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Differentierad bolagsskatt,

nagra komplikationer

Leif Mutén

[ ar 5 1960 av Balans argumenterade civilekonom Lars Th. Hellstrom
i en artikel for inforande av en >differentierad bolagsskatts varmed
han avsig att skattesatsen for bolagens utdelade vinst skulle sittas vid
en annan och ligre niva in skattesatsen for vinst som inte utdelas utan
splojs meds i rorelsen. Hellstroms artikel ges hir en kompletterande
och kritiserande kommentar av Leif Mutén, nybliven professor i

finansratt vid universitetet i Uppsala. Hellstrom ges sedan pd s. 47
ullfille till replik.

B Lars Th. Hellstrom har i Balans §/60 diskuterat fragan om en diffe-
rentierad bolagsskatt och dirvid sirskilt framhavt den okade rorlighet
for kapitalet, som skulle vinnas, om sjalvfinansieringen gynnades mindre
och aktiefinansieringen mer in vid nuvarande ritt. Det dr utan tvivel
ett problem virt att diskutera, om detta ir onskvirda mil for skattepo-
hpkm. och det ar ocksa betydelsefullt ate fragan belyses, huruvida en
differentierad bolagsskatt med littnader for den del av vinsten som
\;t_delas kan tinkas vara ett praktiskt medel att ni detta mal. Nir jag
d:: ‘\:l]l .}z“upp nigra kritiska synpunkter pa Hellstroms artikel, sker
!dnk;u:; zzsc:kn:nc fran den utgingspunkten, att "}un bort ta upp alla
g nchpmt nl;-‘l’ll sitt problem — de skulle ricka uill att fylla en
od de uPpmlld: f:agc;”r:;cdua::a?nno?cn art s;:‘lY ge ett slutgiltige svar

; ar ricka med nigra randanmirkningar

Oratt v ar ar fra
o f;r];u[‘ att det hiar ar frigan om ett komplicerat problem, som det
gt att forsoka losa med nigra enkla penndrag
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M‘lu’”ninxcn

_Kapu.alcts roclighet dr ett honnérsord hos Hellstrom — det 23 .
igen i andra sammanhang i skattedebatten, t. ex. i diskussi - ockg
bruttobeskattningen som ett medel att sanera bland mim ?_km;
Man miste emellertid gora sig reda for ate sirskilt vir bol iftn:

x -yt var bolagslagstiftni
ger uttryck for en helt annan malsittning, nimligen art det ir & y
virt med en konsolidering av firetagen, och med en lingt .’tcn:l: :::
ning tll bolagen av det diri arbetande kapitalet. Det kan nustruk )
teras, ate bolagslagstiftarens och Hellstroms milsittningar i alla i:IT:.
tillvida loper parallellt, som det frin bolagsriteslig stindpunkt ir mmdrg
onskvirt med en Gverdriven linefinansiering, och nuvarande hirds
dgl?belbeskattning av utdelad vinst ir ignad att gora linefinansierin
billigare an finansiering genom akticemission. .

Men diremot skir sig tendenserna, nir det giller utdelningspoliti-
ken. Ett bolag, som underliter utdelning, som konsolideras i det oind-
liga och i mesta mojliga min finansierar sina investeringar med acku-
mulerade vinstmedel, framstir som ett ideal for bolagslagstiftaren och
ir forhatlige for Hellstrom. Vill man arbeta for en differentierad bo-
lagsheskattning, som frimjar en frikostigare utdelningspolitik, fir man
nog se till si ate man inte skattevigen diskriminerar en konsoliderings-
politik, som aktiebolagslagen gor onskvird eller rentav framtvingar. |
varje fall maste man, innan man medvetet gar in for en sidan skattepoli-
tik, sorja for att bolagslagstiftningen indras pa sidant site, act bolagen
inte kommer i klim mellan bolagslagstiftningens rattsliga och skatte-
lagstiftningen ekonomiska tving. Men vill man di indra pa ABL:s ut-
delningsbegrinsningsregler, eller dess regler mot utskiftning i vissa fall,
vilka ju ocksa ir ett hinder for kapitalets rarlighet, ir man nog ocksi
tvungen att ta stillning till de motiv, som kommit lagstiftaren att soka
framtvinga en vittgaende konsolidering.

Dirvid spelar naturligtvis tanken, att sen hastigare strukturom-
vandling far ... antas innebira okad s. k. friktionsarbetsloshets utan
tvivel en viss roll. Men det ir inte bara en friga om arbetskraftens trygg-
het — den kan ju, menar vissa optimister, klaras upp genom forstark-
ning av de arbetsmarknadspolitiska resurserna. Det giller ocks:‘i tryge-
heten for kreditgivare och aktickopare. Det giller ate ta sanningen B
det gamla ordspraket, att en tjuv ar den, som har si brattom att till-
igna sig andras pengar, att han inte hinner bilda aktiebolag. Den gene-
ration, som Hellstrom och jag uillhor, har inte sett si mycket av
slagets tendenser. Men man kan ju lisa om vad som hindeupi tugo-
talet och siga sig, att det inte ir si alldeles sjilvklart, ate hoga uedet
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ingar pi konsolideringens bekostnad bor vara ett laimpligt medel att
ningar

ktiedgare. ..
l“lt:naml:nssiledcs konstatera, att Hellstro

{all inte ansluter tll gillande akticbqlagslag, !::Inr d:t d::t?b:‘:lg:hgh::: ;::
ska faststilla, vad for syfte han vill uppni med sitt | g faa
“ . for sig, huruvida det primira syftet @r att
emelertid knappast klart 8 s jalvfi ierade investe-
Iagen skall tvingas dela ut mera for ate de sjalvimansierade
b-o ,8::, skall underkastas ett strangare, de emissionsfinansierade ett
mmsdrc stringt rintabilitetstest 1 foretagens ipvestcnngskall%ler, c:{cr
det i stallet ar att stimulera de up:nderapdc _ffnrcuscn som sadana eller
mojligen att av principiella skal komma at s,;lvz _dubbclbeskztt:{n,‘z‘cn
pi utdelad vinst. Anda ir en sadan redovisning 1 hog grad behovlig,
eftersom de rationella medlen for tillgodoseender av alla dessa syften
nappast genomgaende ir desamma.
: NPapgol fv dtnfu problematik skall belysas i det foljande. Men rcdaq
hir skall det papekas, att med den roll, som sjalvfinansieringen spelar i
dagens foretagssituation, det ingalunda dr givet, atten sjalviinansierings-
fientlig skattereform skulle hjilpa de expanderande foretagen. Det dr
ocksi osikert, huruvida enhetligheten i rantabilitetskravet pa investe-
ringar med olika typ av finansiering blir si mycket storre an forut ge-
nom den skisserade reformen. For att veta niagot om den saken maste
man gora sig reda for hur akucefterfragan fordelar sig mellan olika
placeringar, och framfor allt hur de gynnsamma sjalvfinansieringsmoy-
ligheterna och den dirmed forbundna ackumulationen av bolags vinst-
medel med atfoljande substansvirdestegring for aktiernas del paveckar
olika placerares vardering av aktieplaceringar. Atminstone i vissa fall
kan det ju tinkas att kombinationen av en utdelningsstimulerande bo-
lagsskatt och en hog marginalskate for aktieagarna innebir att dessa blir
‘Tju]rm“dj{u en aktieplacering, som lovar dem hog, beskattad, arlig
utdelning ull priser av / . Al ;
bchmdlﬁj "kt'r:"'ill’dcs(c::: “:‘:;:;:cjc .;Lglul' 1:;:_\ dhgz‘ gynnsammare
med lagt eller inte alls bcskﬁ.ud k sidan dr det mojlige, at foretag
slagen art skulle vara .i stand :uct:cl::c:i";“ghmf’m o "f‘""? av fore-
skateebilligare sate in nu — och dete l‘|t| hov av eget kapital pa ett
sadana utlandska bolag, vilka enli tzdg‘ cfr m:ic munst dottcri’{o!ag ull
fria fran uelindsk skare och fria cll’? b cm.“”md" ratten ar
¢r sa gott som fria fran svensk skart

P2 sina mottagna och :
B0a oCh aterinves! "
bolag, esterade utdelningsinkomster fran svensk

m i sin malsittning i varje

Oliky fyper a1 ['()fug

Hellse , A
fom gor en katcgornkly\-nmg mellan tre eller fyra typer av bolag
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vilka han anser i princip féortjina olikartad
en differentierad bolagsskatt. Den forsea
34 n. 1): sDet kan kanske med en viss
en ckonomisk forening som pi grund ay
stora delar av kapitalmarknaden frimst f
ge:‘allm vinstmedel (sedan man vil ch.ka:: placera de forsta andelarny).

dct_ ir si, kunde en specialreglering av skattesatserna for dqm);
kategc:n foretag komma i friga, detta med smi eller inga intiktsbory
fa'll for stat och kommun.» Hellstrom har uppenbarligen inte i .
nigra mera djupgiende reflexioner dver relationen mellan antaler g
med stilltride ull kapitalmarknadens och bolag, som saknar dyliks
mbjligheter. Det torde snarast vara en majoritet av vira aktiebola ym
asyfras i fotnoten, dven om det mi erkinnas, atr deras relativa betsy'ddg
naturligtvis inte stir i proportion till deras antal.

Den andr.: gruppen ir de familjeforetag, som varken redovisar vinst
eller utdelning, utan tar ut sstora delar av kapitalavkastningen . .. i
form av loner, arvoden etc.s. Eftersom for dessa bolags del reformen
inte innebar nigon anledning att borja redovisa vinst och infira utdel-
ning i syfte atv attrahera nytt akuekapital, kommer reformen enlige
Hellstrom inte att piaverka dessa bolags handlande.

Diremot finns det familjebolag, sdir vinst redovisas eller dir i varje
fall deligarna beskattas med bolagsskatt for en del av uppburna laner
och arvodens. (Hellstrom har hir uppenbarligen isyftat de fall av for-
tackt utdelning, dir bolaget — icke deligarna, vilka pa sin hojd kan fi
utbetalningarna omrubricerade till det 1 vissa fall skattebilligare in-
komstslaget inkomst av kapital — vigras avdrag fir utbetalningar
resp. pafors bolagsskatt for beriknad rinta el. dyl.) » Aven om maa ¢
heller i dessa bolag onskar attrahera nytr aktickapital genom att infors
utdelning eller hoja forefintlig utdelning skulle introducerandet av dif-
ferentierad bolagsbeskattning kunna ge deligarna skattefordelar. Aven
om detta i och for sig ej behover anses vara sirskilt upprorande kan
det dock synas oegentligt att agare av bolag tillhorande denna kategon
skall profitera av inforandet av ett system som syfrar uill are gora livet
littare for foretag inom en bolagskategori med helt annan milsit_mln&
En sirbestimmelse av nagot slag kunde dirfor kanske vara motiverd
for dessa bolags del.»

Den kategori av bolag, som Hellstroms valvilja ar riktad mo'ﬁdt'
finicras som »sidana bolag, som primirt r intresserade av att vish
och dir aktieigarna darfor accepterar en vidgning av igfquﬂhgﬂ.
Det ir fraimst med tanke pa denna bolagstyp som den hir foresagns
reformen av akticbolagsbeskattningen framfores.>

behandling vid inforandet 3y
8ruppen omnimns helt kore (g
ract hivdas ate e bolag eller
sin h‘tenhet ¢j har tillerade ull
inansierar sin tillvixe just meg

- s
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for de bolag, som imc.('imﬂk:r
fora utdelning eller hoja f(.:vre-
ara just familjebolag och inte

Hellstrom namner iqgenting om var
aterahera nytt aktickapital genom att in

inthi i sdvindigtvis skulle v ¢
{il]l:;d l;arun‘fe t::ll:: 'm':d mer ssmt igande, eller t. 0. m. bérsnoterade bo-

, St ni ir som »den andra stora kategorin alf-
g Pi samma sic i fan 1 T plagen, bolag som »pri-
ticbolags, nimligen all s nae P : d kategori-

G X T cade av att vixas. Nagot piminner denna kateg
;:m ;: l::?::jglningcn av kvinnorna i rodhiriga kvinnor od'\ vackra
kv);::or.s Det synes likvil minst sagt subjektive are fran barjan i“ '
Juta forekomsten av vackra rodhiriga, och lf‘lt onmhg“t SE PR
atx man skulle vara vacker enbart genom att icke vara rodharig.

For kategorin vixande bolag menar Hcllftri')m,' att refom_\_en skulle
skapa ett incitament till en hojning av utdclmqgen i syfte att sok} attra-
hera ytterligare aktickapital. De foretag, som inte skulle viga sig pi en
sidan politk utan i stillet minskade utdelningen for att sikra sig si
stor del som mojligt av sina vinstmedel, skulle visserligen fa behilla mer
av dessa in de foretag, som Okade utdelningen, men deras behillna vinst
efter skace skulle bli simre in fore reformen, och deras ursikter att
placera akticemissioner pi marknaden skulle ocksi minska. Hellstrom
tycks dirvid utgd frin ate aktickurserna skulle st i relation till utdel-
ningen snarare in Gll nettovinsten, och att for de expanderande fore-
tagens del en sidan dualism skulle rida mellan bolagsledning och aktie-
agare, att de senare skulle behova mutas med hoga utdelningar for ate
placera pengar i nya aktier i stillet for arr se till vilken politik, som
skulle te sig gynnsammast for bolag och aktieagare, sedda som en enhet.
Dessa utgangspunkter kan knappast tas for sjilvklara.

Betriffande de andra kategorier, som Hellstrom talar om, kan man
notera, att han finner sin reform vara betydelselos for de manga bolag,
::r: ;::cdrciolvmr vinst och utédning. Mcr? rcmarkabc.:lt ir det, att

¢ bolag, som saknar mojlighet att gi ut pi kapitalmarknade
med sina emissioner, liksom for d ' . . ’
e ’ e familjebolag, som limnar vinst och

-3 Yane fall foricke — utdelning, i praktiken underkinner effek
v st eget system och vill ersacta det med 1al 3 chten

I'yjilva verket har denna e endomliga | e regleringar,

i den tyska regleringen f(’)rg» m ig» Jogiska k‘f""by“’ en forebild
" personenbezogene Gesellschaftens, vilka
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arknaden med sin emissioner, innebir d?tta pa sﬁtv.; och

i undeckinnande av forslagets grundtanke, att hqga gtdc_lnx.ngar
vlis ﬁtt ka intresset for ett bolags aktier. Och nir han vill diskriminera
f:leuf.;er;ug, som inte »0nskar attr_ahcm nyte aktigkapiml genom attkm-
fira utdelning eller hoja forefintlig utdelnings blir det,‘ savitt mgn"l;n
forsta, svart for honom atr istadkomma ett passabelt kntcfmm pa \fl“ a
bolag, som skall falla under denna dom,‘ utan en a’nordmf’g» }9‘0’“ ol
anleder bolag med expansionsplaner att just i ett sadant.”lage ofa. siaa
utdelningar. Eftersom en sadan politik kmppast v&trkar.to-rtroendm?gp
vande pa placerare med ansprak pa sund fo{ctagsfmansxermg, kan for-
slaget knappast vara odelat vinlige mot de foretag det skull‘e gynna.

Nu kan det emellertid tinkas, ate det centrala ordet i Hel]stﬂmms
karakreristik av dessa bolag dr »familjebolags. Men om det ir sa, att
marknadens efterfragan efter aktier stimuleras av higa utdelningar, kan
det val knappast bli factare for familjebolagen att sprida sina aktier bl;mg
flera agare, om skattelittnaderna for utdelad vinst forvagras dem. A
andra sidan kan man fraga sig, om inte manga bolag, som redan ir
borsnoterade, kan tinkas fora en sadan policik som Hellsterom fords-
mer, dvs. lata bli att atcrahera nyre aktiekapital genom hijda utdel-
ningar. Enlige hans resonemang borde vil dven dessa bolag »straffass
genom en hogre beskattning av utdelad vinst in den, som foreslis gilla
for expanderande bolag.

Oklarheten i Hellstroms resonemang belyses genom denna godeyck-
liga grinsdragning mellan olika bolagskategorier. Ar milet att komma
at de bolag, som sitter pa sina vinstmedel utan att kunna anvinda dem
pa ett rintabelt sitt, men utan ate dela ut dem for arc de skall anvin-
das bittre, kan man inte finna det tillfredsstillande, atr de sma familje-
bolagen befrias fran den press atr utdela redovisad vinst, som den diffe-
rentierade bolagsskateen skulle innebira, Ar syfrec i stiller atr lindra
d\lhbdbﬂ?«at{ningcn som sadan, far sicrbestimmelserna sin hirdaste ver-
kan just for de bolags del, vilka i sirskilc hég grad har anledning be-
klaga sig aver dubbcibcsknttningcn‘ nimligen de familjebolag, som
g::f ag‘\iskjftc el dyl, tvingats ate borja ‘rcdovfusa vinﬂxc och utdelning.

4 'A tag, som fatt sin juridiska form | ert lige, dir dubbelbeskact-
sl Hlom Tt Ko A8 £Ecke, bl med den
Exske & resp omioaries B a‘rc Ira ;: e in dc- bohg, vnlkis igare
dubbelbmkmmngm rci al(’j\ at}, stna aktier pa bursgn iett lag.c. i
kande fakror, @an medraknats som en pi borskursen inver-

Med det sagda har jag inte velat obe
differentierad bolagssk

g ull kapitalm

tingat avvisa alla forslag om en
att, utan endast pavisa nigra ay de komplikatio-
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ner man méter, om man tinker vidare pd Hellstroms forslag. Det be.
hovs for en konstruktiv diskussion om skattereformer storre klarher,
bide betriffande milet, medlen och medlens indamalsenlighet, in vad
Hellstrom inom ramen for sin korta artikel kunnat f6rmedla. Vad spe-
ciellt betriffar de skattepolitiska medel han diskuterar, tror jag inte
man kommer ifrin betydelsen av sidana faktorer som hinsyn till gil-
lande bolagsrite, systemets anpassbarhet till koncernfichallanden, hin-
synstagande till nodvindig konsolidering etc. Och vad slutligen angir
deras indamailsenlighet tror jag att en genomging av olika typer av
bolag och aktieigare frin finansieringssynpunkec miste leda till en be-
tydligt mer nyanserad framstillning, 1 vilken man knappast utan vidare
kan ta till utgangspunkt en sa diskutabel idé som marknadens intresse
for hoga utdelningar pa féretagssparandets bekostnad.



