medtolkasKing-Fullertons börochmissvisandekanenligt ansats vara
försiktighet.vissen

4° bilaga.i dennakapitel 41984 ochKing-FulllertonSe
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4 Kapitalkostnaderna vid olika Skatteregler
4.1 Den använda kalkylmodellen

Den kalkylmodell används här bygger på King-Fullertonsom 1984.
Utgångspunkten är investeringatt bruttoavkastning,en genererar en
MRR, före depreciering står i konstant förhållande tillett tillgångenssom
ekonomiska restvärde. Om detta minskar med värdeminskningstakten,
och ökar med inflationen, kan bruttovinsten, från investerings-ett1r,
projekt därmed formuleras på följande sätt

14 e°54.1 v MRR du

där bolagsskattesatsenär och diskontering sker alla framtidaöver tid-1
punkter, med diskonteringsräntan, Nettonuvärdet, NPV,u, beräknasp.
nu som

4.2 NPV V I-A-

där I investeringsutgiftenär och A utgör nuvärdet dels framtida skatte-av
mässiga värdeminslcningsavdrag, dels andra former bidrag ochav av
skattekrediter i systemet.som ges

För den marginella investeringen där NPVO och I1 kr gäller
således att

4.3 V l-A

För given diskonteringsränta fixed-r fallet kanen den bruttoavkast-nu
ning denna investering måste avkasta beräknassom förstattgenom
utvärdera integralen 4.1 vilket ger

4.4 V 1-TMRRp+ö-7r

och därefter via 4.3 erhålla

4.5 MRR 1-Ap +ö-1r1-1

Detta såledesär den lägsta bruttoavkastning före depreciering som
projektet måste för NPV skall bli lika med O.att Eftersomgenerera även
kapitalets värdenedgång måste täckas avkastningskravet blir bruttoav-av
kastningskravet efter depreciering

4.6 MRR åp -
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medvarierakommeravkastningskravet typinnebär att avDetta att
varierar,värdeminskningstaktenekonomiskadeneftersomtillgång dels

skiljer sigvärdeminskningsavdragskattemässigaberoende pâdels att
ö0lagerinvesteringarförgällerSärskilt atttillgångar.mellan olika
eftervärderaslagereftersombeskattadeblirinñationsvinstermedan
ochlagerinvestering ärpå kronasInflationsvinsten 1FIFO-metoden. 7r

dågällerlagerinvesteringarFör attpå dennaskatten T1r.

Ö1-T+ö-7r+r7r1-A(p4.7 p -

ochför maskineravskrivningarna utgörskattemässigadeNuvärdet av
inventarier

j rap+arae°edu4.23 Ad
0

avskrivningstakten.stipuleradeskattelagenidendär ära

motsvarandemetod blirlinjärenligtskrivsbyggnader,För avsom
värde

L e°LpLe°du ra1L49 Ad T

på.avskrivasfårbyggnadenantal årdetdär L är som

investeringsut-frånavdragbeaktatsharAnnellavdraget, Aa ettgenom
följandepå sättberäknatsochnuvärdemed dessgiften

Th1-e°(P+Ö-7r)) AeP+Ö-7rp Ad1-4.10 Aa

och Aeårutnyttjandetprocentuellagenomsnittligah detdär är per
iharhvärdeminskningen.ekonomiskadennuvärdetöö+p är av

6%.tillkalkylen bestämts

bestäms.diskonteringsränta,företagetsbeskriva huråterstårDet p,att
bolagsskattefteravkastningnominelladen lägstatolkaskanDenna som
avkastningerhållaskallförmåste ägarnaföretaget att engenererasom
innebäraltemativavkastning. Detta attderasminst likaär stor somsom

påmedför dettanyemissionVidförutsätts.kapitalmarknadsjämvikt
nominelladen räntan,ii1-m där ärpl-rndmarginalen mdatt

påmarginalskattesatsenochutdelningarpåmarginalskattesatsen m
innebärränteinkomster. Detta att

41 modellering.förklaring till denna323 förKing-FullenonSe ens.,
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4.11 il-ml-mdp

Med skattesats på ränteinkomster utdelningar medsamma är andrasom
ord i för nyemissionsñnansiering.p

Vid lánefinansiering gäller företaget har avdragsrättatt för ränteut-
gifter. Långivarens avkastningskrav i eftersomär detta denär bästa
alternativa avkastning denne kan få. Kostnaden för företaget därförär

4.12 114p

Vid finansiering med kvarhâllna vinstmedel gäller bestäms delsatt p
den marginella skattesatsen på ränteinkomster, delsav den effektivaav

z.marginella skattesatsen på kapitalvinster, Denna i sigär beroende
den genomsnittliga innehavstiden för aktien. kalkylemaI harav denna tid
till 10 år.satts

4.13 i1-ml-zp

Finansiärens reala altemativavkastning kan uttryckas som

4.14 i1-ms 1r-

Detta innebär den totala skattekilen kan uttryckasatt och attsom p-s
den effektiva marginalskatten blir

4.13 p-spt

Kalkylema utgår ifrån den nominella marknadsräntanatt given.är
Detta kan tolkas räntenivån i Sverigeatt från utlandetsom ges som en
funktion realt avkastningskrav med tilläggett för inflationstakten,av dvs.
i där realräntan.är Eftersom+ marginalskattesatsemar varierarr1r,
mellan olika innebärägare, detta nettoavkastningen frånatt olika
placeringar densammaär för och ägare varierar mellanen samme men
agare.

4.2 Kalkylresultaten

Resultaten redovisas i tabellerna 4.1- 4.6. Till skillnad från redovisningen
i kapitel 12 i utredningsbetänkandet länmas här också uppgifter hurom
skattekilama fördelar sig vid investering i olika tillgångsslag. Dessutom

skattesatserna vid olikarapporteras inflationstakter.

42Se Lindberg Söderstens.l7 för motivering till dennaformulering.en
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olikaSverige vidinyinvesteringarpåavkastningskrav4.1 RealaTabell
0%intlationstakt3% ochRealräntaSkatteregler.

FullständigFöreslagnaDs
enkelbesk.regler199328

Bolagsnivå
3,43,43,3bolagsnivåGenomsnitt

Tillgángxslag
3,13,13,1Maskiner- 3,43,43,4Byggnader- 3,63,63,6Lager-

Finansieringsform
2,82,82,8Lån- 3,73,73,7inkomstKvarhållen- 3,73,73,0Nyemission-

Ägarnivå
2,83,03,2Genomsnitt hushåll

2,82,82,8Lån- 2,83,13,5inkomstKvarhållen- 2,83,23,0Nyemission-
3,43,43,3Skattefria stiftelser
3,23,33,3Pensionsfonder
2,93,33,2K-försäkringLivbolag

olikaSverige vidinyinvesteringarpåavkastningskrav4.2 RealaTabell
4%inflationstakt3% ochSkatteregler. Realränta

FullständigFöreslagnaDs
enkelbesk.regler199328

Bolagsnivå
3,63,63,5Genomsnitt bolagsnivå

Tillgångsslag
3,23,23,2Maskiner- 3,53,53,4Byggnader- 4,14,14,1-Lager

Finansieringsform
2,22,22,2Lån- 4,44,44,4inkomstKvarhållen- 4,44,43,1Nyemission-

Ägarnivå
2,22,63,0Genomsnitt hushåll

2,22,22,2Lån- 2,22,83,5inkomstKvarhållen- 2,23,13,1Nyemission-
3,63,63,5stiftelserSkattefria
3,13,43,3Pensionsfonder
2,53,23,1K-försäkringLivbolag
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Ihbell 4.3 Reala avkastningskrav på nyinveaerlngar 1 Sverige vid olikaSkatteregler. Realränta 3% och inflationstakt 8%

Ds Föreslagna Fullständig
199328 regler enkelbesk.

Bolagsnivå
Genomsnitt bolagsnivå 3,6 3,6 3,6Tillgångsslag

Maskiner 3,1 3,2 3,2- Byggnader 3,2 3,3 3,3- Lager 4,6 4,7 4,7-
Finansieringsfbnn

Lån 1,5 1,5 1,5- Kvarhållen inkomst 4,9 4,9 4,9- Nyemission 3,3 4,9 4,9-
Ägarnivå
Genomsnitt hushåll 2,6 2,0 1,5

Lån 1,5 1,5 1,5- Kvarhållen inkomst 3,2 2,3 1,5- Nyemission 3,3 2,9 1,5-
Skattefria stiftelser 3,6 3,6 3,6
Pensionsfonder 3,2 3,3 2,8Livbolag K-försäkring 2,8 2,9 1,9

Tabell 4.4 Reala effektiva marginalskattesatser 70 på nyinvesterlngar i Sverigevid olika skatteregler. Realränta 3% och inflntlonstnkt 0%

Ds Föreslagna Fullständig
199328 regler enkelbesk.

Bolagsnivå
Genomsnitt bolagsnivå 10,0 11,0 11,0lillgdngsslag

Maskiner 3,5 4,5 4,5- Byggnader 10,8 11,8 11,8- Lager 16,6 17,5 17,5-
Finansieringsform

Lån -8,2 -8,2 -8,2- Kvarhållen inkomst 19,2 19,2 19,2- Nyemission -0,8 19,2 19,2-
Ägarnivá
Genomsnitt hushåll 30,1 24,6 18,8

Lån 18,8 18,8 18,8- Kvarhållen inkomst 36,0 27,4 18,8- Nyemission 24,4 29,1 18,8-
Skattefria stiftelser 10,0 11,0 11,0Pensionsfonder 17,1 18,0 13Livbolag K-försäkring 26,0 26,8 17,0
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Sverigeipå nyinvesteringar%marginalskattesatsereffektiva4.5 RealaTabell
inilationstakt 4%3% ochRealräntaskatteregler.olikavid

FullständigFöreslagnaDs
enkelbesk.regler199328

Bolagsnivå
15,915,914,4bolagsnivåGenomsnitt

Tillgángsslag
6,76,75,0Maskiner-- 13,613,612,0Byggnader- 27,727,7[64Lager-

Finansieringsform
-37,8-37,8-37,8Lån- 331,31,331,3inkomstKvarhållen- 31,331,33,0Nyemission-

Ägarnivå
42,651,658,6hushållGenomsnitt

42,642,642,6Lån- 42,655,364,7inkomstKvarhållen- 42,659,859,6Nyemission-
15,915,914,4stiftelserSkattefria
22,730,228,9Pensionsfonder
34,849,748,7K-försäkringLivbolag

Sverigeipå nyinvesteringar%marginalskattesalsereffektivaReala4.6Tabell
8%inilationstakt3% ochRealräntaskatteregler.vid olika

FullständigFöreslagnaDs
enkelbesk.regler199328

Bolagsnivå
17,517,515,7bolagsnivåGenomsnitt

Iillgångsslag
6,06,03,8Maskiner- 8,78,76,6Byggnader- 35,635,634,4Lager-

Finansieringsform
-l06,9-106,9-l06,9Lån- 38,738,738,7inkomstKvarhållen- 38,738,710,5Nyemission-

Ägarnivå
82,887,590,4Genomsnitt hushåll

82,882,882,8Lån- 82,889,092,3inkomstKvarhållen- 82,891,492,5Nyemission-
17,517,515,7Skattefria stiftelser
29,338,937,4Pensionsfonder
57,572,171,3K-försäkringLivbolag
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4.3 Känslighetsanalys

Eftersom flertal olika studier tidigaregjorts avseende de marginellaett
reala skattesatserna användningmed realräntor varierarmen av som
mellan 3 och 5% det motiverat undersöka iär vad mån de fram-att
räknade resultaten känsliga för den realräntan.är Därförantagna
redovisas i tabell 4.7 jämförelse mellan de genomsnittliga skattesatser-en

vid realräntorna %4 och dels på bolagsnivå,5 dels på hushållsnivá.na
framgårSom tabellen minskar skattesatserna generellt med densettav

realräntan. kan förklaraDetta varför resultaten i denna studieantagna
skiljer sig från andra där högre realränta antagits.en

Ihbell 4.7 Jämförelse resultat vid olika realräntor. 4% intlationstaktav

Realränteantagande

% %3 4 %5

Ds 199328
Bolagsnivá 14,4 13,8 13,6
Hushållsnivå 58,6 50,5 45,7

Föreslagna regler
Bolagsnivå 15,9 15 14,7
Hushållsnivå 51,6 43,9 39,5

Fullständig enkelbeskatming
Bolagsnivå 15,9 15,1 14,7
Hushållsnivå 42,6 35 32
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slutsatserochSammanfattning5

investerings-aktiebolagensdels huranalyserastudienmed ärAvsikten att
bolagsvinster,dubbelbeskattningenpåverkasfmansieringsvaloch avav
risktagandeochnyföretagandepåinverkardenutsträckningdels i vilken

in-bolagensavkastningskraven påberäknaslutligen även attsamt
småeffekternauppdelningskatteregler. Enolikavidvesteringar av

förstaDenföretagrespektive görs.företagmedelstoraoch stora gruppen
riskkapital. Deanskaffningekonomi för storasluteni avenageraanses

ochvärldsmarknadenpåriskkapitalanskaffa sittdäremotkanföretagen
ekonomi.modell öppenbeskrivs med översituationderas enen

ställsavkastningskravdetinvesteringsvolymen ärförAvgörande som
dettainverkarDubbelbeskattningeninvesteringarna.marginelladepå

kapital.medfinansierasinvesteringenendast egetavkastningskrav om
investeringarlåneñnansierarleavkastningskravetmedförDetta att

gällerDå detdubbelbeskattningen.ilättnaderallspåverkasknappast av
teoretiskadet tvåkapital finnsmedfinansierasinvesteringar egetsom

utdelningsbeskattningenilättnaderpå huravseendemedinriktningar
kvarhållnaanvänderföretagens.k.inverkar. Den attantarsynennya

räckerintedå dessanyemitteraroch endastfinansieringskällavinster som
utsträckningi litendärmed endastkommerUtdelningsbeskattningentill.
kapitaliserasFörändringar i denekonomin.delen irealapåverka denatt

ellerpåfinansieraslättnad måsteEftersom ettaktiepriserna.ii stället en
olämpligutdelningsbeskattningenlättnad ibetraktassätt ursomannat en

välfärdssynpunkt.
förnödvändigautdelningarifrån ärutgårtraditionellaDen attsynen

finans-användsnyemissionochfunktionssättaktiemarknadens att som
utdelningsbeskattningenförändring iregelmässigt. Enieringskälla

påinverkainvesteringarföretagensdärmed attpåverkar av-genom
medjämförtmindreblirKapitaliseringseffektenkastningskraven.

enligt denförutsägelsen synen.nya
vinst påkvarhållenbeskattningeninverkarEnligt båda ansatserna av

vinstkvarhållendubbelbeskattningenlättnad iavkastningskraven. En av
stimulerasåledesägarnivå skullebolagsnivå ellerantingen på

detmedan ärföretagenmedelstorade små ochuppåt förinvesteringarna
effekt på denförutdelningsbeskattningen harilättnadosäkert vad enmer

ekonomin.reala
blirekonomi,i öppenföretagen,deFör antasstora enagerasom

lättnadenavgörande betydelse. Omlättnadenutformningen somgesavav
ställsavkastningskravetmedföradettautdelningsavdrag kan att somett
flergenomförakanbolagensänks ochfinansiärerfrån utländska att
intelättnadenemellertidförutsätterinvesteringsprojekt. Detta att

aspektYtterligare ärlagstiftning.internaandraomintetgörs staters enav
dennanyemissionfinansiering viautdelningsavdrag menatt ett gynnar

innebärvilketsällsyntdenfinansieringsform enligt attär synennya
utebli.kaninvesteringsresponsen

utländskadeägarnivå påverkas intepåsidanlättnaden å andraOm ges
såvidaavkastningskravheller bolagensoch inteskattesituationägarnas
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inte också utländska fårägare del i lättnaden via dubbelbeskattningsavtal.
Kapitaliseringseffekten kan i detta fall leda till inhemska hushåll köperatt

de utländska ägamas aktier i inhemska företag.upp Det därförär
sannolikare sådan lättnad medföratt ägarförändringaren änsnarare en
real påverkan på ekonomin.
Av kapitel 3 framgår dubbelbeskattningen kan inverkaatt bolagens

möjligheter till tillväxt. Argumentet detär riskkapital behövsatt försom
expansion inte kan i tillräcklig utsträckningen med hjälpgenereras av

kvarhållna vinster. I stället måste nyemissioner göras. Eftersom
avkastningen till ägarna någon gång skall delas kommer dubbelbe-ut
skattningen höja avkastningskravenatt uppåt. Tillväxt och expansion
försvåras därigenom.
Då det gäller beskattningens inverkan på risktagandet slutsatsernaär

Åoklara. Skatter inverkar två sätt. sidan sänks den förväntadeena
Åavkastningen på grund den. andra sidan sänks också riskenav

förknippad med tillgång eftersom medär och delaren staten den.
Investeraren kan på detta placera i riskablareagera attgenom mer
tillgångar och på detta kompenserasätt sig för den lägre avkastning som
förväntas beskattningen. Detta innebär detp.g.a. totala risktagandetatt
i ekonomin ökar. Denna slutsats kan behöva modiferas med hänsyn till
förekomsten asymmetrier i beskattningen mellan vinst- ochav för-
lustsituationer.
Av vikt är den reala skattesatsatt belastar avkastningen på in-som

vesteringar sjunker med ökat risktagande riskkompensationom anses vara
real avkastning och därför inte förär inflationsbeskattning.utsatt
I kapitel 4 genomförs kapitalkostnadsberäkningar för kunnaatt

analysera hur investeringsincitamenten påverkas förändringar iav
skattereglerna. Förslaget till lindrad dubbelbeskattning framförs isom
detta betänkande jämförs med dels förslaget i Ds 199328, dels fullstän-
dig enkelbeskattning. Resultaten visar de föreslagna reglernaatt skulle ge

förbättrad neutralitet mellan de olika formernaen för finansiering och att
hushållen skulle lägre genomsnittlig skattekil jämfört meden de
föreslagna reglerna i Ds 199328. En total övergång till enkelbeskatming
skulle naturligtvis sänka avkastningskraven och därmed minska skatteki-
len ytterligare.
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Statsñnansiella förutsättningar

I denna bilaga redovisas grunderna för de statsfinansiella effekter olikaav
åtgärder i kap. lO i betänkandet. Beräkningarnasom anges utgår från ett
antagande realräntan %3 inflationenatt är 4 %om och riskersättningen,för placeringar i aktier 7 %.

l Avveckling Annell-avdragetav

De utdelningar från aktiebolag uppfyller de kvalitativa förut-som
sättningarna för Annell-avdrag med avseende på givaren och mottagaren
kan för år 1991 beräknas till 18,3 mdkr. För varje tidpunkt kan be-
stämmas hur andel de utdelningarstor uppfyller de kvalitativaav som
villkoren uppfylleräven de kvantitativa villkorensom för avdrag Annell-
avdragsbasen. Vid 1995 års taxering har Annell-systemet inteännu nått
full verkan. Systemet i dess nuvarande form introducerades 1979. Detta
innebär Annell-avdragsbasenatt växer tiden.över
Om Annell-lagen upphävs fr.o.m. 1994 detta skatteskärpningger en

kort sikt består i den förloradesom skattelättnaden på Annell-
avdragsbasen. Vid 1995 års taxering kan Annell-avdragsbasen i frånvaro

ändringar uppskattas till 5,4 mdkr,av vilket skatteskärpning förger en
bolagen på 1,4 mdkr för inkomstånet 1994. För inkomståren 1995 och
1996 uppgår basen till 6,8 respektive 8,0 mdkr och skärpningen till 1,7
respektive 2,0 mdkr.
Grunderna för beräkningarna redovisas i appendix.ett

2 Reducerad skatt på utdelningsinkomster

För avgöra skattebortfalletsatt storlek fordras bedömning deen av
utdelningsinkomster i dag skattepliktigaär och tillfallersom hushållsom
och juridiska i det falletpersoner avseende kapitalplacerings-senare
aktier.
Hushållens utdelningsinkomster uppgick mdkr.1991 till 7,9 Ut-

delningar på juridiska kapitalplaceringsalttierpersoners uppgick samma

Statistiska meddelanden Nationalräkenskaper 1980-1991, SCB, 1992.
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Årmdkr.12,2påmdkr 1991utdelningsbasDettatill 4,3år ger en
baseninnebärnågot attkraftigt,sjunkautdelningarna som1993 antas

inkomståretmdkrtill 9,61994,inkomståretmdkrtill 9,0framskrivs
1996.inkomståretmdkr10,2och till1995,

skattebortfalldettainnebär%20 etttillsänksskattesatsenOm
inkomståretmdkr0,5skattebortfall1994,inkomståretmdkr ett0,7

1996.inkomståretmdkrskattebortfall 0,5och1995 ett
från1994för årutdelningsinkomsterförskattesatsenreduktionEn av

juridiska% förtill 12,5från 25hushåll och% för12,5% till30
åreninkomstår. Förför dettamdkrpå 1,5skattebortfallettgerpersoner

vilket%,12,5% tillfrån 25skattesatsen gerreduceras1996och1995
mdkr.1,31996 påårochmdkrpå 1,21995skattebortfall årett
skulleutdelningsinkomster ettförskattefrihet gefullständigEn

År skattebortfalletblir19951994.årförmiljarderinkomstbortfall på 2,5
mdkr.2,61996årochmdkr,2,4

förmånligarelativtpensionssparandetsbibehållandeeventuelltEtt av
justeringvissmotiveraraktieplaceringarsåvittskattebehandling enavser

beaktasförstapensionssparandet. I stegpå ettavkastningsskattenav
%.20pensionskapitaletiaktierandelenschablonmässigt sättett

propositioniförslagentillförhållandei omskattesatsenjusterasDärefter
187.199293pensionssparandeindividuellt

%till 20aktievinster sättsochutdelningförskattesatsenOm mottagen
för P-skattesatsenfrågaikonsekvensändringdet ingen ominnebär

befogatinte attpå sättdetK-försäkringar ärFör sammaförsäkringar.
ändra skattesatsen.

tillaktievinster sättsochutdelningförskattesatsenOm mottagen
P-försäkringarfråga attikonsekvensändring% innebär om12,5 en

påstatslåneräntaVid%.8,1% till9frånsänkasskall enskattesatsen
mdkr.0,5förinkomstbortfall statennedjusteringdenna% ett10 ger

konsekvensändringmotsvarande attinnebärK-försäkringarFör en
innebär%, någottill 17,9procentenhetermed 2,1 somsänksskattesatsen

mdkr.0,2skattebortfall påett
vinstkvarhållenochutdeladenkelbeskattningfullständigVid aven

pensionssparan-förskattesatsenkonsekvensändringeventuellskulle aven
och 4P-försäkringprocentenheter1,8medreduktioninnebäradet en

1,4skattebortfalltotaltDettaK-försäkring. ettprocentenheter ger
mdkr.

3.500 mkr.19912 bolagicke-finansiellaikapitalplaceringsaktier varUtdelning på kapitalplace-utdelningenaffårsverkenFör1993.SCB,uppgift frånPreliminär var 1990,inte Företagenföreligger1991förresultatnågot4 mkr.,1990påringsaktier år 1991år79 mkr.tilluppskattasi bankernaKapitalplaceringsaktier1992.SCB, tilluppskattasutdelningarFondkommissionsbolagens1992.1991, SCB,Bankerna Skadeförsäkrings-1992.SCB,41991,del II, kvKapitalmarknaden1991år23mkr. Finansinspektio-mkr.till 6801991uppgickaktierfinansiellautdelningar påbolagens
1993.nen,
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3 Lättnader i aktievinstbeskattningen

Beräkningarna skattebortfallet vid lättnad i aktievinstbeskattningenav en
bygger på uppdatering och utvidgning de beräkningaren gjordesav som

RINK SOU 198933. Basenav vinsterutgöras på aktierantas ägdaav
hushåll och icke-finansiella företag. Denav genomsnittliga innehavstiden

Övrigaför börsaktier år.7 aktierantas ha genomsnittligvara antas en
innehavstid på 14 år.
Hushållens andel börsaktievärdet uppgick år 1991 till 14,3 %av och

bolagens andel till 19,8 %. Börsvändet 1993-01-08 566,8 mdkr,per var
vilket beaktandemed omsättningshastighetens storlekav m.m. ger en
aktievinstbas för börsaktier på 12,2 mdkr.
Hushållen exkl. allemansfonder 1993 äga 82,4 mdkr iantas icke

noterade aktier och andelar uppräkning 1991 års taxeringsutfall.av
Bolagens innehav icke noterade aktier uppgick till 255,8 mdkr.av Detta
innebär aktievinstbas for icke börsnoterade aktier på 15,8en mdkr. Den
samlade aktievinstbasen uppgår därmed till 28,0 mdkr.
Ca 13 aktieöverlåtelsema i bolagssektom kanav kon-antas vara

cemintema överlåtelser där omedelbar beskattning inte sker. Detta
reducerar aktievinstbasen med 6,4 mdkr på kort sikt.
En sänkning skattesatsen till 20 % skulle innebära skattebortfallav ett

på kort sikt på 1,1 mdkr. På lång sikt skulle bortfallet uppgå till
1,4 mdkr.
En sänkning skattesatsen till 12,5 % skulle innebära skattebortfallav ett

på kort sikt på 2,7 mdkr. På lång sikt skulle bortfallet uppgå till 3,5
mdkr.
En fullständig skattefrihet för aktievinster skulle skattebortfall påettge

5,4 mdkr på kort sikt och varaktig effekt på 7,0 mdkr.en
Vid JIK-metoden jfr kap. 13, där endast aktievinster motsvarassom
ackumulerad kvarhållen inkomst i företagetav enkelbeskattas, upp-

kommer bortfall motsvarandeett skatten på dessa ackumulerade
kvarhållna vinster. På Stockholmsbörsen låg börskursen i januari 1993
över det justerade kapitalet i företagen, samtidigt kursernaegna påsom
OllC-listan och på övriga aktier och andelar lägre detän justeradevar

kapitalet i företagen. Detta innebäregna endast på börsenatt settman
hadeaggregatett potentiellt beskattningsbarasom aktievinster enligt JIK-

metoden. JIK-metoden medför börsaktievinstbasen böratt justeras ned
med 1,0 mdkr på kort sikt och med 1,2 mdkr på lång sikt. I förhållande
till fullständig skattefrihet för aktievinster får därmed statsfmans-man en
iell förstärkning med 0,25 mdkr på kort sikt och 0,3 mdkr på lång sikt.
För investmençföretag och aktiefonder enligtär gällande regler

utdelningsinkomster skattepliktiga samtidigt lämnad utdelning ärsom
avdragsgill. Aktievinster beskattas inte. För balans i förhållandeatt tillge
hushållens direktägande aktier påförs därför dessa företagav särskilden
schablonintäkt baserad på värdet de aktier innehas vid be-av som
skattningsårets ingång. Schablonintäkten beräknas efter 2 % för invest-
mentföretag och 1,5 % för aktiefonder.
Vid skattesats på 12,5 % är nedjusteringen schablonintäktemaen av
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fullständigVidmdkr.på 0,2skattebortfall enmotiverad. Detta ettger
skälintefinns detvinst attkvarhållenochutdeladenkelbeskattning av

och investment-aktiefonderförschablonintäktmedupprätthålla systemet
1,8baskrympninginnebärschablonintäktSlopandetbolag. enav

mdkr.0,4skattebortfallochmiljarder, ett
nedjustering% innebärtill 20skattesatsen avsänkning enVid aven

JIK-metoden börVidmdkr.0,1skattebortfall påschablonintäkten ett
omedelbart.skeinteschablonintäktenreduceringnågon av

gainsWindfall4

aktievinsterochutdelningsinkornsterförskattesatsensänkningVid aven
windfall gainss.k.kanbolagssektom upp-inomfinansierasintesom

förunderlagetökarDärigenomstiger.aktiekursernakomma attgenom
aktievinstbeskattning.framtida

totalavkast-år%med 11aktievinstskatt växaför perUnderlaget antas
Diskonterings-%.3direktavkastningföravdrag% medpå 14ning

% kan12,5tillskattesatsensänkningVid%.14 avräntan antas envara
Dettamdkr. är24,4tilluppskattasskattebortfallframtidanuvärdet av

aktierutbudökatreduceraskanwindfall gains, avmaximala genomsom
schablon-OmSverige.isubjektskattefriafrånoch manutlandetfrån

ochuppkommergainswindfall attmaximalahälftenmässigt attantar av
erhållstioårsperiod,delarlika övermed enrealiserasvinsterdessa en

mdkr. Kost-1,2aktievinstskattenförunderlagetbreddningårlig av
aktievinstbeskattningenochutdelnings-reduceradefor dennaderna

mdkr.med 0,2därmedminskar
windfallinga% uppkommer20tillskattesatsensänkningVid aven
Annell-finansieraskanomläggningsådan genomeftersomgains en

värde.avdragets
värdetuppgårägarledetibeskattningenslopandefullständigtVid ett av

aktievinstbe-frånvaroImdkr.65,1tillgainswindfall avmaximalaav
JIK-Vidskatteskärpning.balanserandeingenuppkommerskattning

definitions-gainswindfalleftersomfallet,emellertid dettablirmetoden
med 3,1skattebasenbreddasDärmedaktievinstskatt.träffasmässigt av
skattesatsvidmdkr0,8medminskarkostnadernaoch envarje år,mdkr

%.på 25



SOU 199329 Bilaga 3 195

Appendix

Avveckling Annell-avdragetav

I bedömningen Armell-avdragets effekter på skattebasen förstav ges en
tekniskt baserad redogörelse funktionssätt. I dennasystemets del ingårav
dels definiera några storheteratt vikt förärsom systemet,av samt att
redogöra för mekanismema i systemet.
Därefter redovisas i detalj beräkningarna Annell-avdragsbasensmer av

storlek på kort sikt. Det bör uppgifter Annell-avdragsut-noteras att om
och faktiskt yrkade avdrag finns tillgängliga irymmen taxeringsstatisti-

ken. Dessa får i stället konstrueras utifrån uppgifter utdelningar ochom
ägarförhållanden kombineras med tillämpning Annell-lagenssom en av
regler och vissa antaganden utdelningstillväxt Därefterom m. m.
uppskattas den skatteskärpning slopande Annell-systemetett skulleav
medföra. En avveckling Annell-systemet kan ske enligt olika metoder.av
Här redovisas två dessa, omedelbart upphörandeett tillav rättenav
Armell-avdrag och utfasning existerande avdrag.en av

A.l Annell-avdragsgnmden förutsättning fören-
kostnadsberäkningarna

I Annell-lagen 1 § 1 definieras de företag vilkasst aktieutdelningar
berättigar till Annell-avdrag för företagen. Här svenska aktiebolag,ges
med undantag för investment- och förvaltningsbolag, denna rätt.
l Annell-lagens 7 § begränsas de avdrag företagen får göra med hänsyn

till ägaren aktien på vilken utdelning Detta innebär företagenav ges. att
inte får avdrag för utdelning till svenskt investment- eller förvaltnings-
bolag, dessa harnär hälftenän irösterna det utdelande företaget.mer av
Vidare medges inte avdrag för utdelning till företag innehar änsom mer

fjärdedel röstetalet i det utdelande företaget.en av
lagensI 7 § 2 medges företaget avdrag först utdelningar går tillsom

aktieägare inte i föregående stycke, hälftensom överavses om av
utdelningsmottagarna visas sådana. beräkningarnaI bortses frånvara
denna del lagen, då effekterna svåraär uppskatta. Omav regeln haratt
någon inverkan, kan det värdet på Annell-avdraget i förhållandeattvara
till Annell-avdragsgrunden underskattas något.
Snittmängden de utdelningar kommer från företag vilka kanav fåsom

Annell-avdraggöra och de utdelningar till slutliga utdelningsmottagare
för vilka utdelningslänmaren kan få Annell-avdraggöra utgör vad som
här benämns Annell-avdragsgrunden, AGT, år T.
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funktionssättochkonstruktionAnneIl-avdragenA.2 -
Anne1l-avdrags-sker inomfaktisktavdragdeArmell-avdragen är som

skerutdelningarnadärDvsgrunden.

och därsedanår20mindreför änemitteradeaktierpå ära som
överstigerinteemissionstidpunktensedanutdelningarnab summan av

därochemissionsbeloppet
emissionsbeloppettioöverstigerinteutdelningen procentc av

skallAnnell-avdragförförutsättningarnödvändiga attb och c ära,
medges.

skisserademed deutdelningarna,frånutgårAnnell-avdragen ovanmen
utdelasdetemissionenefteråret attantasförstaDetbegränsningarna. e

utdelningarnaårenföljande växerI deE,0,03.direktavkastning uden
och kinflationendär+1r+k, äru,u,,lnominell tillväxtmed wen

utdelningstillväxten.realadenär
emitterade föraktieri ärsittharAnnell-avdragVarje somursprungae,

gåttharårmångahursedan. mäter20 åreller exakt sommindre än r
Annell-resterandeDetemissionen.identifieraremissionen,sedan e

skillnadenutdelningsår R, ärvidemissionföravdragsutrymmet -r,e
avdraggjordaallaochbeloppetemitterade amellan det summan av

emissionen.sedan

T ,20l1,RmEe-2 t ea, 1 . . . .
t1

Annell-avdragetstorlekenförtakharEmissionen ette

SeO E91,

vidtill emissionhänförsAnnell-avdraget0 kanGivet Rc, esomatt ae,
tidpunkt uttryckas som

min uvsyRmam
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Summan alla Annell-avdrag varje år AT, ställs den relevantaav mot
Annell-avdragsgrunden. Därmed kan den enkelbeskattade andelen av
utdelningarna beräknas.

I
ATE när oam, ae,

ei

Antalet emissionsårgångar i i år betecknasT medsystemet

A.3 Annell-avdragsbasen det faktiska beräkningsunderlaget-
Annell-avdragsbasen, ABr, bestäms vid varje tidpunkt T. Den består av

värden på de Annell-avdrag faktiskt görs. I praktikensumman av som
beräknas basen beräkning förAT utdelnings-genom en av en grupp

till vilka utdelningar berättigarmottagare till Annell-avdrag. Deras
utdelningar,mottagna antagande utvecklingensamt ett deom av

emitterade aktier har tillfallit denna har gjort det möjligtsom grupp, att
fastställa förhållandet mellan faktiska Armell-avdrag och den del av
Annell-avdragsgrunden omfattar denna Detta andelstalsom grupp.
ATAGTABT appliceras sedan på hela Annell-avdragsgrunden så att
Annell-avdragsbasen fastläggs för varje år.
Om emissioner och utdelningarantar iatt växer takt ochman samma
direktavkastningen på emitterat beloppatt i form utdelningett åretav

efter emissionen läggs till den fiamskrivna utdelningen, blir Annell-
avdraget växande andel Annell-avdragsgrunden intill haren av systemet
funnits i 20 år. Därefter avdragens andel, och sigavtar närmar asympto-
tiskt 19 % vid gjorda antaganden inflation och utdelnings-emission-om
stillväxt.
Annell-systemet har existerat i sin nuvarande utformning sedan 1978.

Detta innebär det kommer finnas 20 emitterade årgångaratt iatt systemet
först under inkomstäret 1999. I dag alltså situationenär den avdragensatt
andel Annell-avdragsgrunden, Annell-avdragsbasen, växer.av

A.4 Beräkning AnnelI-avdragsgnmdenav

Armell-avdragsgrunden begränsas h utdelaren vad gäller utdelningtm
från utlandet. Denna utdelningsinkomstenmottagen 20,0 %utgör av
utdelningar Den finansiellamottagna sektorn består banker, för-av

säkringsbolag, förvaltnings och investmentbolag. Bankernas utdelade
vinster 1991 uppgick till 2.019 mkr och skadeförsäkringsbolagens till 355
mkr. Totalt utdelades det 5.485 mkr från finansiella sektorn 1991, något

innebär %56,7 utdelningarna från finansiellattsom sektor ickeärav
Annell-avdragsberättigade utdelningar. Dessa uppgår till %6,0 deav

3 Antaganden bygger på utdelningstal från Statistiska meddelanden National-
räkenskaper 1980-1991, SCB, 1992.
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utdelningarna utdelningarna%74,0endastinnebärDetta atttotala av
Annell-§enligt lAnnell-avdragtillhar rättföretagfrånkommer som

lagen.
Slutäganeintressanta.slutmottagareendastärgällerdetNär mottagare

främstAnnell-lagen utgörsenligtavdragsberättigande mottagareärsom
mkr Utdelningar9.100utdelningar1991hushållen mottogsomav

sektoroffentligKonsolideradmkr.3.250till1991uppgickutlandettill
2.833 mkr.1991mottog

icke-påfördelaskapitalplaceringsaktier kanföretagensUtdelningar
År uppgick1991företag.finansiellaochaffársverk,företag,finansiella

kapitalplaceringsaktier tillicke-finansiella företagenspå deutdelningar
affårsverkägdamkr.° kapitalplaceringsaktierpåUtdelningar av3.500

mkr.till 41990uppgick
investmentbolagfmansbolag,banker,företagen utgörsfinansiellaDe av

utgjordekapitalplaceringsaktierBankernasskadeförsäkringsbolag.och
Bankernasaktieinnehav. ut-totala mottagnaderas%22,41991 av

utgjorde79 mkrinnebarmkr. Dettatill 351 attuppgick 199ldelningar
tillutdelningarnatotalakapitalplaceringsaktier. Depåutdelningar

mkr.7 skadeför-tillUtdelning2.422till1991uppgickinvestmentbolagen
mkr. Entill 6801991uppgickaktierfinansielladerassäkringsbolag

kanfondkommissionsbolagtillutdelningarnatotaladeuppskattning av
Innehavet1990.decemberaktieinnehavpå derasstorleken avpåbaseras

schablonmässigtMed antagenmkr.till 758dåuppgickbörsaktier en
på1991utdelningdetta1991,under% mottagen3utdelning enger

mkr2.804uppgick tilllivbolag 1991tillUtdelningar23 mkr.
24.691på1991utdelningar årAnnell-avdragsberâttigandeDetta ger

reducering görasmåsteAnnell-avdragsgrundenfastställamkr. För att
1991Annell-avdragsgrunden%.26utdelningarIcke-berättigade

mkr.18.271därmed tilluppgick

Annell-avdragsbasenochAnnell-avdragenA.5
19919 ochtillfrån 1970nyteckningarhushållensuppgifterUtifrån om

1991, kantill1950frånhushållentillutdelningar enuppgifter om
ochemissions-faktisk ut-kännedomMedfrarnskrivning göras. om
underKPI-förändringarochrelevantadenfördelningstillväxt omgruppen
1979.fr.skapasförAnnell-avdragseriekan o. m.perioden, gruppenen

försäkringsföretag4 EnskildaochSCB, 19901991Bankernauppgifter frånlb id. samt ,1990.1988, SCB,
tillutdelningarinnehåller5 bl.dettanationalräkenskapema är restpost a.I somen fackföreningar,organisationerideellaocksåingårHärpensionsstmelser. som

partier. Detpolitiskastiftelser ochhjälporganisationer,frikyrkor,idrottsföreningar,
slutägarhänseende.ibasenreduceraföremellertid inget attargumentär

skadeförsäk-6 banker,affårsverk,företag,icke-finansiellagälleruppgifter vadFör
2.hänvisastillfondkommissionsbolag notochringsföretag

7 1992.SCB,1990,aktiefonderinvestmentbolag och
8 1993.februariFinansinspektionen,
9 osäkerhet.mycketbehäftademedUppgifterna är storjanuari 1993.SCB,

SCB.w 1991,Nationalräkenskaperna1970,Nationalräkenskaperna t o m



SOU 199329 Bilaga 3 199

periodenFör 1950-91 uppgick den genomsnittliga årliga reala ut-
delningstillväxten till %.5,66 Det emellertid motiveratär justera föratt
den onormala tillväxt i utdelningarna fanns på 80-talet. Därmedsom
erhålls utdelningstillväxt på 2,49 % realt. Eftersom i börjanen man av
1993 kan fall i utdelningarna på börsaktier,notera ett stort har frarnskriv-
ningarna justerats för detta.
Ernissionstillväxten har visat sig omöjlig estimera på tillgängligtatt

material. Istället emissionema fr. 1992antas iatt växer takt0. m. samma
realt utdelningarna. Dessa beräkningar resultat undersom attger som
inkomståret 1994 kommer Annell-avdragen 40,3 %utgöra Annell-att av
avdragsgrunden. Annell-avdragsbasen uppgår därmed till 5,4 mdkr.
Under inkomståret 1995 avdragen 46,4 %utgör gnmden, och basenav
uppgår till 6,7 mdkr. Under inkomståret 1996 avdragenutgör 52,5 % av
grunden, och basen uppgår till 8,0 mdkr.
Den osäkerheten framtida emissionerstora och utdelningar, detgörom

inte meningsfullt skatta Annell-avdragsbasen längreatt sikt.

A.6 Avvecklingen AnneIl-avdragetav

En avveckling Annell-systemet företagen från och medattav genom
inkomståret 1994 inte får avdraggöra skatteskärpning. Dennager en
uppgår till 1,4 mdkr 1994, och till 1,7 och 2,0 mdkr under 1995
respektive 1996.
En möjlighet är inte medger Annell-avdrag förattarman man ut-

delningar på aktieemissioner efter sistagörs december 1993. Dettasom
innebär företagen för utdelningar påatt aktier emitterade under tiden
januari 1979 till och med december 1993 har 6 till 20 år Annell-göraatt
avdrag under, med de begränsningar gäller i övrigt. Under 6 år finnssom
15 ernissionsårgångar i vilket innebär någon skatteskärpningsystemet, att
inte uppkommer det första året. Fortfarande gäller Armell-avdragenatt
under inkomståret 1994 40,3%utgör Annell-avdragsgrunden. Sammaav
andel gäller så länge antal emissionstillgångar finns isamma systemet.
Under det andra året erhålls skärpning på 6,1% grunden, 0,2 mdkren av
och under det tredje året skärpning på 12,2% grunden, 0,5 mdkr.en av
Denna utveckling fortsätter tills dess Annell-avdragsutrymmet är uttömt.
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Stymings-och samarbetsformeri biståndet.UD
Kursplanerför grundskolan.U.
Ersättningför kvalitet ocheffektivitet.
Utformning resurstilldelningssystemFörett nyttav-
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14.EG våraoch grundlagar.Ju.
15.Svenska internationellregler för omfördelningav

olja vid oljekris. N.en
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Ku.
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20.Riksbankenochprisstabiliteten.Fi.
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23.Kunskapenskrona.U.
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26.Handläggningen vissaSäkerhetsfråganJu.av
27.Miljöbalk. Del ochl M.
28.Bankstödsnämnden.Fi.
29.Fortsattreformering företagsbeskattningen.av

Del Fi.
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Justitiedepartementet [6]
Socialaåtgärderför jordbrukare. [25]En datalag.[10]ny

EG våraoch grundlagar.[14] KulturdepartementetÖkatpersonval.[21]
Löneskillnaderoch lönediskriminering.Handläggningen vissasäkerhetsfrågor.[26]av
Omkvinnor och arbetsmarknaden.män [7]

Utrikesdepartementet Löneskillnaderoch lönediskriminering.Om kvinnor
och arbetsmarknaden.män Bilagedel.[8]Stymings-och samarbetsformer biståndet.i [1] Ägandet radiooch televisioni allmänhetenstjänst.av

Socialdepartementet [17]
Utlänningslagen partiell [24]översyn.enStatligt tillstöd rehabilitering tonyrskadade -av
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Miljö- och naturresursdepartementetKommunikationsdepartementet
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Miljöbalk. Del 1och [27]
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Nya villkor för ekonomiochpolitik ekonomi--kommisionensförslag. [16]
Nya villkor för ekonomi politikoch ekonomi--kommisionensförslag.Bilagor. [16]
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Fortsattreforrnering företagsbeskattningen.av
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Utbildningsdepartementet
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Jordbruksdepartementet
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