NATIONALEKONOMISKA FORENINGENS

sammantriade den 24 november 1960

Ordforande: Direktor Halvdan Astrand

Nagra synpunkter pa dubbelbeskattning
och niiringslivets kapitalforsorjning

Taxeringsintendent Ernst Annell:

Jag skall forst helt kort redogora for huvuddragen i det lagforslag
om skatteldttnader for nyemissioner och inskrinkning i bolagens ratt
till skattefrihet f6r aktieutdelningar som i dagarna godkénts av be-
villningsutskottet.

Forslaget innebér att den &rliga utdelningen pd nyemissioner och
emissioner i nybildade bolag, som inbetalts under ren 1961—1966
och som inregistrerats efter den 31 december 1960, blir skattemassigt
avdragsgill med belopp upp till 4 9% av inbetalt kapital. Skattefriheten
galler for det forsta utdelningsdret och for de fem efterféljande aren.
Eftersom skatteldttnaderna intridder forst under utdelningséret, medfor
nyemissioner under 1961 inga skattelattnader under detta ar, vilket an-
setts vara en fordel i nuvarande konjunkturldge. Avdrag kan med-
givas vid taxeringarna aren 1963—1973.

Om mer &n hilften av aktierna i det emitterade bolaget dges av
svenska aktiebolag, som inte behover skatta for aktieutdelningen dér-
for att aktierna anskaffats for deras rorelse, fir bolaget dock inte at-
njuta ldttnaderna. De allménna investmentbolagen inraknas emellertid
inte bland sidana diskriminerade aktiedigare, sdvida inte investment-
bolaget dger mer dn hilften av aktiekapitalet. Om exempelvis Billerud
mot formodan skulle géra nyemission under de nédrmaste aren, skall
Custos drygt 30-procentiga innehav i Billerud inte rdknas som ett
diskriminerande innehav.

Vid utskottsbehandlingen har ldttnader vid nyemissioner tillerkénts
dven svenska dotterbolag till utlindska bolag.

Bevillningsutskottets majoritet har dven godtagit forslag om att den
hittills for s.k. vita bolag gillande skattefriheten for utdelningar pa
kapitalplaceringsaktier inte skall gélla vid taxeringarna aren 1963—
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1973. Forvaltningsforetag, varmed enligt utskottet f6rstds bolag och
foreningar, vilkas verksamhet uteslutande eller s& gott som uteslutande
bestdr i forvaltning av vardepapper, blir skattefria allenast for utdel-
ning som gdr in och ut. De allminna investmentbolagen fir skatte-
frihet f6r mottagna aktieutdelningar upp till ett belopp motsvarande
125 9% av limnad utdelning.

Utdelningar pa aktier som anskaffats for rorelsen ar skattefria. Om
aktieinnehavet i ett bolag uppgér till minst 25 % ridknat efter roste-
talet, anses det utan utredning vara anskaffat for rorelsen.
Skattskyldighet for aktieutdelningar

Jag Gvergar nu till att berora ndgra sporsmél i friga om den om-
stridda del tvd i den foreslagna lagstiftningen, alltsd inférandet av
skattskyldighet f6r utdelningar p& kapitalplaceringsaktier. Forst ndgra
ord om de rorelsedrivande bolagens innehav av kapitalplacerings-
aktier.

Hos vissa framitgiende bolag kan innehavet av kapitalplacerings-
aktier betraktas som en tillfillig placering av likvida medel, 1t vara
att placeringarna pd grund av bestimmelserna om realisationsvinst-
beskattning ofta blir minst femdriga. Uppburna aktieutdelningar hos
sddana foretag uppgdr ofta till férhallandevis ringa del, 13t oss siga
hégst 10 4 15 9 av den limnade utdelningen. I friga om dessa fore-
tag godtages nog tamligen allmiint argumentet, att det inte foreligger
skdl for att medgiva skattefrihet f6r aktieutdelningar, nir avkastning
pa likvida medel vid annan placering taxeras. En beskattning av utdel-
ningen pa kapitalplaceringsaktier i de nu berérda fallen kommer inte
att i visentlig méan paverka bolagens utdelningspolitik.

Det finns emellertid ett mindre antal foretag med som regel be-
griansade utvidgningsmojligheter som placerat forhallandevis stora be-
lopp i bérsnoterade aktier. I denna grupp ingar bl.a. flera foretag
inom livsmedelsbranschen 1 vidstrickt bemirkelse — bryggerier, Jast-
belaget och Sockerbolaget — samt ndgra textilféretag. I samband med
driftskoncentrationer har ofta kapital frigjorts — inte minst vid f6r-
siljning av fastigheter som med tiden blivit vilbeligna. Frigan om
att infora skattskyldighet for aktieutdelning hos sidana foretag dr na-
turligtvis omtdlig med hinsyn till den inte ovasentliga forsimring for
aktiedgarna som den andrade lagstiftningen kan innebéra. Det &r dér-
for naturligt att stark kritik riktat sig mot de skirpta bestimmelserna
for de nu berorda foretagen, som kan kallas blandade férvaltnings-
bolag och rérelsedrivande foretag.

Det kan mahianda frégas, varfor dessa blandade férvaltnings- och
rorelsedrivande bolag skall beskattas for aktieutdelning, som gar ratt



NAGRA SYNPUNKTER PA DUBBELBESKATTNING OCH NARINGSLIVETS KAPITALFORSORINING 71

igenom, nédr de rena férvaltningsbolagen &tnjuter skattefrihet for vi-
darebefordrad utdelning. Skattemissigt kan detta motiveras dirmed,
att det svenska skattesystemet bygger pd dubbelbeskattning av aktie-
bolag. Vinstmedel 6verfores nu till aktieigare pd tvd sitt, antingen
genom vinstutdelning eller genom utskiftning i samband med nedsétt-
ning av aktiekapital eller uppldsning av bolag. Om stora vinstmedel
uppsamlas i rorelsedrivande bolag som inte kan anvinda dem for ak-
tiva investeringar — hit riknas enligt den foreslagna lagstiftningen
dven 25-procentiga aktieinnehav i andra bolag — skulle overskotts-
kapitalet normalt Gverforas till aktiedgarna om en sidan Gverforing
inte medforde ndgra skattekonsekvenser. Vid utskiftning av vinst-
medel utgar emellertid numera utskiftningsskatt med 40 % p& utskif-
tat belopp. Om aktieutdelning pa kapitalplaceringsaktier ar skattefri,
ligger det darfor ndra tillhands for bolag att kopa kapitalplacerings-
aktier sa lange utdelningen dr skattefri. Harigenom kan utskiftning
uppskjutas pa obestaimd tid och skatteutgifter i samband med utskift-
ning inbesparas. Tidigare var utskiftningsskatten mycket ligre; vid
utskiftning t.o.m. slutet av ar 1937 utgick sélunda sddan skatt med
allenast 5 % och i atskilliga fall behovde ingen utskiftningsskatt er-
liggas. Under dessa idylliska skatteforhallanden utskiftade bolag Gver-
skottskapital oftare &n vad som nu dr fallet. Stora kapitalaterbetal-
ningar gjordes exempelvis av Kullager, Elektrolux, Separator och
Sockerbolaget. Numera ar liknande kapitalaterbetalningar ovanliga.
Att Téndsticksbolaget gjort en stor kapitaldterbetalning under 1950-
talet beror darpa, att omkring en halv miljard av bolagets eget kapital
gick forlorat vid Kreugerkrisen, varfor bolaget kan gora kapitalater-
betalningar utan att erldgga utskiftningsskatt. Principiellt forefaller
det riktigare att overskottskapital stilles till aktiedgarnas fria disposi-
tion och inte anvindes for passiva investeringar inom ett bolag, och
detta giller sdrskilt i frdga om ett bolag med betydande antal ut-
lindska aktiedgare.

Att bolagen efter héjningen av utskiftningsskatten underlatit ut-
skifta overskottskapital och 1 stdllet placerat det i borsnoterade aktier
med skattefri utdelning &r naturligt och pa intet satt inkorrekt. Lika
naturligt dr det dock att det allménna inte har nagot storre intresse av
att underldtta uppskov med taxering till utskiftningsskatt, och att man
darfor tar bort den hittills gdllande skattefriheten.

Frigan hur aktiedgarnas i blandade forvaltnings- och rorelsedri-
vande bolag intressen skall tillgodoses vid borttagandet av den tidi-
gare skattefriheten for aktieutdelningar har véllat mycket huvudbry.
De sakkunniga foreslog efter samradd med representanter f6r néarings-
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livet att sddana bolag skulle kunna ombilda sig till rena forvaltnings-
bolag genom att Gverldta sin rorelse till dotterbolag. Darefter skulle
reglerna for forvaltningsforetag gilla, d.v.s. uppburna aktieutdel-
ningar skulle bli skattefria i den mén de vidareutdelades. Enligt de
sakkunnigas forslag som foljdes i propositionen skulle sadana forvalt-
ningsforetag kunna dga inte endast virdepapper utan dven fastigheter,
dock ej jordbruksfastigheter.

Det nu angivna forfaringssittet for att losa de blandade foretagens
problem har utsatts for stark och inte obefogad kritik. Bevillningsut-
skottets majoritet har framhallit att ombildningar till forvaltningsbolag
inte dr onskvirda. Med den i propositionen angivna definitionen pa
forvaltningsbolag kunde rorelsen utarrenderas till ett dotterbolag som
darefter drev rorelse i fastigheter, forhyrda av moderbolaget. Ut-
skottet har dndrat definitionen pd forvaltningsbolag sa, att ddrmed
skall f6rstds endast foretag som innehar viardepapper o. dyl. Om rérel-
sedrivande foretag vill ombilda sig till forvaltningsbolag, maste de
alltsd 6verfora sina fastigheter och iklada sig lagfartskostnader. Den
fordyring som hédrigenom uppkommer, vintas komma att motverka
ombildning av aktiebolag. Det kan anmirkas, att foretag med investe-
ringsfonder {or rorelse knappast torde komma att ombilda sig till
forvaltningsholag, eftersom de d& inte utan tillstind av Kungl. Maj:t
far utnyttja investeringsfonderna.

Foretag hos vilka uppburen utdelning pd kapitalplaceringsaktier
uppgér till minst 75 9 av féretagets normala utdelning, far dispens
fran utdelningsbeskattningen.

Om, trots de hinder {6r ombildning som rests, rorelsedrivande bolag
i storre omfattning skulle ombildas till forvaltningsbolag, antyder ut-
skottet att ytterligare inskriankningar av forvaltningsbolagens skatte-
frihet f6r utdelningen kan bli aktuella i framtiden.

Det kan ifrdgasittas om de foreslagna bestimmelserna tillridckligt
beaktat den skada som genom de dndrade beskattningsreglerna till-
fogas aktiedgarna i ett fatal rorelsebolag med stora aktieinnehav, dock
ej sé stora att dispens kan ifrdgakomma.

En framkomlig vdag skulle midhanda hava varit att genom sirskild
lagstiftning medgiva sddana bolag ritt att utskifta belopp motsva-
rande virdet av kapitalplaceringsaktierna och erligga en till 30 9%
reducerad utskiftningsskatt. En sddan ldttnad har i annat samman-
hang medgivits vid skdrpning av skattelagstiftning.

Om man utgdr fran forhdllandena under de senare &ren kommer
borttagandet av skattefriheten for aktieutdelningar att berora utdel-
ningar pa ungefir 25 miljoner kronor arligen, vilket belopp bor stéillas
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mot en total nettoutdelning fran svenska aktiebolag pd omkring 600
miljoner kronor. Vid berikningen av det senare beloppet har utdel-
ningar som uppburits av aktiebolag frnriknats. Som jimforelse kan
nimnas att aktieutdelningarna i U.S.A. uppgétt till omkring 60 mil-
joner kronor under motsvarande ar.

For aktiebolag som tillfdlligt placerat overskottsmedel i aktier kom-
mer de skirpta bestimmelserna att medfora ett minskat intresse for
aktieplaceringar men de kommer knappast att paverka deras investe-
ringar i stort. Daremot kommer de nya bestimmelserna att fa av-
gorande betydelse for investeringsinrikiningen hos stagnerande men
likvida foretag, alltsé sddana foretag som jag tidigare kallat blan-
dade forvaltnings- och rérelseforetag. Sddana foretag tvingas nog att
oka sina aktiva investeringar, framforallt genom startandet av nya
verksamhetsgrenar. Om naturliga forutsitiningar harfor saknas, kan
det antagas att de kommer att utskifta medel till aktiedgare oftare &n
vad som skett under de senaste drtiondena. Det &r inte uteslutet att det
okade trycket att vid kapitaloverskott inom ett aktiebolag overfora
overskottsmedel till aktieigarna kan leda till ett storre intresse for
emissioner av inlosningsbara aktier. Om aktier gors inlosningsbara en-
ligt bestammelser vid emissionen, behover bolaget ndmligen inte be-
tala utskiftningsskatt pa den del av inlosningsbeloppet, som motsvarar
tidigare inbetalt kapital. Ett visst intresse att placera aktiebolags Gver-
skott av likvida medel i aktier kommer vil dock att foreligga dven i
framtiden dven om aktiebolag far kopa aktier under samma forutsitt-
ningar som andra kapitalplacerare i det hidnseendet, att aktieutdel-
ningen ar skattepliktig.

Vanliga forvaltningsbolag fir skattefrihet allenast for den del av
uppburna aktieutdelningar som vidareutdelas till aktieigare. For de
stora s.k. investmentbolagen giller generosare bestimmelser: upp-
buren aktieutdelning upp till 125 % &r skattefri. Man har trott att de
stora investmentbolagen har speciella forutsitiningar att medverka vid
strukturrationaliseringar och promoting”, d.v.s. forbereda emission
av aktier i vissa bolag pd marknaden. Som regel behover ett bolag
vara sa val konsoliderat att det kan fora en jamn utdelningspolitik
innan det dr lampligt f6r den allménna virdepappershandeln. Det ir
darfor ofta lampligt att investmentbolaget innehar majoritetsposter i
vissa aktiebolag under en konsolideringsperiod. Forr skotte bankerna
i stor utstrdckning “’promoting”, numera gér detta inte pd grund av
bestammelserna 1 banklagen. For att inte ligga hinder i viigen for sa-
dan verksamhet hos investmentbolagen har man medgivit dem vissa
mojligheter att skattefritt fondera lopande avkastning pd aktier.
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Skattelittnader vid nyemissioner.

Jag overgdr nu till att tala om skatteldttnader vid nyemissioner.
Skérpningarna dr formellt tidsbegrinsade till och med 1973 4rs taxe-
ring, men de blir val bestiende. Littnaderna giller for nyemissioner
under sex ar och det skulle vara otillfredsstillande, om skdrpningarna
blev bestiende och littnaderna overgdende. Nu forefaller det inte
osannolikt att foretagsbeskattningen méiste ldttas nigon ging under
1960-talet, ndr de sekunddra verkningarna av ATP-lagstiftningen gor
sig fullt gdllande, d.v.s. ndr foretagen inte sdsom under 1950-talet kan
oka sina lan hos egna pensionsstiftelser utan tvirtom mdste minska
sddana lan. Naringslivets 1an frén egna pensionsstiftelser berdknas for
ndrvarande uppgd till omkring 7 miljoner kronor. Genom ATP-lag-
stiftningen minskas néringslivets direktutfistelser om pensioner och
darmed mojligheterna till avsittningar till pensionsstiftelser. Man vén-
tar att under ar 1961 forslag kommer att framliggas som tvingar
manga foretag att redan under 1961 horja aterbetala lan fran pen-
sionsstiftelser. For niringslivet i dess helhet raknar man med att skul-
derna till pensionsstiftelser under 1960-talet tvingsvis kommer att
minskas med en eller ett par miljarder kronor, riknat i dagens pen-
ningvirde. Nér naringslivet bl.a. av nu berord anledning far starkt
forsaimrade sjdlvfinansieringsméjligheter under 1960-talet, kan denna
utveckling framtvinga ldttnader i foretagsbeskattningen.

Jag vill uppstdlla frigan: Om niringslivet far ett visst belopp att
disponera for skattesinkning, hur anser man inom naringslivet att det
skall disponeras for att gora storsta mojliga nytta? Bor det anviandas
for okad avskrivningsritt pd varulager och andra tillgdngar i rorelse?
Skall man anviinda det {6r en generell nedséttning av bolagsskatten —
kanske till 36 procent, {6r att resonera konkret — eller ar det bittre
att man bibehaller ofordndrat 40 9, p& fonderad vinst och sitter ned
skatten till 30 procent pd utdelad vinst? Tekniskt ndr man i stort sett
det sist angivna resultatet, om man medger bolagen avdrag vid stat-
liga taxeringen med en tredjedel av utdelat belopp och sedan rdknar
40 procents bolagsskatt pd det aterstiende beloppet.

Personligen dr jag kritiskt instilld mot skattelittnader i form av
alltfor stor skattemaissig nedskrivningsritt pd fysiska tillgdngar. Det
blir da ofta en bendgenhet att av skatteskil skaffa sidana tillgingar,
vilket leder till snedvridning. Man kan ocks& friga sig varfor sddana
foretag som har god tillgdng pé avskrivningsobjekt skall {4 sdrskilda
fordelar. Sésom argument for genercsa skattemissiga bestimmelser
om nedskrivning pé rorelsetillgdngar brukar anforas, att sidan lag-
stiftning sdrskilt gynnar de riantabla foretagen. Péstdendet, som icke
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ar oriktigt, ar dock inte invdndningsfritt. Det finns en hel del foretag
som expanderar si fort att de inte kan utnyttja nedskrivningsmojlig-
heterna utan méste betala ett mycket hogt pris for kapitalanskaffning
genom nyemissioner. Det kan vidare framhéllas, att vissa foretag som
tillfilligt har goda konjunkturer men som p4 sikt ar ordntabla gynnas
av skattelattnader av nu angivet slag. Manga textilforetag kunde under
efterkrigstiden skapa mycket stora dolda reserver men detta har i
ménga fall medfort att deras dodskamp forlangts.

Mot en generell nedséttning av bolagsskatten kan invindas att en
sadan skulle medfora dnnu storre premiering av det indirekta sparan-
det &n vad som nu ar fallet. Redan vid en 40-procentig bolagsskatt ar
det mycket forménligare att spara indirekt genom att innehdlla vinst-
medel hos ett aktiebolag &n att spara direkt for enskilda personer med
medelstora eller stora inkomster, eftersom den statliga marginalskatten
dven vid forhallandevis liga inkomster ar betydligt mycket hogre &n
40 procent. Under senaste tiden har en omfattande aktiebolagsbildning
skett med hénsyn till den 6kning av sociala forminer — framforallt
ATP — som man kan fi genom att driva rorelse i aktiebolagsform.
Nationalekonomiskt medf6r denna utveckling ckat svinn genom okade
organisationskostnader. For egen del anser jag det darfor inte lamp-
ligt att ytterligare premiera aktiebolagsbildning genom en generell
sinkning av bolagsskatten.

En differentierad bolagsskatt antingen i den formen att fonderad
vinst beskattas med 40 procent och utdelad med 30 procent eller i den
formen att 4 procent av tillskjutet belopp permanent blir skattefritt
skulle underlétta aktiebolagens kapitalforsorjning. Att en ldttnad i
friga om den marknadsmassiga kapitalanskaffningen medfor battre
Ionsamhetskontroll &n en langt driven sjalvfinansiering har jag fram-
hallit i andra sammanhang, varfor jag inte nu ingér harpa.

En konsekvens av en differentierad beskattning dr att det skulle
bli en friare kapitalmarknad, eftersom nyemissioner av aktier nu och
vi far vil hoppas for all framtid kommer att std utanfor riksbankens
kontroll. Man kan sdga att foretagen far erlagga entréavgift till en si-
dan fri marknad men till f5]jd av nedséttningen av skatt pd utdelad
vinst blir avgiften inte s hog som tidigare. Den tidigare skillnaden
framtrader sarskilt tydligt, om man jamfor forlagsldn och preferens-
aktier med fast utdelning. Ekonomiskt dr dessa kapitalanskaffnings-
former ganska likartade och i marknaden ar kursen p& goda forlagslan
och pd preferensaktier med samma avkastning ungefar densamma. For
det ldnande bolaget blir den faktiska rantekostnaden med femtiopro-
centigt skattetryck dubbelt s& hog vid emission av preferensaktier som
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vid emission av obligationer. Enligt det nu framlagda forslaget blir i
nuvarande marknadslidge den faktiska rintekostnaden for preferens-
aktier 8 procent mot f.n. omkring 12 procent.

Jag &r vdl medveten om att preferensaktier inte spelar sd stor roll
for foretagens kapitalanskaffning, men jag har dragit fram dem som
exempel, ty jag tycker att jimforelsen mellan forlagsldnens och pre-
ferensaktiernas rantekostnader #r ritt talande.

Den 6kade emissionsverksamheten torde for aktieigarna medfora
lagre aktiekurser och battre forrintning. Sisom vir f{érmogenhets-
beskattning dr utformad, fir detta vil anses vara en gynnsam utveck-
ling for langtidsplacerare. Fér niirvarande #r det en mycket vanlig
foreteelse att den pd aktier och aktieutdelning belopande formogen-
hets- och inkomstskatten overstiger aktieutdelningen, vilket omojliggor
for personer som behover anviinda en del av avkastningen for att be-
strida levnadskostnader att kopa goda sakvardeaktier med lag avkast-
ning. En forbattrad avkastning pd aktier torde darfor sa smaningom
komma att medfora en avsevird okning av antalet aktiedgare.

Den nya lagstiftningen dr en forsokslagstiftning och dess storsta
varde ligger kanske diri, att den ir ett tecken pd att man i olika lager
borjar fa storre forstielse for aktieutdelningens funktion sasom ett
pris pa riskvilligt kapital. Man kan darfor hoppas, att den nya forscks-
lagstiftningen, sedan dess fel och fortjanster framtrétt i praktiskt bruk,
kommer att ersittas med bestiende skatteldttnader f6r utdelad vinst.
En sddan utformning av skattelagstiftning kommer for visso att leda
till bédttre hushéllning med knappa reserver dn det tidigare ensidiga
gynnandet av sjalvfinansieringen.

Ordforanden: Dagens foredragsimne ar ju inte bara ekonomiskt be-
tydelsefullt utan ocksd, som foredragshallaren papekat, i allra hogsta
grad aktuellt. Vi har all anledning att tacka for ett utomordentligt in-
tressant och mycket klargorande foredrag.

Advokat Claes Sandels: Jag vill borja som kyrkoherden, som inledde sin
predikan med orden: ”Nu skall jag tala om négot som ni kénner vl till allesam-
mans och som roar och intresserar er, namligen synden.” Jag skall ocksa tala
om synd. Synden &r, som bekant, en funktion av var uppfattning om vissa
sammanhang. I Bibeln star det: ”Du skall icke taga rénta av din broder.” Det
ansdgs syndigt att ta rdnta, beroende pa att man inte forstod vissa ekonomiska
sammanhang. Den ”synd” som nu &r mest populdr — eller impopular — é&r,
om man ar bolag, att dga aktier i andra bolag. Det sdgs en hel del om denna
”synd” i propositionen. Men ir det en synd? Jag ifrdgasitter, om dessa bolag
skall ha dalj; jag tycker snarare att de skulle ha medalj! Anledningen &r f5l-
jande.

Man kan fréga sig: Varfor placerar ett bolag pengar i frdimmande aktier i
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stdllet for 1 vad man kallar ”aktiva” tillgdngar? Det finns bara en forklaring,
namligen den att bolaget raknar med att de aktier som kops skall ge en bittre
forrdntning dn investeringar i egen regi. De mindre rédntabla investeringarna
inom foretaget triangs undan genom aktiekopen, som vidare medfor att de for
aktiekopen anvinda medlen fristdlls for placering efter marknadens val, d.v.s.
under fri konkurrens mellan olika investeringsprojekt.

Vi borde kunna vara ense, b&de fiscus, som ju ska ha sitt, och jag, om att
om det inte kommer till nagra speciella omstandigheter, s& dr det enbart tack-
namligt om pengarna gar till de investeringsprojekt, som &dr mest barande. Jag
tror emellertid, att man inte fir sammanhanget vid pengarnas vég till investe-
ringsprojekten klart f6r sig, om man inte beaktar bolagens aktieinkopspolitik.
Forstdr man sammanhanget, upphor aktieplaceringarna att vara en synd och
blir i stallet en dygd.

Det sigs i propositionen, och det har sagts tidigare, att kapitalet bor under-
kastas “the test of the market”, med andra ord att bolagen bor dela ut sina
vinster till allménheten. Allménheten kan d& placera pengarna, dir de ger bést
forrantning, De skall alltsd inte stanna kvar inom det speciella féretag, som
tjdnat in dem. P& detta svarar jag, att “the test of the market” blir place-
ringarna foremél for, ocksd om foretaget icke delar ut men i stillet vid sina
placeringar far fritt vilja mellan aktier och “aktiva” tillgdngar. Fér mig fram-
stér alltsd alla hinder som laggs for bolagens placeringar i frimmande aktier
som ett hinder {or kapitalets vég till ridntablaste anvindning.

Intendent Annell har talat om aktieigarnas intressen s varmt, att han fore-
foll mer katolsk dn paven sjallv. Man inkasserar tacksamt denna omtanke om
de skattskyldiga fradn en representant for de fiskala intressena. Jag menar
emellertid att om bolagen fatt behéalla sin frihet i placeringshinseende, skulle
kapitalet inom bolagssektorn blivit investerat pad bésta satt och alla parter fatt
basta utbyte.

Jag skall anligga ytterligare en aspekt, som {or mig, som jurist framstar
som vésentlig.

Det ar inte tillatet att tala om att juridiken har en uppgift men vil att den
har en funktion. En vasentlig del av denna funktion ir att skapa stabilitet och
begransa risken for obehagliga overraskningar. Det finns manga sidana anda
1 det ekonomiska livet. Vad jag som jurist skulle 6nska mig i frdga om skatte-
ritten ar just stabilitet. Fordnderligheten i lagstiftningen — det m& nu vara
skatterdtten eller civillagstiftningen — kostar helt enkelt pengar genom att
forsvara planeringen for framtiden. Enligt min mening spelar innehéllet i en
skattelagstiftning mindre roll &n permanensen. Vad som oroar mig i bevill-
ningsutskottets betankande &r att ddr forebddas nya &ndringar pa det omride
vi diskuterar, alltsd dndringar i de nu gjorda &ndringarna.

Direktor Cederberg: Det har talats om att de “vita” bolagen inte har nidgon
glddje av att de varit snélla och lydiga. Hur gar det med de “’svarta” som har
battrat sig och later utdelningarna g& in och ut? Blir de fria fr&n inkomst-
beskattning for uppburen utdelning?

Taxeringsintendent Annell: Det har ju varit s& hela tiden att ingen har
domts till livstids straffarbete, utan den som dndrar utdelningspolitik kan &nyo
behandlas som ’vitt” bolag.
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Direktor Cederberg: Pa tal om investmentbolagen vill jag med ett praktiskt
exempel fraga hur den foreslagna regeln kommer att verka.

Vi tinker oss ett bolag som har en uppburen utdelning pa 1.500.000 kronor;
det ar alltsd inkomstsidan. Sedan har bolaget rintor pa lan med 200.000 kro-
nor och férvaltningskostnader p&d 50.000 kronor. Det blir kvar 1.250.000 kro-
nor, och av de pengarna vill bolaget spara 250.000 for att kunna géra insatser
i strukturrationaliserande och liknande syften — “promoting” hette det visst
s& det vill bara dela ut en miljon. Blir bolaget da skattefritt f6r 125 procent
pé 1.250.000 eller pa 1.000.000?

Taxeringsintendent Annell: Man skall rikna upp 1.000.000 for att jam-
fora med de 1.250.000. Forvaltningsbolag dger utan hinder av bestimmelserna
i kommunalskattelagen atnjuta avdrag for gild.

Direktor Cederberg: Jag kan bidra med att ndmna en omstandighet som
hindrar de hédr rorelseidkande bolagen att bli forvaltningsbolag: Aktierna
skulle inte bli belaningsbara, och i den mén aktiedgarna har l&n pa aktierna
kommer de i en besvirlig situation.

S4 talade intendent Annell om att man kan utfirda inlosningsbara aktier for
att pa det sdttet slippa betala utskiftningsskatt, nir kapitalet lamnas tillbaka
efter ett visst antal ar. Jag vill emellertid pdminna om att vi har i det hér lan-
det en aktiebolagslag, som omojliggor att minska kapitalet om fonderna kom-
mer under de frimmande skulderna. Nir man forsoker sig p att sitta ned fon-
derna, faller man pé& denna bestimmelse i aktiebolagslagen. Sérskilt nir bolaget
har skulder till pensionsstiftelse &r det mycket svart att komma forbi det
hindret.

Sedan talades det om just dessa pensionsstiftelser. Ja, det ar klart att i 1960
ars bokslut blir det sma mojligheter att gora avsattningar till pensionsstiftelser,
ty ATP klarar av en hel del av pensionsstiftelsernas forpliktelser. Hur gir det
d& med sddana bolag som har 6verskott i pensionsstiftelserna? Far de bestrida
arets lopande pensionsutgifter fr&n omkostnadskontot, eller kan man rdkna
med svérigheter i det avseendet? Det hir dret gir det, men nésta ar vet vi inte,
har det sagts.

Crabo sade i Géteborg att {rdgan om pensionsstiftelserna dr sd besvarlig, att
riksskattendmnden inte kan komma med nigra anvisningar till féretagen i &r
utan forst 1961. Jag skulle vilja fraga: Delar intendent Annell den uppfatt-
ningen att man vid 1960 ars bokslut inte kan vénta négra anvisningar fran de
centrala skattemyndigheterna?

Taxeringsintendent Annell: For nirvarande kan man enligt min mening
inte gbra “tvAngsavtappning” av en pensionsstiftelse om stiftelsen har over-
skott, darfor att bolagets pensionsutfastelser krympt p& grund av ATP. Om ett
sddant bolag belastar rorelsen med pensionskostnader trots att det har mdjlig-
het att belasta stiftelsen, innebér det ju en indirekt pdbyggnad av pensionsstif-
telsen, men bl.a. av praktiska skil torde man inte kunna ingripa hiremot vid
1961 &rs inkomsttaxering. Vid 1962 &rs taxering torde ddremot lédget bli ett
annat.

Direktor Cederberg: Taxeringsintendent Annell stillde i sitt féredrag fra-
gan, vilket niringslivets méan foredrog:
1. Liberalare virderingsregler for varulager
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2. Sankt bolagsskatt
3. Sinkt och differentierad bolagsskatt (ligre skatt pa utdelad &n pi fon-
derad vinst)
For min del vill jag rekommendera alt. 3.
Fortsitter de bolagsskattesakkunniga att arbeta pa skattelagstiftningen efter
1973 eller ar det den Hedborgska utredningen som sysslar med det?

Taxeringsintendent Annell: Det dr den Hedborgska jattekommittén som
sysslar med den saken.

Docent Mutén: Herr ordférande!

Det dr dystert med en sidan hir provisorisk lagstiftning — med hinsyn till
rittsosdkerheten. P4 den punkten vill jag gérna uttala min anslutning till ad-
vokaten Sandels uppfattning, i all synnerhet, naturligtvis, 1 fréga om utskottets
skrivning. Dar hotas ju med sanktioner mot de foretag som genom ombild-
ningar av olika slag forsdker slingra sig ur det nya grepp som denna lagstift-
ning ldgger pa dem.

For kedjebeskattningen har finansministern, savitt jag forstar, i huvudsak
haft en grund, ndmligen den att friheten fran skatt pd aktiebolagens utdelningar
frén andra bolag skulle ha verkat kursuppdrivande och alltsd skulle bara skul-
den till den hausse pa borsen, som vi har upplevt de senaste &ren. Jag vill garna
medge att jag ocksd har varit hemfallen at den vanforestillningen tidigare.
Men finansministern tycks inte ha tagit intryck av de utredningar som gjorts
rorande omfatiningen av bolagens aktickop under de senaste &ren. Haussen
har som det visat sig forsiggitt utan namnvirda nettoinvesteringar fran bo-
lagens sida i borsnoterade aktier. De som har drivit upp kurserna har sna-
rare varit férsikringsbolag, som har haft liberalare placeringsregler &n forr,
och det har &ven varit enskilda placerare, liksom allt djdrvare formyndare och
fondforvaltare, som ryckt sig loss fron det moraliska tvénget att placera i obli-
gationer. Det har skett en anpassning till kursnivén pa de utlindska bérser, dar
man inte haft samma férklaringar som herr Stridng ansett sig ha haft till kurs-
héjningen.

Den grund som finansministern haft har emellertid inte varit taxeringsin-
tendenten Annells, d&ven om man kan beklaga, att ndr finansministerns grund
for inférande av den hir kedjebeskattningen har skjutits sonder, kedjebeskatt-
ningen likvél har fatt bli kvar i utskottsforslaget. Det kan finnas flera anled-
ningar till det. En &r den, att om man vill infora provisoriska lattnader for
aktiebolagens nyemissioner — och utdelningar p& dem — finns det knappast
ndgra mojligheter att gora detta pé ett teoretiskt tillfredsstéllande sétt, om man
inte pa ndgot satt forebygger, att skattefriheten blir storre &n avsett genom att
den anvinds av bolag som ger skattefria utdelningar till andra bolag. Om man
skulle ha bibehéllit den relativa frihet fr&n kedjebeskattning, som finns med
nu gillande lag, skulle man i princip ha varit tvungen att gora s rigordsa in-
skrdnkningar i ritten till sddan hidr emissionsldttnad {or nyemitterande bolag,
att dessa bolag knappast varit betjdnta ddarav. Det forhéller sig p& det sattet
att man, om man vill gora en lattnad i beskattningen f6r utdelad vinst, kan
forebygga att den lattnaden kommer till oavsedd anvindning antingen dér-
igenom, att man gor korrektioner hos det utdelande bolaget, eller genom att
man lidgger en tillaggsskatt pa de mottagande bolag, som i princip dr skattefria
for utdelning, Den forra védgen har valts i propositionen, medan den andra
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dr den som man, vis av erfarenheten, har tillimpat pa senare ar i Tyskland. Jag
anser att man, sedan grunden fér kedjebeskattningens inforande har blivit son-
derskjuten, borde ha vintat ett tag med nyemissionslittnaderna for att senare
ta stillning till om man borde avstd fran forslaget eller tillimpa det pa ett
mera konsekvent sitt, s& att det gillde aktieutdelningar 6ver huvud taget. Om
man hade haft generella regler i den riktningen, hade man kunnat inféra en
generell tilliggsskatt for de bolag som i princip varit skattefria f6r mottagna
utdelningar.

Nu finns det emellertid andra motiv {6r kedjebeskatiningen, men jag skall
inte bli langrandig. Jag skall bara stilla frdgan: Har det verkligen undersokts,
vilka verkningarna kommer att bli av en sddan héar reform? Det ar naturligtvis
svart att kritisera reformen forst med att siga att det &r sa fi bolag som har
placerat pengar i aktier, att det inte alls drivit upp kurserna, och sedan ome-
delbart efterat komma och séiga, att det spelar en avsevdrd roll for bolagens
finansiering, att de kan f& placera pengar i aktier. Ar det ena riktigt, s& stam-
mer inte det andra, och ar det andra riktigt, s& dr det nagot fel med det
forsta.

Mojligen bottnar felet i stillet dari, att rintabilitetskontrollen pa aktiva in-
terna investeringar kanske inte dr lika rigords som den dr pa vad herr Annell
kallade for passiva investeringar. Man kan fraga sig vad foljden blir, om dessa
passiva investeringar kommer att vara mindre lonande &n férut f6r de stag-
nerande bolagen. Vad kommer d& dessa bolag att vélja? Viljer de en — som
de finner den — skattemassigt fullsténdigt ruinerande utdelning av ackumu-
lerade vinstmedel, en skattemassigt icke mycket mindre ruinerande utskiftning
av samma medel, i den mén den ar lagligen mojlig, eller daliga interna aktiva
investeringar? Det vet vi ingenting om, och jag har en kénsla av att det vore
battre att ta reda p& en sidan sak forst och lagstifta sedan &n att lagstifta forst
och se vad bolagen gor och sedan gora en ny lagstiftning, o.s.v.

Till slut vill jag séga, att de betdnkligheter jag har framfért kanske faller
med att det hela &r en i stort sett forhéllandevis obetydlig reform — vilket kan
tjdna somliga till trést och andra till besvikelse.

Taxeringsintendent Annell: Jag tror inte den nérvarande skatteexpertisen
kan pastd, att argumenten for borttagandet av skattefriheten for utdelning pd
kapitalplaceringsaktier dr skattemassigt felaktiga. Jag héller med herr Sandels
om behovet av en viss stabilitet, men denna synpunkt far ej bli s& dominerande
att den foérhindrar nédvéndiga reformer.

Det var en mycket intressant synpunkt som framfordes av herr Cederberg
och som jag inte har ténkt pad forut, ndmligen att de gillande regler att man
“inte f&r belana aktier i forvaltningsbolag, helt kan oméjliggéra ombildningar.

Docenten Leif Mutén sade att utskiftningsskatten dr ruinerande. Aktiedgarna
pafores emellertid inte ndgon skatt for det som utskiftas — vi kan bortse frén
de undantagsfall, d& realisationsvinstbeskattningen tillimpas — och i1 for-
hallande till de marginalskatter som triffar utdelningsinkomster hos aktie-
dgarna ar utskiftningsskatten nog inte sdrskilt hég.

Advokat Claes Sandels: Jag anknyter till vad som sagts om utskiftningsskat-
tens betydelse. Skatter verkar inte pd det sitt som de dr avsedda att verka pa,
utan skatteeffekterna foljer vanliga ekonomiska lagar. For att konkretisera: Ett
foretag som tidigare kunnat ha sina medel skattefritt placerade i frdmmande
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aktier men nu beskattas for utdelningen pa sddana aktier, har att vilja mellan &
ena sidan utskiftning och & andra sidan placering p annat sitt &n i aktier. Med
stor sannolikhet kan man anta, att bolaget skall kunna f& s& hygglig avkastning
pé egna investeringsprojekt att de lonar sig bittre &n en utskiftning, som ju
kostar 40 % utskiftningsskatt.

Den utskiftning, som leker intendent Annell — liksom ”fiscus” 6ver huvud
taget — 1 hagen, blir inte av. Inte heller den investering under "the test of the
market” som blir den automatiska f6ljden av aktiekop och som ur allmén-
ekonomisk synpunkt framstar som mest ldmplig. Utan i stillet en placering
i aktiva tillgdngar hos det egna foretaget utan sddan “test”, alltsd just det re-
sultat alla dr 6verens om &dr olyckligt.

Taxeringsintendent Annell: Det ligger ndgot i vad herr Sandels siger. Man
kan dock peka pé andra fall, ddr de foreslagna lagindringarna kan medverka
till strukturrationaliseringar och koncentrationer inom niringslivet. For nér-
varande kan foretag med krympande vinstmarginaler ibland kopa aktier och
genom skattefriheten halla en verksamhet vid liv genom subventionering med
skattefria aktieutdelningen. Om den mojligheten tas bort, kan det ibland un-
derldtta strukturrationaliseringar. Vi kan bédgge tvd dra fram fall, ddr bort-
tagandet av skattefriheten medf6r bade fordelar och nackdelar. De ekonomiska
nackdelarna dr dock forhallandevis obetydliga.

Ordforanden: Jag har en kinsla av att vi ddrmed dr firdiga med
var debatt for kvéllen, och det aterstdr bara for mig att 4n en gng
tacka intendent Annell for ett utomordentligt intressant foredrag. Jag
tackar ocksd de herrar som deltagit i diskussionen.





