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| en varld dar ekonomisk framgang ofta ar lika beundrad som avundad, har Sverige utmarkt sig som
en fruktbar miljo for private equity-bolag. Denna sektor, som har blivit en grundpelare i den svenska
ekonomin, star nu infor ett kritiskt 6gonblick pa grund av en osaker skattesituation som riskerar att
underminera dess framtid.

Private equity (PE) ar ett samlings-begrepp for fonder som investerar i bolag som inte ar
borsnoterade. PE-bolag (till exempel EQT, Nordic Capital och Segulah) startar fonder och tar in
investerare. PE-bolagen ar aktiva dgare som anvander kapital, kunskap och kompetens for att 6ka
vardet pa bolaget under dgartiden sa att de kan salja eller notera till ett hogre pris dn det koptes for.
Ett par procent av en investering gors av partners i PE-bolagen. Om investeringen blir framgangsrik
far de en andel av hela avkastningen 6ver en viss niva. PE-bolagen tar dven ut en arlig
forvaltnings-avgift pa 1-2 procent av det investerade beloppet. Man brukar skilja mellan venture
capital (VC), som investerar i tidiga skeden, och utkdpsbolag, som investerar i mogna bolag. | Sverige
satts dock ofta likhets-tecken mellan utkdpsbolag och PE, trots att termen innefattar bade VC-bolag
och utkopsbolag.

Det ar inte ovanligt att framgangsrika individer och deras ekonomiska vinster vacker debatt. Denna
diskussion blir annu mer laddad nar det handlar om personer som blivit férmégna genom PE-
investeringar. Till skillnad fran vélkdnda svenska foretags-ledare som Stefan Persson och Fredrik
Lundberg, vars rikedomar ofta ses som resultatet av generationers féretagande och skicklighet, tycks
de som bygger upp en féormdgenhet inom PE med hjalp av internationella investerare vacka en annan
typ av reaktion.

Sedan 90-talet har Sverige sett ett uppsving av PE-bolag som, till skillnad fran traditionella
familjedgda foretag, till mer an 95 procent forlitar sig pa externa investerare, ofta utlandska
pensions-fonder.

Dessa kapitalinjektioner till svensk ekonomi har méjliggjorts tack vare ett formanligt skatte-system,
introducerat under 1990- och det tidiga 2000-talet, som syftat till att framja den typ av investeringar
och omstruktureringar som PE-entreprendrerna har specialiserat sig pa. Resultatet ar att Sverige i
dag ar en ledande nation i Europas PE-sektor. Mellan 2007 och 2022 har svenska PE-bolag investerat
500 miljarder kronor i 4 000 svenska bolag. Exempel pa féretag som svenska PE-bolag lyft till global
niva ar Thule, Munters och Capio.

Beskattningen av formodgenhetsdkningar for privat-personer som i likhet med Fredrik Lundberg och
Stefan Persson lyckats bygga upp en stor foretags-formogenhet ar en av Europas férmanligaste. Nar
daremot PE-bolagens partners skapar stora varden genom sitt entreprendrskap har Skatteverket den
motsatta grundsynen. Eftersom PE-bolagen huvudsakligen arbetar med andras pengar tycks
Skatteverket anse att hela ersattningen ska ses som arbetsinkomst och beskattas med 6ver 60
procent.



Skatteverket bedriver sedan flera ar intensiva granskningar av PE-bolagens nyckel-personer. Syftet ar
att upptaxera inkomster som de anser ha blivit for |agt beskattade. Trots flera forlorade rattsfall
fortsatter Skatteverket att driva processer for hojd beskattning, manga ganger retroaktivt over flera
ar. Detta har skapat en atmosfar av osdkerhet, vilket media har rapporterat om under en tid.

Ovissheten kring skatteregler har nu natt en punkt dar framstaende PE-bolag och de nyckel-personer
som fattar de avgbrande investerings-besluten dvervager att lamna Sverige. En sadan exodus skulle
inte bara innebara en forlust av skatte-intakter fran nagra av landets mest framgangsrika
affars-personer utan dven ett avbrack i form av den innovation och foretags-utveckling som deras
investeringar mojliggor. Att vetenskapligt beldgga PE-bolagens tillvaxt-effekter ar svart, men de
studier som har gjorts antyder en betydande effekt och att sektorn representerar upp till 5 procent
av Sveriges BNP.

For att undvika en negativ rekyl i svensk samhalls-ekonomi behovs tydligare lagstiftning. Det
skatte-system vi hade fram till 1990 innebar en i det narmaste konfiskatorisk beskattning av
inkomster fran direkt foretags-dgande. De aren skapades knappt nagra foretags-formogenheter och
de som var pa god vag lamnade landet eller hade redan gjort det Iangt tidigare. Pa grund av dessa
skadliga effekter pa valstands-utvecklingen och jobbskapandet dndrades beskattningen. Samma
Overvagande bor goras i dag gallande PE-bolagens beskattning.

En allt stérre del av varldens sparande hamnar i stora fonder, sarskilt pensions-fonder.
Fondférvaltarna kan inte sjalva driva féretag utan ar beroende av att det finns dgarspecialister som
gor detta pa deras uppdrag. PE-bolagen fyller den rollen och i den man de gor ett bra jobb far de en
stor del av sin ersattning som en direkt funktion av hur skickliga de ar pa att bygga foretagsvarden.

Det svenska folket star infor ett vagskal: antingen fortsatta pa en vag som riskerar att avskracka de
investeringar som byggt upp landets PE-sektor eller vdlja en framtid dar tydligare regler starker
Sveriges position som en nation dar bade inhemska och internationella affarsinitiativ kan blomstra.
Valet bor vara enkelt. En stark PE-sektor ar inte bara till nytta for de direkt involverade utan for hela
det svenska samhadllet.
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