Personaloptioner tar fran rika och ger till
kreatorer
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Inom kort kommer incitamentsutredningen att presentera sitt betankande med forslag om dndrade
skatteregler for bland annat personaloptioner. Enligt direktiven ar syftet att “astadkomma
konkurrenskraftiga regler for att 6ka maojligheterna att attrahera och behalla nyckelkompetens samt
framja tillvaxt”. Ambitionen ar lovvard. Tyvarr ar risken dverhdngande att ett snavt och missriktat
fiskalt intresse kommer att sta i vagen for inforandet av ett regelverk som kan lyfta svenskt
entreprendrskap. Sverige har pa senare ar sankt skatter for kapitaldgare mer an de flesta lander.
Under kort tid avskaffades arvs-, formogenhets- och fastighetsskatten och genom tillkomsten av
kapitalpensions- och investeringssparkonton beskattas passiva investeringar lagre an aktivt
foretagande. Detta har gjort Sverige till ndrmast ett skatteparadis for de redan rika.

An viktigare fér dynamik och féretagsbyggande dr dock att skatterna dr formanligt 1aga for dem som
forsoker skapa nytt kapital genom foretagande. Detta ar en nyckelfaktor for att locka fler att testa,
grunda och expandera nya foretag. Att de redan férmdgna utmanas av nya entreprendrer skapar
social dynamik och minskar risken for att privilegier biter sig fast.

Den framsta drivkraften for dem som bygger nya foretag ar sallan att tjdna pengar, utan att skapa
nagot. Daremot ar de beroende av finansiering fran aktorer vars drivkraft ar ekonomisk avkastning.

For att de ratta talangerna, som i regel redan har vdlbetalda jobb i existerande foretag, ska kunna
lockas over till nya foretag, och under ett antal ar ta pa sig en extrem arbetsborda, maste dgarna
forbinda sig att dela med sig av det framtida kapitalvardet. Detta gérs mest effektivt med hjalp av
finansiella instrument som optioner.

Att bygga nya foretag ar riskfyllt. | de flesta fall blir optionerna vardel6sa, men i nagra fall kommer
stora varden att skapas. Erfarenheter visar att denna majlighet ar avgérande for att attrahera ratt
personer att ta sig an uppgiften att fran grunden bygga nya varden. Det ar ocksa dessa personer, inte
diversifierade professionella investerare, som ar de storsta risktagarna. De tackar nej till en sakrare
alternativ karriar for att under manga ar jobba dnnu hardare till en lagre 16n i ett nytt foretag, som vi
av erfarenhet vet har begransad chans att lyfta.

| dag finns en uppsj6 av goda idéer och samtidigt ett rekordstort sparande som soker avkastning. For
att detta ska resultera i nya framgangsrika foretag maste nyckelpersoner som engageras for att
bygga foretag fa vara med och dela pa kakan.

Entreprendriella foretag finansieras i hog grad med externt kapital.

For att personaloptioner eller liknande instrument som ges till nyckelpersoner ska kunna l6sa de
incitamentsproblem som da brukar uppsta kravs att:



e Det ar tilldtet att ha hembuds- och inlasningsklausuler sa optionerna kan lamnas tillbaka utan
ersattning om personen lamnar foéretaget innan optionerna forfaller eller avtalade milstolpar
inte nas.

e Vinster beskattas med en lag kapitalinkomstskattesats eller att bara en mindre andel
beskattas som I6n.

e Ingen beskattning utloses forran den som fick optionerna har pengar i handen, det vill siga
om optionerna salts vidare (eller salts tillbaka till utstallaren) mot kontant betalning eller de
har blivit inldsta i aktier och om dessa aktier sedan salts.

e Inga sociala avgifter utgar for foretaget.

Trots rekordstort sparande som manga ar villiga att ta risker med &r bristen pa riskkapital paradoxalt
nog ett av de storsta hindren for byggandet av nya foretag.

Forklaringen ar att finansiellt kapital bara dr en av de ingredienser som kravs for att bygga
framgangsrika foretag. Utéver grundaren, som ofta ar den som star for den priméra idén till foretaget,
maste nyckelpersoner med nodvandiga kompetenser rekryteras. Hur ska de externa finansiarerna
kunna rekrytera de personer som behdvs? Jo, genom att dela med sig av det framtida gemensamma
vardeskapandet. Om inte finansiarerna kan skriva effektiva avtal med andra nédvandiga
kompetensbérare sa soker sig inte riskkapitalet till nyféretagssektorn.

Sadana avtal blev mojliga i USA genom ett antal lagdndringar runt 1980, nar det blev tillatet for
pensionsforvaltare att investera i venture capital-fonder och kapitalvinstskatterna halverades. Innan
dessa fanns inget Silicon Valley. Plotsligt kunde pensionssparandet na fram till innovativa bolag sa att
nodvandiga nyckelpersoner kunde lockas till de nya féretagen med avtal som uppfyllde de fyra
punkterna ovan.

Men i Sverige stoter motsvarande forslag pa patrull. Kritiker ser inte helheten utan stirrar sig blinda
pa "forlorade” skatteintakter. Faktum ar att detta skulle vara en av de mest rattvisa reformer man
kan tanka sig, eftersom dgande och kapitalavkastning omférdelas fran dem som redan ar rika eller
forvaltar stora kapitalmangder till dem som har formaga att bygga upp kapital men inte rakar vara
fodda i en formogen familj.

Att betrakta allt skapat varde i nya foretag som 16n ar missvisande och innebdr att ersattningen till de
som tagit de storsta riskerna till mycket stor del skattas bort. For att en effektivare beskattning av
personaloptioner ska bli politiskt mdjlig maste sannolikt delar av kapitalvinsten ses som ersattning
for arbete och beskattas som inkomst av tjanst. Detta ar dock en affar mellan foretagets dgare och
den som tilldelas optioner. Sociala avgifter bor darfor inte utga.

En enkel och transparent I6sning ar en schablonmassig uppdelning. Om till exempel hilften av
avkastningen beskattas som inkomst av tjanst och halften som inkomst av kapital till 25 procent blir
skatten maximalt 40 procent pa vinsten. Om kapitalvinsten éverstiger 100 inkomstbasbelopp bor den
overskjutande delen, precis som for dgare av 3:12-bolag, endast beskattas som kapitalvinst.

Det storsta hindret for en effektiv beskattning av personaloptioner ar att centrala beslutsfattare inte
accepterar detta synsatt.

De tycks tro att vardefulla foretag byggs oavsett hur skattesystemet ser ut och att samhallet darfor
helt i onodan forlorar skatteintakter om skatteeffektiva personaloptioner tillats. Sa ar inte fallet,



tvartom. Dels blir foretagen inte byggda, men om de dnda skulle bli byggda tillfaller de skapade
vardena kapitalstarka aktorer som i regel betalar lag eller ingen skatt i Sverige.
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