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NyfOoretagandet missgynnas

Féljderna av de historiskt htga dgarskatterna borjar markas &ven nar det géller exporten, skriver Torun
Nilsson i en ledare (2013-01-15) Det handlar om en brist pa sma och medelstora foretag som kan ta
vid nér storforetagen slutar expandera i Sverige.

Ar dd inte skatterna for foretagare redan idag gynnsamma? Férmégenhets- och arvskatten ar
avskaffade och bolagsskatten sénkt. Problemet &r dock att skattesdnkningarna frémst gynnat
existerande dgare, inte nyforetagande.

Misstanksamheten mot rikedom skapad genom foretagsbyggande &r djupt rotad i Sverige. Fran slutet
av 1930-talet vidtogs en mangd atgarder for att motverka privat formégenhetsuppbyggnad. En kérna
av mycket stora féretag och en mindre grupp kontrollagare utkristalliserades. Kontrollen blev éver
tiden baserad pa en allt tunnare kapitalbas.

Ingen kan dock starta och utveckla en verksamhet till sin fulla potential utan tillgang till riskvilligt
kapital. | Sverige har detta kapital slussats till fonder, men dessa &r helt beroende av individer med
idéer och vilja att starta foretag konstruerade for att véxa.

1980- och 90-talen karaktariserades av en exempellds borsuppgang; avkastningsindex 6kade 56

ganger pa 20 ar. Ytterligare dgarkapital tillfordes Sverige efter att finansmarknaderna avreglerades.

Det uppstod nya férmdgenheter som kunde axla dgarrollen och bygga nya storféretag. Sedan
millennieskiftet star dock borsen och stampar. Fa nya foretagsformogenheter skapas den véagen. Pa 00-
talet blev istallet private equity en viktig aktor for finansiering av ett entreprendriellt foretagsbyggande.

Successivt reformerade 3:12-regler, sérskilda skattelattnader for kontrollagare och goda méjligheter
till &gande via skatteparadis ledde till nya forutsattningar for den som hade god tillgang till riskkapital
via egen formogenhet eller fran externa investerare.

Daremot forblev det svart for privatpersoner att bygga ett nytt foretag. Skatten pa arbete ar fortsatt hog
och den hdga beskattningen av personaloptioner avskracker potentiella entreprendrer.

Hur mycket kapital och talang som soker sig till nyforetagande beror inte bara pa nyforetagandets egen
avkastning, utan dven pa alternativen. Pa senare ar har stora forandringar i skattereglerna genomforts
som gor nyforetagande mindre lockande:

o Skatteverket slar till pa bred front mot de maojligheter som i decennier godkants for att belona
entreprendrsinsatser och foretagsbyggande inom ramen for private equity. Om Skatteverket
vinner de pagaende processerna kommer formdgenheter som byggts upp pa detta satt inte att
kunna anvandas for kontrollagande i framvéxande foretag pa samma satt som de som byggdes via
borsen.

e 2012 infordes det s k investeringssparkontot (ISK), vilket ger en mycket formanlig beskattning pa
sparande. Skattereglerna innebadr att all forvantad avkastning ver den riskfria rdntan ar skattefri!
Dock endast om sparandet sker i form av fondprodukter eller marknadsnoterade vardepapper.

e Avskaffandet av arvs-, gavo-, fastighets- och férmogenhetsskatten innebar kraftigt sankt skatt pa
fastigheter som investering, men ocksa att behovet att lindra effekterna av dessa skatter foll bort.



Ett satt att lindra effekterna av var att bygga foretag, dvs att spara i onoterade aktier . Nar dessa
skatter togs borta forsvann den effekten. Idag ar det rationellt att lagga tillgangarna i ett ISK och
kdpa noterade vardepapper.

e Samtidigt har skatten pa arbete forblivit hog med en marginaleffekt p& mer an 65 procent redan
vid en mattlig arsinkomst. Detta gor det svart att via eget arbete bygga upp ett kapital. Daremot &r
reglerna generosa for att bygga upp ett pensionskapital via den egna arbetsgivaren, vilket man i
sin tur t o m kan forvalta sjalv, sa lange man koper noterade vardepapper eller fondprodukter.

Sverige har nu ett regelverk dar beskattningen ar formanlig for den som har en formogenhet (och
placerar den “ritt”). Samtidigt gor den hoga skatten pa arbete och personaloptioner det svart att bygga
upp nya formogenheter. De skatteférandringar som genomforts har ocksa gjort innehav av noterade
vardepapper och fondprodukter mer attraktiva relativt aktivt 4gande och finansiering av
entreprendriella bolag med hog risk.

Att skatten pa sparande sankts ar positivt, men de skevheter som missgynnar finansiering av nya
foretag maste réattas till om de kommande decennierna ska bli lika lyckosamma for Sverige som
utvecklingen var efter 90-talskrisen.
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