Den dndrade bolagsbeskattningen

Av LEIF MUTEN

Samma dr som den allminna skatte-
beredningen tillsatts f6r att frin
grunden ompréva virt skattesystem,
har vi fitt en bolagsbeskattningsre-
form i smitt. Specialintendenten for
storforetag, allminna ombudet i mel-
lankommunala  prévningsnimnden
Ernst Annell foreslog hosten 1958
littnader i beskattningen av bolags
utdelade vinster, ett forslag, som han
sedermera inskrinkte till att i forsta
omgangen avse viss begrinsad av-
dragsritt for utdelning pd nyemitte-
rade aktier. Efter forarbeten, som
inte tagit fler manader in allminna
skatteberedningen lir ta dr, har vi nu
fitt den nya, provisoriska forord-
ning, som innebir genomforandet av
Annells reducerade forslag.

Hopkopplad med littnaden for ny-
emissioner rymmer den nya férord-
ningen en lat vara likaledes proviso-
risk skirpning. Den hittillsvarande
skattefriheten for utdelning, som
aktiebolag lyfter frin annat sidant
bolag, inskrinkes till att endast avse
utdelning p3 andra aktier in “place-
ringsaktier”. For att fortsittningsvis

Leif Mutén 4r sedan 1959 docent i finans-

ritt med finansvetenskap vid Uppsala uni-
versitet.
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dtnjuta skattefrihet mdste mottagan-
de bolag 4ga minst 25 procent av ak-
tierna i utdelande bolag eller inneha
aktierna som ett led i sin rorelse. For
forvaltningsbolagens del kan skatte-
friheten visserligen bibehillas, men
endast pd villkor att motsvarande be-
lopp utdelas vidare — mdjligheterna
till skattefri ackumulation av utdel-
ningar forsvinner totalt for holding-
bolagen och reduceras till 20 procent
av mottagna utdelningar fér de sto-
ra investmentbolag, som har spritt
igande och god riskfordelning i sina
placeringar.

Lattnaden

Den skattelittnad, som genomférts,
avser utdelning pa aktier, vilkas
emission registrerats under dren 1961
—1966. Utdelning pd sddana aktier
fir dras av under en sexdrsperiod,
dock sist vid 1973 drs taxering och
tidigast 1963. Avdragsritten begrin-
sas till 4 procent av for aktierna in-
betalt belopp.

Bestimmelserna giller inte fér bo-
lag, som till mer 4n 50 procent igs
av sadana andra bolag eller ekono-
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miska foreningar, vilka enligt den
nya kedjebeskattningsregeln ir skat-
tefria fOr sina utdelningar frin bola-
get pa grund av 25 procent aktiein-
nehav eller organisatoriskt samband.
Inte heller giller de foér bolag, som
till mer 4n hilften 4gs av ett forvalt-
ningsbolag eller en grupp av varand-
ra nirstaende sddana bolag. Diremot
ir utlindska bolags innehav i prin-
cip inte nigot hinder.

I den min det for de nya aktierna
inbetalade beloppet avkastar in-
komst av annat slag dn av rorelse
eller jordbruk, blir nyemissionslatt-
naderna inte tillimpliga. De under-
littar alltsd inte t.ex. finansieringen
av fastighetsforvaltning. Betalning-
en fér de nya aktierna fir inte ha
gjorts med aktier som apportegen-
dom.

En huvudtanke bakom f{&rslaget ir,
att foretagens nyinvesteringar skall
utsittas fOr en mera enhetlig rinta-
bilitetsprovning in foérut. En annan
viktig milsittning dr att aktiedgan-
det skall spridas genom att mer ma-
terial kommer ut pd marknaden. I
det forstnimnda hinseendet menar
forslagets tillskyndare, att det maiste
vara nagot fel med ett skattesystem,
som gynnar sjilvfinansiering och
vinstackumulation inom bolag si
som det svenska gor, samtidigt som
dubbelbeskattningen forsvdrar situa-
tionen for de bolag, som har sirskilt
goda expansionsmojligheter, och vil-
kas investeringar kan antas dga en
hogre rintabilitet an minga av de in-
vesteringar, som med sjilvfinansie-
ringens hjilp gors av stagnerande bo-
lag. Man vill hir ansluta till en ut-
vecklingstendens, som gatt betydligt
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lingre t.ex. 1 Tyskland och nu senast
1 Holland, och som iven kan anses
ha f6ljts 1 England.

Men forslaget 16per inte linan ut.
En generell littnad for all aktieut-
delning har tydligen ansetts politiskt
alltfor riskabel. Dels skulle den kun-
na leda till hdjda aktiekurser pa
grund av okade aktieutdelningar —
de tyska erfarenheterna kan mojligen
ha avskrickt hir. Dels kan det tin-
kas, att man framfor allt pd LO-hill
haft svért att frigora sig frin de tin-
kesitt som under och efter kriget
ledde till utdelningsstopp som ett
slags pendang till I6nestoppet. Reso-
nemanget skulle vara det, att hojda
utdelningar miste leda till hogre 16-
nekrav och forsimrad konkurrens-
formaga for niringslivet, medan ldga
utdelningar sticker mindre i 6gonen
pa de anstillda och limnar mer peng-
ar Over till de produktivitetsfrimjan-
de investeringar inom fOretagen, om
vars nytta bdde arbetsgivare och an-
stillda ir eniga.

Inte ens littnaderna fér nyemissio-
ner ar sirskilt lingtgiende. Proviso-
riets tidsgrins vid 1973 ger mdjlighet
for statsmakterna att d3 genomféra
den kanske radikalt omskapade skat-
teordning, som den allminna skatte-
beredningen kommer fram till. Men
begrinsningen betyder, att den av-
dragsritt, som hogst kan komma
ifrdga, blir totalt 24 procent av inbe-
talt kapital, allts8 med 50 procent
total bolagsskatt och med hinsyn till
tidsfaktorn en c:a 10-procentig ut-
drygning av det kapital man fir in
genom nyemission. Nagot betydelse-
fullare hade reformen blivit, om man
satt grinsen hogre, t.ex. vid 6 pro-
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cent. Den ”risk” man hir ville undgd
var att kollidera med riksbankens
emissionskontroll.

I sjilva verket har vi ju ett dubbelt
spirrsystem for de foretag, som vill
in pa kapitalmarknaden. For obliga-
tioner och forlagsbevis sitts spirren
av riksbanken (liksom naturligtvis
rinteldget gor att kon inte blir oind-
lig). For aktier ir emissionsritten fri
men skattevillkoren sidana, att en-
dast mycket lonsamma projekt kan
bira den hoga finansieringskostnaden
— alltsd en reglering av samma typ
som ostblockslindernas kombination
av ransoneringar och officiell svart
bors. Tanken bakom fyraprocents-
grinsen skulle vara att sinka priset
for nytt aktiekapital, dock inte lig-
re in till en nivi, dir riksbanken
innu finner det onddigt att kriva
emissionskontroll. Nagra Ioften i
detta hinseende har emellertid inte
givits. Man kan dven notera, att kon-
junkturinstitutet avstyrkte reformen
sisom ignad att forvirra inflations-
trycket genom forbidttrad likviditet
hos foretagen, men att utskottet
trots dessa betinkligheter, vilka for-
anlett Kungl. Maj:t att vilja upp-
skjuta ikrafttridandet till den 1/7,
lit reformen gilla redan for nyemis-
sioner efter arsskiftet.

Kedjebeskattningen

Nir de Annellska forslagen forst
framstilldes, var tanken att ta ut
en del av den di forestiende bolags-
skattesinkningen 1 form av en diffe-
rentierad bolagsbeskattning. Men det
framfordes ocksd resonemang, som
gick ut pd att varken denna storre
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reform eller en lattnad for utdelning
pa nyemissioner skulle innebira ni-
got faktiskt skattebortfall. En &kad
aktiefinansiering, liksom den okade
produktivitet, vartill de forbittra-
de finansieringsmojligheterna kunde
tinkas leda, borde mer in vil ricka
till for att finansiera det timligen
blygsamma skattebortfall, som det
till utdelning pi nyemissioner be-
gransade forslaget kunde vintas med-
fora.

Icke desto mindre har detta forslag
nu sammankopplats med den nya
kedjebeskattningen. En grund for
dennas genomfdérande — i proposi-
tionen framstdr den som den huvud-
sakliga — var uppfattningen, att bo-
lagens skattefrihet for utdelning pa
placeringsaktier” kunde ha skulden
till den i finansdepartementet s3 im-
populira aktiekursstegringen. I re-
missbehandlingen framlades emeller-
tid bevis f6r att denna vid forsta pi-
seendet plausibla teori inte holl
streck. BolagsinkGpen av placerings-
aktier var de tva hausseiren fore
1960 riknat netto i realiteten helt
obetydliga — 1959 idgde troligen
t.0.m. en nettominskning rum, De
verkliga ”syndarna” har varit forsik-
ringsbolag, fonder och stiftelser, och
naturligtvis privata placerare. Sjilva
kursuppgidngen har, som Ekonomisk
Revy f.6. kunde klargora i januari-
numret, egentligen inte inneburit
annat in en anpassning till ett kurs-
lige, som blivit normalt dven i linder
utan samma skattemotiv for bolags
placeringskop.

Statsfinansiellt betyder kedjebe-
skattningen inte sirskilt mycket.
Man riknar med att c:a 25 milj. i ir-
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liga utdelningar nu blir skatteplikti-
ga. Det kan antas, att de berdrda
foretagen 1 vissa fall scker anpassa
sig genom dndamadlsenliga omplace-
ringar.

For de foretag, som speciellt kom-
mer i klim genom att de i mera vi-
sentlig grad overgartt till aktieforvalt-
ning hade utredningen tinkt sig en
anpassning genom Overforande av
sjalva rorelsen till ett dotterbolag,
saledes overgang till forvaltningsbo-
lagsstatus, varigenom kedjebeskatt-
ning skulle kunna undvikas genom
vidmakthallandet av en utdelning
icke understigande mottagen sidan
pi placeringsaktier. Utskottet har
skirpt reglerna pd denna punkt ge-
nom att sitta som villkor f6r sidan
status, att inte ens fastighetsforvalt-
ning fir bedrivas, och t.o.m. hotat
med skidrpt lagstiftning, om skatte-
betingade ombildningar skulle kom-
ma pa modet. Det blir ett besvirligt
problem for skattekunniga rikne-
mistare att fi fram, vad de ombild-
ningsatgirder fir kosta, som gors for
en provisorisk lagstiftnings skull, om
vars fortsittning man innu inget kan
veta. Endast for de allra gravaste
fallen, nimligen de, dir mottagna ut-
delningar utgdr minst 75 procent av
foretagets egen, normala utdelning,
tinker sig utskottet en dispensritt
for riksskattenimnden. Den forma-
nen kan tinkas komma t.ex. Gamle-
staden, Hasselfors Bruks AB m.fl. till
godo, men hjilper inte de stora bors-
noterade foretag, som 1 vissa fall har
betydande portfdljer.

Det ir klart, att man inte rent eko-
nomiskt sett samtidigt kan argumen-
tera for att placeringsaktieinnehaven

ir obetydliga och att kedjebeskatt-
ningen 4r en betydande oligenhet.
Men man fir ndd sdga, att kedjebe-
skattningen ger uttryck for en be-
klaglig likgiltighet hos lagstiftaren
for det allvarliga i att fingra pi ett
vil inarbetat system. Aven om skat-
telagarna knappast kompromissldst
kan hillas bestindiga, om skattelag-
stiftaren vill f6lja med den ekono-
miska utvecklingen, dr det viktigt,
att reformer, som indrar forutsitt-
ningarna for tidigare rittshandlingar,
foretas med stor forsiktighet och en-
dast pa mycket starka skil, efter nog-
grant Overvigande av de rittsliga
och ekonomiska foljderna.

Sa har knappast skett hir. Det més-
te t.ex. sigas att om finansministern
verkligen ansett att bolagens place-
ringskdp haft en visentlig, kursupp-
drivande effekt, borde han ocksa ha
raknat med att kedjebeskattningsre-
geln skulle f3& motsatt verkan. Dir-
med skulle emellertid dven forutsitt-
ningarna fOr nyemissioner fOrsdmras.
En ca tioprocentig borskurssinkning
— och finansministern borde vil med
sina mindre vilgrundade antaganden
om haussens orsaker minst ha vintat
en sidan — skulle ju i princip gbra
hela littnaden virdelds. Nagon or-
dentlig diskussion hirav férekommer
inte 1 propositionen.

Inte heller finner man i forarbete-
na nagon klar konception i fraga om
den lingsiktiga malsittningen for bo-
lagsbeskattningsreformer. Det kan
visserligen synas rimligt, att kombi-
nationen av billiga pengar genom
sjalvfinansiering och dyra genom ak-
tieemission skulle kunna ha en for-
stenande, monopolfrimjande effekt,
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medan en utdelningsfrimjande och
emissionsstimulerande  beskattning
skulle vara dgnad att befrimja en po-
sitiv fornyelse och en hilsosam kon-
kurrensanda — 2 andra sidan bor
man inte glomma, att sjilvfinansie-
ring ir A och O {or vixande smafs-
retag, medan det ir de stora som kan
nyemittera. Vill man stimulera utdel-
ningarna pi den redan genom lager-
virderingsreglerna och ATP kring-
skurna sjilvfinansieringens bekostnad
fir man nog ocksi vara forsiktig,
sd att man inte utan vidare tar bort
den viktiga sparstimulans, som det
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innebidr, att outdelad vinst skatte-
missigt behandlas lindrigare 4n utde-
lad. Vill man hilla uppe rintabilitets-
kontrollen péd bolagsinvesteringar,
borde man ocksd vara forsiktig med
att genom kedjebeskattning ligga
onddiga hinder for den fria strém-
men av kapital frin stagnerande till
expanderande foretag. Den fdrord-
ning vi nu fatt ar sd klart ett provi-
sorium, att det kanske varit bittre,
om man vintat ndgot och forst skaf-
fat sig klarhet om vad man p3 lingre
sikt vill gbra med bolagsbeskatt-
ningen.




