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Forord

En viktig fraga for den aktuella stabiliseringspo-
litiken gdller mdjligheterna att genom foretagsbe-
skattningen paverka fdretagens investeringsbendgen-
het. Den hdr foreliggande forskningsrapporten hand-
lar om expansionsbesluten i industrin. Forfattar-
na, Jan Sodersten och Bengt-Christer Ysander -
bdda verksamma vid institutet - diskuterar utifréan
en kalkylmodell sambandet mellan beskattning och
realinvesteringar. De studerar konsekvenserna av
olika skatteomldggningar, som godr realinvestering-
ar relativt sett fdrmdnligare under den ndrmaste

tredrsperioden.

Inom institutet pagdr sedan flera ar ett projekt
avseende: "LOnsamhet och skatter i fOretagens till-
viaxtprocess". Detta projekt kdnnetecknas bl a av
att foretagsskatteproblemet angrips fran ett fler-
tal parallella utgdngspunkter, ibland kontrover-
siella sadana. Den analys som hidr presenterats,
bygger pa resultat frdn detta projekt. Arbetet har
utforts 1 olika etapper och tidigare redovisade
arbetspapper har utnyttjats som underlag for &ver-
vdganden inom ekonomidepartementet. Vi har darfor
funnit det angeldget att ge rapporten, som utarbe-
tades under hodsten 1982, en bredare spridning. Den
anvanda berdkningsmodellen redovisas kortfattat i
en sdrskild bilaga och kommer inom kort att presen-
teras mera utfdrligt i en skrift fran institutet.
Aven effekter av de tempordra Aatgirder f&r 1983,

som aviserades i proposition 1982/83:50 redovisas.
Stockholm i januari 1983

Gunnar Eliasson

Industriens Utredningsinstitut



INNEHALL

BOLAGSSKATT OCH INVESTERINGSVILJA

Inledning

Utgdngslidget

Syften

Basalternativ - Kraftfullare styrning via exi-
sterande fondsystem

Till&ggsalternativ I - HOjd bolagsskatt eller
avsdttning till s8rskild stabiliseringsfond
Tilldggsalternativ II - Nya former av stdd for
nyemissioner

Efter 1985...

En sammanfattande utvdrdering av forslagen

Bilaga 1
BERAKNAD FORANDRING AV MARGINELL SKATTE-
BELASTNING

Den allmdnna kalkylmodellen

Marginell skattebelastning i utgangsliget
Lanefinansiering, egenfinahsiering och
skattemdssig neutralitet

En uppsummering

Bilaga 2
MARGINELL SKATTEBELASTNING ENLIGT NYA
SKATTEREGLER FOR 1983

sid
13
21
22
26
29

31
33

35

35
38

42
46

49



Inledning

Ett huvudmdl f6r den ekonomiska politiken &r att
dstadkomma industriell expansion och fdrnyelse.
Detta fdrutsdtter bl a att konkurrensfdrmidga och
ldnsamhetsutsikter vdsentligt forbattras inom
frdmst den konkurrensutsatta sektorn av svenskt
ndringsliv, samtidigt som man med olika medel for-
sdkrar sig mot risken att det Okade konkurrensut-
rymmet vadxlas i likviditet och inflation. Den nyli-
gen genomfdrda krondevalveringen och de darmed for-
bundna ekonomiskt-politiska Aatgdrderna har motive-

rats som ett steg i denna riktning.

Om inte devalveringens relativpriseffekter alltfdr
mycket och alltfdr snabbt urholkas genom kostnads-
héjande kompensationskrav kommer 1 fdrsta hand
driftsdverskotten att ©ka. Uppfattas den forbdtt-
rade likviditeten som tecken pa en langsiktig 10n-
samhetsfdrbdttring kan den ocksd vdntas medfdra

intensifierade forsdljningsanstrangningar.

Den ldnge efterljsta internationella konjunkturupp-
gdngen kan drdja, och bli av relativt begridnsad
omfattning. Exporttillvdxten krdver ddrfor att
marknadsandelar Aatervinns. bade utomlands och pa
hemmamarknaderna. Erfarenhetsmdssigt tar det tid -
ett halvt till ett &r - innan sddana volymeffekter
blir midrkbara och betydligt ldngre innan den fulla

effekten registreras.

Med héansyn till dessa tidsfbrdrdjningar &r det
desto viktigare att forbdttrade framtidsutsikter
hos fOretagen, om och ndr de kommer, snabbt om-
sdtts 1 projektering och igdngsidttning av investe-
ringar. Kan man f& till stdnd ett snabbt realise-

rande bade av nya och av tidigare uppskjutna inve-



steringar skulle detta kunna innebdra ett vasent-
ligt efterfrdgetillskott till den sirskilt konjunk-
turutsatta kapitalvarusektorn, samtidigt som en
gynnsammare produktivitetsutveckling skulle Xunna
skapa forutsdttningar £foOr att bdttre utnyttja en

internationell konjunkturuppgang.

Det 4dr framfor allt via foretagsbeskattningen som
statsmakterna har mdjlighet att paverka inriktning

och timing av fdretagens investeringar.

Det Okade sparande 1 form av inhemsk kapitalbild-
ning och Dbytesbalansfbrbdttring som man Vvill
upprnid, forutsitter emellertid - A&tminstone under
de forsta Aaren - en motsvarande Aaterhdllsamhet i
inhemsk konsumtion. FOr att f& olika grupper i
samhdllsekonomin att acceptera och medverka i en
sddan restriktiv politik torde det krdvas bl a att
de nddviandiga standarduppoffringarna framstar som
rdttvist fordelade. Denna "fdrdelningspolitiska"
restriktion kan exempelvis innebdra att en "frivil-
lig" s&nkning av realldnerna motsvaras av en re-

striktiv utdelningspolitik.

En annan ndraliggande typ av restriktion gdller
likviditetsutvecklingen 1 ndringslivet. En succes-
sivt ddmpad inhemsk inflationstakt utgdr fortfaran-
de en huvudfdrutsittning for en 1langsiktig indu-
striell expansion. Om detta skall kunna astadkom-
mas inom rimlig tid, trots de pafrestningar som
devalveringen och en fortsatt kortsiktig &kning av
budgetunderskottet innebdr, &dr det noddvdndigt att
de Okningar av fOretagens likvida medel som icke
utnyttjas for investeringar eller marknadsuppbyg-

gande verksamhet tempordrt steriliseras.



Sddana restriktioner kan litt komma i konflikt med
det expansiva eller investeringsstimulerande huvud-
syftet vid utformningen av fdretagsbeskattningen.
Avsikten med den fdljande framstdllningen &r
ddrfor att soka finna beskattningsformer, som mins-

kar risken fdr sddana konflikter.

Det bdr ytterligare understrykas att endast sddana
beskattningsatgidrder diskuteras som kan verkstdl-
las inom ramen fOr ett stabiliseringspolitiskt pro-
gram gdllande de nirmaste Aaren. Atgidrderna &r
ocksd begridnsade till att avse endast fOretagens

investeringar i maskiner och anldggningar.

"Bolagsskattens" roll har fordndrats i mdnga avse-
enden under efterkrigstiden. Dess relativa betydel-
se for offentlig finansiering har kontinuerligt
minskat. Fran att 1950 ha svarat f8r omkring en
tiondel av de totala offentliga intdkterna bidrar
den numera med mindre &n en femtiondedel. Samti-
digt som beskattningen av andra skatteobjekt okat
har bade bruttovinsternas andel av faktorinkomster-
na och den genomsnittliga effektiva skattebelast-
ningen av vinsterna sjunkit. Samtidigt har, spe-
ciellt under sjuttiotalet, bolagsbeskattningens ef-
fektivitet som statligt styrinstrument minskat.
Under senare ar har ibland radikala fordndringar
av foretagsbeskattningen diskuterats. Man har t ex
utifrdn fiskala hdnsyn talat om att sinka skatte-
satserna och istdllet bredda skattebasen, eller
med samhdllsekonomiska effektivitetsvinster som
motiv, diskuterat ett avskaffande av bolagsbeskatt-
ningen. sddana langsiktiga skatteomliggningar
ligger helt utanfdr ramen f&r vara diskussioner
hdr. De Dberdrs endast sdtillvida att det kan
finnas anledning utforma de kortsiktiga forslagen

pd ett sadant sitt att de inte i onddan fdrsvarar
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eller fbBrsenar eventuella 1langsiktigt ©&nskvidrda
fordndringar.

Syftet med de nedan presenterade fdrslagen till
skatteomldggningar dr enbart att Overvinna trog-
hetsmoment och osdkerhetstrtsklar hos fOretagen
och ddrmed medverka till en snabbare utbyggnad och

fornyelse av produktionskapaciteten.
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Tabell 1 Bolagsvinster och deras anvandning,
arsgenomsnitt 1978-80

(samtliga icke-finansiella fdretag enligt
konsoliderad sektorredovisning i NR,
millioner SK, 18pande priser)

ROrelsevinst 14 224
"Bolagsskatt" netto -2 078
varav: inbetalda bolagsskatter 4 170
utbetalda direktsubventioner -6 248
Riakneutbetalningar netto 19 932
Utdelningar netto 3 833
Behdllen vinst -7 463

Tabell 2 Genomsnittlig total beskattning av
bolagsvinster, 1978-80

(Samtliga icke-finansiella fdretag enligt
konsoliderad redovisning i NR, millioner SK,
18pande priser)

"Bolagsskatt" netto -2 078

varav: inbetalda bolagsskatter 4 170
utbetalda direktsubventioner -6 248

Skatt pa:

Ranteinkomster 5 043

Utdelningar 1 568

Behdllen vinst -719

Personlig f6rm&genhet 370

Totala skatter

Inklusive subventioner 4 184
Exklusive subventioner 10 432
Rorelsevinst efter avskrivningar 14 224

Genomsnittlig beskattning (%)
Inklusive subventioner 29.4

Exklusive subventioner 73.3

Anm till tabellerna 1 och 2, se nidsta sida.




Anm til}l tabellerma 1 och 2

Uppgifterna i tabellerna 1 och 2 baseras pd kapi-
tel 4 1 The Taxation of Income from Capital. An
International Comparison®,

ROrelsevinst motsvaras - med vissa smiarre korrige-
ringar - av nationalrikenskapernas driftsoverskott,
nectto som berdknas efter avdrag for kapitalflrslit-
ning. Med ranteutbetalningar netto menas nettot av
utbetalade och mottagna rantor. Utdelningar netto
definieras pd motsvarande sitt. T

Skatt pa ranteinkomster och utdelningar har beridk-
nats som ranteutbetalningar netto ganger den upp-
skattade genomsnittliga marginalskatten for rdnte-
inkomster resp. som utdelningar netto ganger den
genomsnittliga marginalskatten fOr wutdelningsin-
komster. Marginalskattesatserna 1 sin tur &dr fram-
rdknade med hdnsyn till tre kategorier av d&dgare,
ndmligen hushdll, f&rsidkringsbolag och skattebefri-
ade institutioner.

Skatten pa behdllen vinst har kalkylerats med ut-
gangspunkt fran fdrestdllningen att vinstnedpldi-
ning i fbretagen 1ldngsiktigt resulterar i en mot-
svarande kursuppgang fdr fdretagens aktier. Kurs-
stegringar &r Dbeskattningsbara som kapitalvinster
i dgarnas hdnder och tanken dr att kapitalvinstbe-
skattningen kan uppfattas som en skatt pa vinstned-
pldjningen. Som framgdr av tabell 1 var &rsgenom-
snittet f38r behdllen vinst negativt f&r 1978-80
och den beridknade skatten pd minus 719 milj kr -
framriknad som behdallen vinst enligt tabell 1
gdnger den genomsnittliga kapitalvinstskattesatsen
f6r hushdll, forsikringsbolag och skattebefriade
institutioner - far ddrfdr tolkas som ett antagan-
de om att fOrlusterna sdnkt borskurserna, vilket i
sin tur minskat basen fO0r kommande kapitalvinst-
skattebetalningar.

Hushdllens &gande av ladnefordringar och aktier i
de icke-finansiella fOretagen berdknas motsvara ca
30 procent av hushdllens bruttofdérmdgenhet (dvs
tillgangar fdre avdrag f&r laneskulder).

Den skatt pd& personlig fdrm&genhet som kan hinfd-
ras till hushallens (direkta och indirekta) &gande
av ldnefordringar och aktier i de icke-finansiella
foretagen berdknas darfor till 30 procent av hus-
hdllens totala fdrmdgenhetsskatt.




Utgangslidget

Foretagsbeskattningen paverkar forutsdttningarna
f8r en industriell investerings®kning pa bl a tva
viktiga sdtt. For det fdrsta &dr den en viktig
faktor 1 bestdmningen av fbdretagens interna finan-
sieringsutrymme fOr Okade investeringar. FOr det
andra styr den i hdg grad kapitalkostnaden for det
marginella investeringsobjektet och ddrmed lonsam-

heten av en investeringsdkning.

LAt oss fbrst, med hijdlp av tva tabeller, belysa
beskattningens finansieringskonsekvenser. Tabell 1
visar bl a foretagens anstradngda finansiella situa-
tion. Trots fOrbdttringen under 1979-80 &r den
genomsnittliga vinstnivan s3& 1ag att de stigande
rdnteutbetalningarna endast kan klaras genom en
urholkning av soliditet och formdgenhetsstdllning.
Samtidigt foreligger som kdnt stora skillnader i
ldnsamhet mellan =~ och inom - olika branscher.
‘Trots den laga vinstnivdn bibehdlls dock en rela-
tivt hdg utdelningsnivd - av samma storleksordning

som bolagsskattebetalningarna.

De olika formerna for ad hoc-artat statligt direkt-
st6d uppvdgde emellertid mer &dn vdl skatteinbetal-
ningarna och innebar att staten netto tillfdrde
den icke-finansiella fdretagssektorn drygt tva mil-
liarder kronor per ar. Detta understryker bl a
betydelsen av att stabiliseringspolitiken skapar
utrymme f8r bruttovinstnivder, som medger att en
icke ovdsentlig del av investeringarna kan finan-
sieras med behdllna vinster. Vidare &r det uppen-
bart att &dven ur rent statsfinansiell synpunkt en
avveckling av bolagsst8det genom en industriell
expansion &r av stdrre betydelse &n mdjliga margi-

nella for&ndringar av bolagsskatteintdkterna. Erfa-
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renheterna tycks f0r O&vrigt ge vid handen att en
accellererad foOretagsexpansion ©okar mdjligheterna
att utnyttja tillgdngliga skattekrediter, varfor
bolagsskatteintdkterna, vid givna skattesatser och

regler, inte okar proportionellt.

Hur mycket av bolagsvinsterna som totalt betalas i
skatt 1 olika led visar tabell 2. Tabellen visar
bl a att den totala procentuella skattebelastning-
en p& "kapitalinkomster" wvarit 73,3 % eller icke
ovdsentligt hdgre &dn motsvarande totala Dbeskatt-
ning av 1ldneinkomster (inklusive arbetsgivaravgif-
ter m m). Hur hinsyn till industrist&det paverkar
denna bild av relativ faktorbeskattning beror fram-
forallt pd hur man tror stddet i realiteten fdrde-
lats mellan sysselsdttningsfdrstdrkning respektive
vinstfOrstdrkning. Om man ser stddet enbart som en
vinstfOrstdrkning kommer den ber&dknade skattebe-
lastningen att sjunka till 29,4 % sdsom tabellen

visar.

Motsvarande skatteprocenttal for det sista "norma-
la" vinstdret, 1973, har Dberidknats till 42,2 %
utan subventioner och 35,4 % med subventioner.
Krisdrens sjunkande vinstnivder har alltsd at-
foljts inte bara av relativt Okande subventioner,
utan &dven av en stigande relativ skattebelastning.
Stagnerande vinster och sjunkande investeringar
har krympt m&jligheterna fdr manga fdretag att
utnyttja skattekrediterna, samtidigt som viljan
att halla utdelningarna uppe har framtvingat en

redovisning av beskattningsbara vinster.

Det 4dr mot denna bhakgrund sannolikt att en fOrbatt-
ring av vinstmarginalerna XXommer att medfdra en
mindre &n proportionell ®kning av savidl bolagsskat-

teintdkter som intdkter av total vinstbeskattning
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i tabellens mening. FSretagens m&jligheter att via
skattekrediter sjdlva styra sina beskattningsbara
vinster sammanhdnger frdmst med accelererad av-
skrivning och andra fondavsittningar. Forutom in-
vesteringsfonder Ar hidr framf&r allt lagerreserver-
na (inkl resultatutjdmningsfonderna) av betydelse.
F6r aren 1978-80 visar tabell 3 deras relativa

betydelse.

Vad man har anledning uppfatta som problematiskt
dr inte volymen av skattekrediter eller ens det
faktum att krediterna tenderar att Oka snabbare in
rorelsevinsterna. Det aktuella problemet gidlier
istdllet mojligheterna till effektiv styrning av
krediternas anvdndning. Trots att staten 1 viss
mening kan sdgas via skattekrediterna &dga omkring
hdlften av det aktiva kapitalet 1 svenska Dbolag
har man idag med gillande praxis ytterst sma mdj-
ligheter att exempelvis paverka omfattning och

tidsfdrldggning av foretagens investeringar.

Investeringsfondsystemet erbjuder fOretagen billig
finansiering av investeringsverksamheten och det
finns skdl att tro att fondutnyttjande &dr den
finansieringsform som prioriteras av Vféretagen.
Investeringsfonderna &r sedan madnga ar helt fri-
sldppta. Trots detta har industrins foretag sedan
mitten av 1970-talet finansierat knappt 20 procent
av sina investeringar med fondmedel och denna liga
andel 3r en viktig faktor d& det gidller att beddma
investeringsfondsystemets effektivitet. Om investe-
ringsfonderna &r den finansieringskdlla som utnytt-
jas i fObrsta hand och om fondmedlen inte radcker
for att finansiera hela investeringsverksamheten
maste fOretagens marginella investeringsobjekt
skrivas av med hjdlp av de reguljdra avskrivnings-

reglerna. Fondfrislidppen dr 43 jamfdrbara med gene-
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Tabell 3 Olika reservers relativa betydelse, arsge-
nomsnitt 1978-80°

(Total bolagssektor enligt SOS Fdretagen.

Samtliga uppgifter i procent av rdrelsere-
sultat fore avskrivning)

Arlig netto- Kumulerade

avsdttning % fondmedel %

Avskrivningar 44,7 -
Investeringsfonder 8,9 24,5
Lagerreserver (inkl Resul-

tatutjdmningsfonder) 16,0 126,2

2 som redan framgdtt av tabell 1 var rdrelsevinster-

na efter avskrivningar for de icke-finansiella fOre-
tagen Aaren 1978-80 inte tillrdckliga f&r att tdcka
rdntekostnaderna. Trots detta Okade enligt tabell 3
de totala lagerreserverna under samma period. En
mojlig forklaring till detta (fdrutom att tabell 1
dr baserad pd nationalrikenskaperna och tabell 3 pa
foretagsstatistiken) &r att fOretagen utnyttjat av-
sdttningar till lagerreserver for att forhindra en
beskattning av de rent nominella prisvinster, som
uppkommer da& lagervdrderingen enligt gidllande lagreg-
ler baseras pd fdrst in-fdrst ut principen. ROrelse-
vinsterna enligt tabell 1 dr justerade f&r nominella
prisvinster pad lager till skillnad frdn motsvarande
rorelsevinster enligt SOS FOretagen, som inkluderar
nominella lagerprisvinster.
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rella vinstsubventioner som saknar direkt betydel-
se for ré&ntabiliteten av den marginella investe-
ringen och dirmed ocksd f&r ldnsamheten av en

investeringsdkning!

Denna tolkning av finansieringssituationen £0r det
genomsnittliga fOretaget motsdgs inte nddvdndigt-
vis av det faktum att vissa fOretag inte utnytt-
jar mdjligheterna till investeringsfondavsdttning
maximalt respektive inte helt tOmmer sina fonder
trots frisldpp. Om fOretaget - t ex 1 en period
med 1ldngsiktigt sjunkande vinster och investering-
ar - rdknar med att redan med reguljdra avskriv-
ningar kunna nedbringa sin beskattningsbara vinst
i Onskad omfattning, finns det ingen anledning att
acceptera den rdntekostnad som kan vara fOrenad
med investeringsfondavsdttningen. Den totala skat-
tekrediten fd8r ett sadant fBretag &r intramargi-
nell och paverkar inte nddvidndigtvis lOnsamheten
av marginella investeringar Overhuvudtaget. FOr
ett annat fOretag Xkan motsatsen gdlla d v s man
kan tvingas avstd frdn att utnyttja befintliga
investeringsfonder till fdrmdn f&r maximala av-
skrivningar och avsdttningar £or att undvika be-
skattning av en ovdntad vinstdkning. For flertalet
foretag gidller dessutom allmidnt att man, om sd &r
moéjligt, helst Onskar i forsta hand utnyttja inve-
steringsfondsystemet i samband med byggnadsinveste-
ringar, for vilka den relativa ldnsamheten av fond-
anvidndning dr stdrst. Det bSr slutligen ocksa pape-
kas att stocken av faktiskt outnyttjade investe-
ringsfonder &r vidsentligt mindre &n vad uppgifter-
na i tabell 3 ger vid handen. En del av de redovi-
sade fondbalanserna fdrklaras helt enkelt av perio-
diseringsregler och registreras icke 1 motsvarande
riksbankskonton. Aven om finansieringsproblemen

kan skifta Dbetydligt mellan foretag, torde tolk-
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ningen av investeringsfondsfdrmdnen som en aene-
rell vinstsuhventior utan direkt betvdelse for 18n-
samheten av en investerinagsdkning a&lla for det

tvervdaande antalet foretaq.

Beskattningsreglernas effekter pd kapitalkostnaden
och ddrmed 1O6nsamheten i det maroinella investe-
ringsobjektet tr&dder i fOrarunden nd&r man, som i
de f&ljande forslager, vill skapa incitament till
en industriell investeringsdkning. Ftt sdtt att
mata skattebelastningen fOr det marginella investe-
ringsobjektet &r att understka hur mycket procentu-
ellt l&are avkastninaen efter skatt i &dgarens hand
dr jamfort med avkastninagen fdre skatt for investe-

rinasobjektet.

I en nyligen avslutad jamfdrande studiel &ver ¥api-
talbeskattninagen i Sverige, Storbritannien, Tysk-
land och USA redovisas sddana kalkyler. Studien
gdller hur stor den maroinella skattesatsen &r for
en foOretagare inom egertlic industri och handel,
som kan och vill maximalt utnyttja g8llande regler
och avdragsmSjligheter. Fn Xkortfattad redovisning

av berdkningsmetodiken ges i bilagan nedan.

Om man ridknar p& 1980 &rs data och inflationstakt
men medr&knar marginalskattereformer och det spe-
ciella skatteavdraget f&r utdelningar, visar det
sig (se tabell 4, s 44) att den genomsnittliga
marginalskattesatsen for en maskininvestering &r
svagt negativ (-5,6 %), positiv men madttlig f&r en
byganadsinvestering (30,9 %) men relativt hda fér
lagerinvesteringar (63,7 %). Dessa tal forutsstter
d? att man utnyttjat den sHrskilt férménliga 1dpe-
finansierinagen i den utstréckning som aenomsnitt-
ligt skedde 1980. PRénteavdraocsrdtten m m medfdér

att marginalskattesatsen f&r en lanefinansierad
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~genomsnittlig investering (-1,6 %) dr oerhdrt
mycket l&dgre dn motsvarande skattesats for en in-
vestering som finansierats med nyemitterat kapital
(70,9 %) eller behdllen vinst (64,5 %). Kraftiga
skillnader fdreligger ocksd mellan olika &dgarkate-
gorier. Medan den marginella skattesatsen fOr en
genomsnittlig investering &gd av hushdllen &r
mycket hdg (91,4 %) &r motsvarande skattesats for
skattebefriade institutioner starkt negativ
(-51,8 %). Forsikringsbolagen intar hirvidlag en
mellanstdllning (18,9 %&).

Aven om verklighetens fdretagare ofta inte Xan
fullt ut utnyttja alla avdragsm&jligheter m m
torde ovanstdende tal ge en rdttvisande bild av
den relativa storleksordningen av marginell skatte-
belastning. Vad siffrorna visar dr att beskattning-
en Aatminstone inte kan s&gas himma maskininveste-
ringar, som istdllet ndrmast &dr nettosubventione-
rade pa marginalen. Problemet &r alltsd inte f&r
hdga kapitalkostnader fOr det marginella maskinin-
vesteringsprojektet, utan det faktum att kapital-
kostnaden for finansiella portfdljinvesteringar &r
lika 14g, A&tminstone kortsiktigt, samtidigt som
avkastningen ofta &r, om inte hdgre sa atminstone
sikrare. S& linge mdjligheten till avsdttning till
investeringsfonder ar begransad men fOretagen
istdllet via framfdr allt lagerreserver och resul-
tatutjdmningsfonder har mdjligheter att sjidlva a-
stadkomma OSnskad storlek pa sin totala skattekredit
innebdr inte investeringsfonderna nagon s&drskild
formansstdllning f8r realinvesteringar jamfdrt med
finansiella investeringar. Onskar man sdrskilt sti-
mulera realinvesteringar fOrutsdtter detta dJdarfor
en diskriminerande skattebehandling som Okar den
relativa kapitalkostnaden f8r marginella finansiel-

la investeringsprojekt.
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Ddrutdver avsldjar de ovan redovisade siffrorna
ocksa "strukturella" incitamentsproblem, som
foljer av Dbeskattningsreglerna. Byggnadsinveste-
ringar &dr relativt missgynnade jamfort med maskin-
investeringar, vilket inte alltid &r Onskvart.
Lanefinansieringen &r oerhdrt mycket ldnsammare
eller "billigare" &dn egenfinansiering via nyemis-
sioner eller behdllna vinster. Detta fdrstidrker
den sjunkande soliditetstrenden, som i sin tur kan
tdnkas bdde 8ka sarbarheten och 1&ngsiktigt minska
expansionsviljan hos fOretagen. Slutligen &dr skill-
naderna 1 skattebehandling mellan ol’ka &dgarkatego-
rier mycket stor, och den marginel.a skattesatsen
for av hushdllen finansierade investeringar nir-
mast prohibitiv, vilket pd sikt kan vidntas forstidr-

ka icke onskade koncentrationstendenser.

I ovanstdende skattekalkyler &dr icke det s k skat-
tesparandets effekter medrdknade. Man kan emeller-
tid visa att det visserligen nagot minskar kostna-
den f6r finansiering via nyemissioner men att i
ovrigt dess konsekvenser fOr den marginella skatte-

satsen dr mycket begransade.

Diskussionen ovan gdllde enbart realinvesteringar,
dvs investeringar i "hard-ware". I den ekonomiskt-
politiska debatten under senare tid har man ofta
betonat att investeringar i "soft-ware" - forsk-
ning, marknadsfdring etc - kan vara av minst lika
stor, och stigande, betydelse f6r en industriell
expansion. D& stdrre delen av dessa slag av "inves-
teringar" redan sker med obeskattade medel - med
forskningsutgifterna dessutom nettosubventionerade
genom mdjligheten till extra avdrag. - faller de i
huvudsak utanfdr ramen for en diskussion av inves-
teringsstyrning via Dbolagsbeskattningen. Ett sdr-

skilt problem hdrvidlag utgdr emellertid de ut-
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lindska direktinvesteringar, som kan krdvas for en
expansion av vdra utlandsmarknader. Stimulans av
inhemska realinvesteringar genom en relativt sett
mera gynnsam skattebehandling kan darfdr behdva
kompletteras med mdjligheten att genom dispensfdr-
farande ge vissa utlandsinvesteringar en motsva-

rande f&rmadnlig behandling.

Syften

Mot ovanstdende bakgrund kan man formulera de pri-
mdra syften, som motiverar utformningen av de ef-

terfoljande beskattningsalternativen.

Att Oka statens mdjligheter att styra skattekredi-
ternas anvdndning fOr realinvesteringar framst
inom industrin, inom ramen for ett ekonomiskt sta-
biliseringsprogram, &r det, fran vilket vi utgatt.

Delmdl inom denna ram &r:

Att minska den relativa ldnsamheten av finansiella

investeringar.

Att minska den marginella kapitalkostnaden £0Or

byggnadsinvesteringar.

Att undvika att sddana temporirt hdga vinster, som
inte anvdnds f&r investeringar utan enbart resulte-
rar i en likviditetsfdbrstdrkning, forsvarar 16~

neuppgdrelser och ger inflationseffekter.

Att temporidrt &ka kostnaderna f&r utdelningar pa
ett sdtt som svarar mot den Aterhdllsamhet i real-
ldneutveckling som stabiliseringsprogrammet forut-

sdtter.
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Att dstadkomma ovannidmnda resultat utan att minska

foretagens totala utrymme fOr egenfinansiering av

investeringar.

Basalternativet - Kraftfullare styrning via
existerande fondsystem

Investeringsfonderna utgdr det traditionella med-
let fOr statlig styrning av indutriinvesteringar.
Vi har ovan redovisat hur effektiviteten av denna
styrning kraftigt minskat under senare ar. Nir man
nu vill uppmuntra en tidigareldggning av fOreta-
gens 1investeringar ter det sig rimligt att man i
forsta hand sSker utnyttja m&jligheterna till en
effektivisering av existerande fondsystem innan
man Overviger mera langtgdende omldggningar av fo-
retagsbeskattningen. En saddan effektiviserad styr-
ning kan Aastadkommas genom att lAta fdljande nya

regier galla 1983-85:

a. Maximigrdnsen for avsdttning till resultatut-
jdmningsfond och lagerreserver minskas succes-
sivt med totalt en tredjedel fram till 1985.
FOor ar 1983 sidnks sdledes maximigrinsen for
tillaten lagerreserv frdn 60 % +till 50 $%.
Under A&ren 1984-85 sidnks gridnsen ytterligare
till 45 % vrespektive 40 %. En motsvarande
sdnkning av maximigridnsen sker for resultatut-
jamningsfonderna. Reserverna skall saledes
senast 1 redovisningen fdr 1985 ligga inom 2/3

av nuvarande griansviardern.

b. Avsdttning till investeringsfond far ske obe-
grdnsat: (i stdllet f&r som nu begrdnsat till
50 %). Minst 50 % av nytillkommande fondmedel

skall placeras pd ridntebdrande riksbankskonto.
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Utgdende fondbalanser 1985 fAr uppga till maxi-
malt 50 % av ingdende fondbalanser 1983, dvs
hdlften av redan Dbefintliga fondmedel plus
alla nya avsdttningar skall ha disponerats for
investeringsdndamal fdre utgangen av 1985,
HBgst 50 % av en maskininvestering far skrivas
av mot investeringsfonden medan didremot fortfa-
rande 100 % av en byggnadsinvestering far av-
skrivas mot fonden. Skillnaden mellan foreskri-
ven anvdndning och faktiskt utnyttjade medel,
plus uppburen rdnta pa denna, beridknad enligt
FIFO-metod, A&terfdrs till beskattning i redo-
visning f6r 1985. Man anvidnder med andra ord
mdjligheterna 1 Dbefintliga fondbestdmmelser
att besluta inte bara att fondmedel f3r utan

ocksd att de skall utnyttjas.

Mojligheterna till accelerad avskrivning och
sdrskilt investeringsavdrag for maskininveste-

ringar fOrutsdtts bibehdllna.

0

Om avsdttningen till 1investeringsfond &r l&dqgre
dn halva vinsten efter avskrivningar far skill~
naden mellan halva vinsten och avsittningen
till investeringsfond skattefritt avsAdttas
till ett s k vinstkonto. 100 % av de avsatta
konto. Vinstkontomedlen far, utan att drabbas
av beskattning, fritt disponeras av foretagen
fyra ar efter avsidttningen. Regeringen kan be-
vilja tidigare frisldpp av medlen f&r sdrskilt

fdreskrivna dndamil.

De minskade mdjligheterna till lagerreservavsadtt-
ningar etc innebdr i fOrsta hand en &kning av den
potentiellt beskattningsbara vinsten. Vid ofdSrdnd-

rade vinstnivder skulle emellertid denna &kning
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bii mycket begrédnsad. Den genomsnittliga lagerned-
skrivningen ligger idag omkring 40 % dvs vid den
foresiagna nya slutliga maximigrdnsen. Endast fOre-
tag som utnyttjat lagernedskrivningen mer &n genom-
snittligt skullie med de nya bestidmmelserna tvingas
till en viss uppldsning av befintliga reserver. En
drastisk forsdmring av likviditeten vid dagéns

vinstnivder dr heller knappast Onskvidrd.

De fOreslagna ldgre maximigrdnserna innebidr dar-
emot att lagerreserver m m inte ldngre kan utnytt-
jas som "skattebuffert" vid en fdrvdntad framtida
vinstuppgdng. Vinstdkningarna drabbas sdledes av
Okade "beskattningsrisker" som fdretagen enligt de
foljande fOrslagspunkterna kan undvika antingen
genom att tidigareldgga sina investeringar eller
inom vissa grdnser genom att frivilligt medverka

till en tempordr vinststerilisering.

Genom att pad detta sdtt 13ta fdretagen sjdlva
vdlja mellan investeringar och vinststerilisering
undviker man bl a de lagstiftningsproblem som &r
férbundna med det alternativa tillvdgagangssidttet,
dar regeringen via olika procentsatser for fondav-
sdttningar och fondutnyttjande direkt diskrimine-

rar mellan olika branscher och fdretagstyper.

De foradndrade investeringsfondreglerna innebdr en
forbdttrad avskrivningsméjlighet fOr marginella in-
vesteringar 1 sadvdl maskiner som byggnader med
utjamningsmjligheter inom perioden 1983-85. Genom
att medge obegriansade fondavsdttningar, krava
snabbt utnyttjande av befintliga och nytillkomman-
de fondmedel, tillita endast 50 % avskrivning mot
fonderna f6r maskininvesteringar, samt slutligen
eliminera rantekostnaderna for fondavsdttning,

upprias att en vidsentligt stdrre grupp fbretag in
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som nu &dr fallet kommer att finansiera ocksd sina
marginella investeringsobjekt via investeringsfond-
systemet. Resultatet blir (se kalkylredovisningen
i bilaga 1) att lbnsamheten av en investeringsdk-
ning fOrbdttras samtidigt som den relativa lOnsam-
heten av och utrymmet f6r finansiella investering-
ar vasentligt fOrsdmras. Ldnsamhetsfdrbdttringen
blir alltsd mest markant £&r byggnadsinvestering-
ar.

For de foretag, fo6r vilka stora realinvesteringar
inte &r aktuella eller ldnsamma behdvs en alterna-
tiv form av fondavsdttning, som gdr det mdjligt
att undvika en drastisk skattedkning men &nda
medf6r en tempordr vinststerilisering. FOrslaget
ovan om s k vinstkonton dr utformat i detta syfte.
Exempel pa& likartade - ehuru ej frivilliga - arran-
gemang utgdr det system med obligatoriska avsdtt-
ningar till arbetsmiljb6fonder som tilldmpades
1974-75 och den avsdttning till vinstkonto som
gdllde 1980. sadana avsdttningar har det gemensamt
att de tillfdlligt reducerar foretagens likviditet
samtidigt som de avsatta medlen blir "beskattade"

genom rdntefdrliuster.

Att Adstadkomma en "frivillig" vinststerilisering
bland icke realinvesterande fdretag genom en minsk-
ning av ©Ovriga skatteanpassningsmojligheter &r
uppenbarligen att fdredra framfdr en generell
tvdngssterilisering av en viss del av redovisad
vinst fore bokslutsdispositioner. En generell obli-
gatorisk vinststerilisering inskrd@nker finansie-
ringsutrymmet f8r en expansion av realinveste-
ringar och motverkar dirmed den efterstrdvade tidi-
gareldggningen av industriinvesteringarna. Obliga-
toriska minimigridnser f6r vinstkontoavsdttningar,

som saledes baseras pad vinst efter dvriga fondav-
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sdttningar, ter sig 3 andra sidan sk&licen meninas-
18sa, d& alternativet hidr f&r fbéretacet &r en
"tvdnasindraoninag" genom full vinstheskattnina. Te
féreslacona reclerra fOr vinstkonton &r g8 utfof—
nade att dJde for de aktuella fOretacen bdér te sia
som forméprlicare JAmfdrt med sfvdal full beskatt-
ning som avsdttning till investerincsfonder, son

forblir outryttijade under perioden.

HFar man lyckats skapa effektiva incitament via de
nya fondbestédmmelserna for ett utnyttijande av
vinstkonton finns det knappast sk&1 att cenom lag-
stiftningen stka tvinca foretagen till en "skatte-
appassning” de &ndd i eget intresse ¥ormer att
genomfdra. Att mSjliacheterna till avs&ttrino till
vinstkonto ddremot bdér vara maximerade &dr motive-
rat bl a av det sk8let att obeocrd@nsade avsdttninas-
m6jligheter uppenbarliacen skulle mrinska vdrdet av
investeringsfondavskrivninaen for den nrmarainella

investerincen.

Tilldggsalternativ I — h&jd bolagsskatt eller
avsdttring till sdrskild stabiliseringsfond

Ftt s&tt att ytterligare forstdrka incitamentsef-
fekterna av basalternativets fondstyrning &r att

temporédrt hojs bolaasskatten, dvs:

Den statliga bolaagsskatten hojs fran 40 till
60 ¢ for Aren 1983-85, mrenrn forutsitts direfter
P1li nedsatt till 20 % under efterfdliande tre-
Arsperiod 1986-88.

Variationen av den statlica skattesatser inrebhdar
att den totala holaasskatten - wvid 30 2 kommunal-

skatt - férst &Skar frén ~3040,4.70=58 & till
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3040,6+70=72 % fOr att darefter sjurka terrorirt
till 30+0,2+70=44 2. Den &kade holaasskatter stea-
rar samrtidigt vErdet av investeringsavskrivniraen
och inneb&r dsrfor (se ¥alkvlredovisnrinaen i
bilaadga 1, speciellt tahell 4) en rotsvarande sdn¥-—
ning av den marairella kapitalkostnader for realin-
vesterinocar, redan kostraden for firansiella inve-
sterincar ¢kar. Vad som hander red de totala skatte-—
betalnincarna frér f8retacen beror p’ hur anpass-
pincen till de forstdrkta investerincsircitamenten
sker. Vid en tillr&ckliot stor investerincsdkrina
kan inbetalade bolacsskatter sijunka, sor folijd av

den h&ida skattesatsen.

Inte heller de icke reealinvesterande ffretaaen
drabbas nddvdndiatvis av en &kad aenomsrittlia be-
skattning. Ftt maximalt utnyttjarde av vinstkonto-
avsidttning kan - vid fyra 3&rs rirtefdrluster och
en antacen diskonteringsrinta p& 15 % - bersknas
motsvara ca 43 $ beskattnina av vinstkontomedlen.
Den genomsnittlioca "skatt", som tas ut p? vinsten
efter avskrivnincar och avs&ttring till lagerre-
serv m m skulle s3ledes f&r ett féretac i derna
situation bli 1 stort sett ofdréndrad trots den
htjda bolagsskatten. fartidiat mredfdr dock Ade
sinkta qridpserra f&r tillatna avsdttnincar till
lagerreserv och resultatutjamninosford ern vidorino

av beskattniragsunderlaget.

fkattestearingen fordyrar sartidict utdelninger.
Om vi t ex fodrenklar d&rh&n att vi t&rker oss att
foretagen utnyttjar avdraasm&jligheterra maximalt
och endast redovisar heskattninasbar vinst fér att
kurna fullodra sina uvtdelnincar skulle en ¥roras
utdelning med daaens skattesatser kosta fGretaget
1/(1-0,58) = 2,38 ¥ronor, rnen efter Thd&inincen
1/(1-0,72)

3,57 kronor (dvs 50 % kostnadssteo-
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ring), och vid den senare Xorresponderande sank-
ningen 1/(1-0,44) = 1,79 kronor (25 % kostnadssink-
ning 1 fdrhdllande +till nuldget). Den tempordra
fordyringen av utdelningar bdr ge fdretagen ett
gemensamt motiv att visa stor dterhallsamhet
ifriaga om utdelningar och att uppskjuta eventuellt
planerade utdelningshdjningar tills efter tredrspe-
rioden, d& de kan genomfdras till halva skattekost-

naden.

Det fdrtjdnar papekas att vi har erfarenheter av
tillfdlliga fordndringar 1 bolagsskattesatserna.
Aren 1955 och 1956 hdjdes den statliga bolagssskat-
tesatsen fran 40 % till 45 % och direfter till
50 %. Den tidigare nivan Aaterstdlldes 1960. Redan
fradn bdrjan betecknades hdjningen som temporir och
foretagen hade i bdrjan av 1958 kdnnedom om tid-
punkten for den kommande skattesdnkningen. Genom
hdjningen av skattesatsen blev varje avskrivnings-
krona tillfdlligt mer vdrd, och den omstdndigheten
bdr ha positivt medverkat till investeringsboomen
dren 1957-59, 1liksom till att investeringsfondav-

sdttningarna Skade under samma period.

De kortsiktiga effekterna av en bolagsskattehdj-
ning skulle ocksa kunna uppnds genom foljande at-
gdrder:

F6r aren 1983-85 infdrs en sidrskild obligato-
risk avsdttning till en "stabiliseringsfond".
Avsdttningen utgbr 40 % av statligt Dbeskatt-

ningsbar vinst.

20 $ av denna avsidttning tas fran nuvarande
bolagsskatt, som hdrigenom minskar till 20 %.
Detta innebdr att ndr de obligatoriska stabili-
seringsfondavsdattningarna upphdr 1986 blir den

gdllande statliga bolagsskattesatsen 20 %.
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"Stabiliseringsfonden", som - beridknat pa de senas-
te arens Dbeskattningsunderlag - 4&rligen skulle
tillfdras ett belopp av storleksordningen halvan-
nan milliard kronor, kan t&nkas organiserad och
utnyttjad pad flera olika sdtt. Den skulle t ex
kunna konstrueras i analogi med AP-fonderna och de

influtna medlen anvdndas for aktieinkodp.

Fordelen med denna utformning av en "vinstdelning”
~ om en s&dan av bl a l10nepolitiska hinsyn antas
nddvdndig - &r att den Aatminstone inte direkt
motverkar investeringsexpansionen utan tvdrtom fOr-
stdrker lOnsamheten av den marginella investering-
en. Att sedan varje vinstdelningssystem som asso-
cieras med 1l8ntagarfonder kan f& en &aterhdllande

effekt pa expansionsviljan dr en annan fréaga.

Alternativt kan medlen forvaltas rinteldst pa riks-
bankskonto f8r att senare aterfdras till fdretagen

for att ddr anvandas till av regeringen foreskriv-

na dndamil.

I motsats till vad som gdllde for den tempordra
steriliseringen genom "vinstkonton" skulle hdr re-
geringen kunna tdnkas ha ett avgdrande inflytande

pad medlens anvindning.

Tilldggsalternativ II - nya former av stéd fGr
nyemissioner

En bolagsskattehdjning eller sddana alternativa
beskattningsskdrpningar som ovan berdrts, skulle
férsvara utnyttjandet av det s k Annell-avdraget
vid nyemissioner, som ju dr bundet till utdelning-
en. Detta stdr i strid med det allmdnna &nskemdlet

om att minska de relativa kostnaderna fdr nyemis-
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sioner. Dessa icke Onskvdrda effekter kan emeller-

tid elimineras pd bl a f&ljande sitt:

Reglerna fdr Annell-avdraget #dndras sa att av-
draget (hdgst 10 % av nyemissionens varde per
dr, tillsammans hdgst 100 %) fAr gbras direkt
mot vinsten, utan sdrskild bindning till utdel-

ningen.

Alternativt kan avdraget avskaffas och ersdttas

med foljande kontantstdd:

vid en nyemission pafdrs f8retagets investe-
ringsfond av statliga medel en summa motsvaran-
de en fjdrdedel av nyemissionens vdrde. Nuva-
rande Annell-avdrag avskaffas samtidigt, at-
minstone fOr nytillkommande emissioner. Vid
stOrre omstruktureringar av fdretaget provar
regeringen fragan om f&rfoganderdtten O&ver
medlen utifrdn samma utgdngspunkt som nu

gdller Annell-avdragen.

Om man utgdr fran ett fdretag, vars nyemitterade
kapital ger en real avkastning av 6 %, tilldmpar
en diskonteringsrdnta pa 15 % och genomlever en
10-procentig inflation, sd motsvarar virdet av nu-
varande Annell-avdrag, som Jju &r Dbundet till
avdrag f6r gjorda utdelningar, ett kontant-stdd av

storleksordningen 25 Ore per nyemitterad krona.

Tidigareldggningen av stddet kan i sig sjdlv for-
vdntas ha en stimulerande effekt pd nyemissions-
verksamheten och vara av avsevadrt vdrde for fore-
tag som av olika ski#l vdljer att li3mna ldga utdel-
ningar (och som ddrfdr inte kan utnyttja Annell-
lagstiftningen i maximal utstrédckning). I motsats

till det fOrsta alternativet ovan kridver emeller-
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tid kontantstSdet sdrskild ny lagstiftning for att
férhindra missbruk.

Efter 1985....

De ovanstdende fdrslagen har framst inriktats och
motiverats med hdnsyn till de stabiliseringspoli-
tiska problemen under de nirmaste Aaren. Vissa at-
girder har iven fOreslagits begridnsade till tredrs-
perioden 1983-85 - t ex hdjd bolagsskatt och regle-

ring av investeringsfondanvidndning.

Med kortsiktig och tidsbegridnsad lagstiftning kan
man riskera att f3a mindre O&nskvidrda rekyleffekter
pa andra sidan tidsgrinsen i form av alltfdr tvidra
kast 1 lagstiftning och skatteregler eller genom
en kompenserande backlash ifrdga om fiskala och
reala effekter. Det kan dirfdr finnas anledning
att ndgot berdra fdretagsbeskattningens mndjliga
utveckling efter 1985. Lat oss t ex anta att ovan-
stdende arrangemang gdllt A&ren 1983-85 men att
fr o m 1986 foljande forandringar i skattereglerna
genomfors:

M6jligheten till vinstkontoavsdttning for-
svinner.

Begrdnsningen av tilldtna investeringsfondba-
lanser upphavs.

Investeringsfondkontona i riksbanken Dblir
dterigen ridnteldsa.

Statlig bolagsskattesats sdnks till 20 %.

Fordandringen i skatteregler blir i detta fall rela-
tivt odramatisk och innebdr fradmst att vissa tempo-
rdra atgdrder upphdvs. Ur fiskal synpunkt karakte-

riseras det nya liget av en i fdrhdllande till
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dagens situation l8gre skattesats - 44 % istdllet
for 58 § - tilldmpad pd en vidgad skattebas - det
senare framst som f81jd av kvarstdende ligre grin-
ser for tilldtna lagerreserver m m. Vad den samman-
lagda effekten av dessa fOrdndringar blir for skat-
teintdkterna gir inte att sidkert berdkna. Ju
stdrre hdjning av vinstnivderna och ju ligre infla-
tionstakt, desto stdrre torde emellertid sannolik-
heten vara - ceteris paribus - fdr att nettoeffek-
ten skall bli O©Okade Dbolagsskatteintdkter Jjamfort
med dagens skattesystem.

Inte heller ifrdga om de marginella investeringsin-
citamenten ar effekterna av regelfdrédndringar
1982-86 entydiga. Den sdnkta bolagsskatten minskar
vdrdet av accelererade avskrivningar och fondav-
sittningar men detta uppvidgs av en kvarstaende
m&jlighet +till fria fondavsdttningar och till en
50-procentig avskrivning av maskininvesteringar
mot fonderna. Detta Okar sannolikheten £8r att
skattekrediten paverkar l8nsamheten f6r den margi-
nella investeringen. Okade fondbalanser blir till-
1dtna men samtidigt dyrare genom att motsvarande
riksbankskonton gbrs rédnteldsa. Med den nya skatte-
satsen blir fondavsdttningar definitivt oldnsamma
f6r fbdretag som inte har nadgra investeringsplaner.
Sammanlagt torde dock foOr flertalet expanderande
foretag de marginella investeringsincitamenten
vara storre med de antagna reglerna fdr 1986 &n

med dagens regler.

Att investeringsincitamenten vid &vergdngen till
1986 ndgot fbrsvagas i fdrhdllande till perioden
1983-85 4r emellertid ofrdnkomligt - och avsikt-
ligt. Ett huvudsyfte med den fOreslagna skatteom-
liggningen &r ju just att snabbt Astadkomma moder-

niserings - och fb&rnyelseinvesteringar. Sker detta
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¢

samtidigt som man lyckas O©ka efterfragan och ka-
pacitetsutnyttjande for den konkurrensutsatta indu-
strisektorn, bdr man dirmed ocksd ha skapat Okade
forutsdttningar f6r en Atergang till en mera
"normal"” nivd ifrdga om industrins investerings-

takt och produktivitetsdkning.

En sammanfattande utvdrdering av forslagen

Forslagens sammanlagda Dberdknade effekter kan i
termer av de tidigare angivna syftena sammanfattas
pa fdljande sitt:

En tidigareldggning av realinvesteringar Dblir 10n-
sammare genom att fdr flertalet foretag det margi-
nella alternativet kommer att vara betalning av en
h6jd bolagsskatt.

Utrymme f£Or och marginell l1dnsamhet av finansiella
investeringar minskar genom krympta mdjligheter
till obundna skattekrediter. Detta sker till
priset av en viss ytterligare "inldsning" av vinst-

medel i foretagen.

Den marginella kapitalkostnaden sjunker mest foOr
byggnadsinvesteringar, som blir mindre diskrimine-

rade i fdrhdllande till maskininvesteringar.

De minskade mdjligheterna till kortsiktig skattean-
passning framkallar hos foretag med stora vinster,
men sma behov av realinvesteringar en frivillig
vinststerilisering plus O©Okade skattebetalningar.
Detta minskar deras likviditet och fdrhoppningsvis
ddrmed ocksd riskerna fBr negativa &terverkningar

pa 18neuppgdrelser och inflation.
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Tempordrt ©&kade utdelningskostnader medfdr ater-
hdllsamhet ifrdga om utdelningar. Vidljer man att
dstadkomma detta genom avsidttningar till stabilise-
ringsfonder 3dstadkommes samtidigt en form av vinst-
delning, vars direkta verkningar pa investeringsin-

citamenten dr positiva.

Ovan redovisade incitamentseffekter dstakommes
utan att foretagens totala utrymme fOr egenfinan-

siering av realinvesteringar behSver minska.



BILAGA 1

BERAKNAD FORANDRING AV MARGINELL SKATTEBELASTNING

Den allmiinna kalkylmodellen

De siffror gdllande aktuell marginell skattebelast-
ning vid investeringar i realkapital som redovi-
sades ovan &r himtade frdn en nyligen avslutad
komparativ studie Over kapitalbeskattningen 1 Sve-
rige, Storbritannien, Tyskland och USA.! Den margi-
nella skattesatsen midts genom en jdmfOrelse mellan
avkastningen fore skatt f8r ett investeringsobjekt
och avkastningen efter skatt pa det sparande som
krdvs for investeringens finansiering. Att beridkna
storleken av den kil skattesystemet slar in mellan
avkastningen fOre och efter skatt &r en komplice-
rad uppgift och vi skall ddrfdr 1 det f&ljande
kortfattat presentera den kalkylmetod som anvants.
Vi kommer ocksa mer utfdrligt att redovisa hur den
marginella skattebelastningen fdrdndras genom den

fdreslagna omldggningen av foretagsbeskattningen.

Utgd fran en fbretagsinvestering, vars anskaff-
ningskostnad &dr 1 krona och anta att foretaget
omedelbart kan skriva av en andel f av denna an-
skaffningskostnad fOr sin vinstbeskattning. Genom
denna omedelbara avskrivning minskar fodretagets
skatt med beloppet tf, dar 1 &r bolagsskattesat-
sen. Vad som Jdterstdr av anskaffningskostnaden,
(1-f), far skrivas av under de dirpa foljande aren
enligt nagon viss, av skattelagstiftningen definie-
rad metod. Nuvdrdet av de skattereduktioner fdreta-
get uppnar genom dessa avskrivningar &r AD(l—f).

Antag vidare att statsmakterna ger fdretaget inve-
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steringsbidrag med beloppet G per investerad krona
och slutligen att fOretaget i samband med nyemis-
sion har rdtt till ett sdrskilt avdrag (jmf
Annell-avdraget) som minskar nuvdrdet av framtida
skattebetalningar med Dbeloppet AA' rdknat per
krona investering som finansieras med nyemission.
Foretagets nettokostnad, C, fdr en investering,

vars anskaffningskostnad dr 1 krona, blir ddrmed:
c=1-~a (1)

ddr A = fT1 + (l-f)AD + G + AA; och AA > 0 endast
for den del av anskaffningskostnaderna, som finan-

sierats med nyemission.

Antag nu ocks@ att investeringen ger en bruttoav-
kastning som &r p. D3 kapitalfdremdlets produk-
tionskapacitet avtar exponentiellt O&ver tiden i
takten 8 och inflationstakten &r =, blir brutto-
vinsten fradn investeringen i tidpunkt t dirmed
pe'6t+“t. Nuvdrdet av alla framtida bruttovinster

fradn investeringsprojektet, netto efter skatt, Xkan

dad tecknas:

[e2] _ + —‘
v = f (l—'l:)pe St+mt—-it (2)
0

ddr 1 representerar foretagets diskonteringsranta.
FOr att investeringen skall vara vdrd att genomf&o-

ra maste det gidlla att:
V>1l-a (3)

dvs att nuvdrdet av bruttovinsterna, efter skatt,
minst motsvarar nettokostnaden fOr investeringen.
For en given diskonteringsranta i kan man med

hjdlp av ekvation (3) bestdmma den lagsta bruttoav-
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kastning, Prin investeringen maste ge fdr att den
n

skall vara vidrd att genomfdra. Vi far att:

) (8+i-m) (4)

Genom att minska bruttoavkastningen, p n' med den
ekonomiska avskrivningen, &, f&s slutligen den
ldgsta nettoavkastning eller rantabilitet fore

skatt, p, fOretaget kan acceptera f6r en marginell

investering:
1-A .
p = (l =) (6+i-m) - & (5)

Ekvation (5) uttrycker i allmdn form fdretagets
rdntabilitetskrav fodre skatt vid realinvestering-
ar. Detta rédntabilitetskrav varierar mellan maski-
ner och byggnader, eftersom maskiner och byggnader
dels deprecierar i olika takt, &, dels i skattehdn-
seende far skrivas av pd olika sdtt s3a att netto-
kostnaden, 1-A, blir olika. Rdntabilitetskravet &r
dessutom beroende av om fdretaget utnyttjar 13n,
nyemissioner eller kvarhdllna vinstmedel for att
finansiera investeringarna. Denna sistndmnda om-

stdndighet uttrycks genom fdretagets diskonterings-

rdnta i.

Eftersom ridnteintdkter &r beskattningsbara och 13-
nerdntor &dr avdragsgilla, blir diskonteringsrédntan
vid 1ldnefinansiering helt enkelt r(l-t), dir r
representerar den nominella marknadsrdntan. D& in-
vesteringarna finansieras med eget Xapital 1 form
av nyemission eller kvarhdllna vinstmedel gdller
att diskonteringsridntan bestdms badde av marknads-
réancan, r, och ’ av dgarnas Dbeskattning. For

nyemissionsfinansiering kan man s3dlunda visa att



r (—i:m )
)

i = , ddr m &dr dgarnas marginella inkomst-

skatt och My dr marginalskatten f&r utdelningsin-
komster. Vid finansiering med kvarhdllna vinstme-

del blir i = r(%gg), ddr z dr den effektiva kapital-

vinstskattesatsen for agarna.

I Dberdkningsmodellen formuleras vidare 4dgarnas
reala avkastning efter skatt, s, som en funktion
av den nominella marknadsridntan, r, den marginella

inkomstskattesatsen, m, och formdgenhetsskatten w:
s = r(l-m) - = - w (6)

Givet att marknadsrintan bestdmts pa en fri och
val fungerande kapitalmarknad kan s3ledes s uppfat-
tas som matt pd spararnas reala avkastningskrav.
Storleken av den "kil" skattesystemet slar in
mellan avkastningen f&re skatt pd ett marginellt
investeringsobjekt och avkastningen efter skatt
for spararen kan ddrmed Dberdknas med hjdlp av
ekvationerna (5) och (6). Genom att sdtta skatteki-
len, p-s, 1 relation till avkastningen fore skatt,

fadr vi den effektiva marginalskatten:

I o}
P

T miter sdledes hur stor del av fdretagets nettoav-
kastningskrav som hdnfor sig till skattskyldighe-

ten och inte till spararnas avkastningskrav.

Marginell skattebelastning i utgangsliget

Rent praktiskt kan den effektiva marginalskattesat-

sen, T, beridknas pa olika sdtt. Man kan utgda fran
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en viss marknadsrdnta, r, och med hjdlp av ekvatio-
nerna (5) och (6) ridkna fram badde fdretagets rdnta-
bilitetskrav, p, och spararens ersdttning efter
skatt, s. Alternativt kan man utifrdn en given
avkastning f&re skatt pa fdretagets investeringar,
p, med hjdlp av ekvation (5) och de redovisade
sambanden mellan fOretagets diskonteringsrdnta, i,
och marknadsrdntan, ¥, berdkna den maximala avkast-—
ning efter skatt foretaget kan ldmna sina finansid-
rer. Det &r denna senare uppldggning av kalkylerna
som utnyttjats for de berdkningar av marginella
skattesatser som redovisades ovan. Avkastningen
fore skatt pa fOretagets marginella investeringar
har ddrvid satts till 10 % (p=0,1).

Forutom hushdllen sdrredovisas skattebefriade in-
stitutioner respektive fOrsdkringsbolag som dgare
och langivare till f&retagen. Tre typer av realin-
vesteringar beaktas, ndmligen maskiner, byggnader
och lager. Raknetekniskt sdrskiljes dessa genom
olika vdrden for den ekonomiska avskrivningstak-
ten, &8, och fdr faktorn A (som anger nuvdrdet av
den skattereduktion fbretaget uppndr genom av- och
nedskrivningar etc). Via diskonteringsrdntan, i,
tar berdkningarna vidare hdnsyn till att fOreta-
gets finansieringskostnader &r olika f®r lan, nye-

mission och kvarhdllen vinst.

De uppgifter o©Over marginell skattebelastning for
de olika Hgarkategorierna som framgdr av de fdrsta
raderna i tabell 4 tar hdnsyn till den fdrdelning
av investeringarna mellan maskiner, byggnader och
lager, som gdllde fOr egentlig industri, byggnads-
verksamhet och handel 1980, liksom till hur fOreta-
gens finansiering vid denna tidpunkt faktiskt var
fordelad mellan 138n, nyemission och kvarhdllna

vinster. P4 motsvarande sitt anger de fdljande tre
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raderna 1 +tabellen skattebelastningen fdr en "ge-
nomsnittlig" maskin-, byggnads- respektive lagerin-
vestering med hdnsyn tagen dels till existerande
finansieringsmdnster, dels till hur &gandet till
foretagen faktiskt var fdrdelat mellan hushall,
skattebefriade institutioner och fdrsdkringsbolag.
De marginella skattesatser som anges 1 tabellens
tre nmnedersta rader, slutligen, visar hur wmycket
procentuellt ldgre avkastningen efter skatt Ar i
dgarnas hinder Jjimfdrt med bruttoavkastningen, dAa
sparandet Xkanaliseras till fOretagens realinveste-
ringar i form av 13n, nyemission respektive kvar-
hidlina vinster. Vid denna sistnimnda jidmfdrelse
melilan olika finansieringsreformer har den faktis-
ka fordelningen Over &garkategori och typ av real-

investering inber&dknats.

Den fdrsta kolumnen i tabell 4 visar skattebelast-
ningen enligt de regler som var i kraft i bdrjan
av 1980-talet, med Jjustering fOr beslutade margi-
naiskattereformer och fdr den speciella skattere-
duktion fOr utdelningar, som inf&rdes 1981. FOr
dessa berdkningar fOrutsdtts fOretagen skriva av
sina marginella investeringar med hjdlp av de re-
guljdra avskrivningsreglerna, snarare an med hjdlp
av investeringsfonderna. Antagandet innebdr att
frisldppen av investeringsfonderna betraktas som
jdmforbara med generella vinstsubventioner utan
direkt Eetydelse for 1O0nsamheten av en investe-
ringsdkning. Fondsystemet som sddant inverkar emel-
lertid pa 18nsamhetskalkylen f&r det marginella
investeringsobjektet, eftersom fOretagen enligt
gdllande regler skattefritt kan sdtta av halva
arsvinsten till sina investeringsfonder. Det bety-
der att halva Aarsvinsten drabbas av den formella
bolagsskatten pd ca 58 %, medan Adterstoden av

vinsten blir obeskattad. Investeringsfond-avsdtt-
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ningen &dr dock fdrknippad med en implicit kostnad,
som bestdms dels av den rédnta fOretagen fdriorar
pd de medel som deponeras hos riksbankern, dels av
de Okade skattebetalningar, som fBljer av att fore-
tagen vid utnyttjande av investeringsfonderna gar
miste om framtida requljdra skatteavskrivningar.
Med dessa utgdngspunkter definieras i beridkningsmo-
dellen den effektiva bolagsskattesatsen, 7, som
ett vdagt genomsnitt av den formella bholagsskatte-
satsen, T_s och den implicita kostnaden f0r en
avsdttning +till investeringsfonder. Formellt kan

den effektiva bolagsskattesatsen skrivas:
T = (1-2)c_ + ba(l-e™™") + ane " (8)

ddr & dr den andel av arsvinsten som far sdttas av
till investeringsfonder (f n 50 %), T dr den
formella bolagsskattesatsen (f n 58 %) och b den
andel av fondavsdttningen, som midste deponeras hos
riksbanken. Fondavsdttningen forutsdttes bli ut-
nyttjad for att finansiera byggnadsinvesteringar -
for wvilka den relativa l1dnsamheten av fondanvand-
ning &r stdrst - efter n ar och nuvdrdet av de
Okade skattebetalningar som f8ljer genom forlusten
av framtida skatteavskrivningar for dessa investe-
ringar dr A. Den andra termen 1 uttrycket represen-
terar rdntefdrlusten for den del av fondmedlen som
depornieras hos riksbanken. Den effektiva skattesat-
sen T beror bl a av fdretagets diskonteringsrédnta
i. Sdtter vi, godtyckligt, 1i=0,15 %kan man t ex
visa att 1=0,37. Investeringsfondsystemet reduce-
rar alltsda i detta fall den effektiva bolagsskatte-
satsen med drygt 1/3 i f&rhallande till den formel-
la skattesatsen pa 58 $%.
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Lanefinansiering, egenfimamsiering och

skattemissig neutralitet

Ftt huvudsyfte med den foreslaana omnl&acaonincen av
foretagsheskattningen &r att Oka statsmakternas
m&ijlicheter att stvra investerincsverksamrheten
via investerinasfondssystemet. For detta Yravs
for det forsta att fdretagen kan lockas till va-
sentliat Okade fondavsdttniraar, for det andra
att statsmakterna med '"heskattnirashot" kan Fférmd
foretaagen att snabbt utnvttia fondmedlen och f&r
det tredje att erdast 50 % avskrivnina rot fonder-
na tilldts f&r maskininvesterincar. I'ed denra
fondkonstruktionr blir btolaosbeskattringer i prak-
tiken likvdrdia med ett system utan investerinos-
fonder men med fri avskrivninag fOr btyagcnadsinves-
teringar och omedelbar avskrivning av 65 % av an-
skaffninagskostraden f&r nmaskininvesterincar (mot-
svarande 50 % avskrivnina mot investerinasfonder-

na och 30 $ avskrivning av 3terstoder enliot

"30 %-regeln"). Formellt innehdr denna tolkning
att vi s8tter f = 1 f&r bvcegnadsirvesterinocar och
f = 0,65 f6r nmaskininvesteringar i ekvation (1)

och vidare att vi ers&dtter ekvationen (8) med
T = 0,58. Vi utfor kalkylerna som om dessa nva
rararetervadrden kommer att oodlla under hela den

tid f8r vilkenr fbretaget planerar.

Sor framadr av tabell 4 (s 44), Jd&dr den andra
kolumnen (II) avser vart basalternativ och den
tredje kolumnen (III) basalternativet ¥ompletterat
med en h&jninc av den formella skattesatsen frén
58 till 72 %, har der foreslagna skatteomldacgnirg-
en en dramatisk inverkan pd investeringsincitamen-
ten. F®6r att ndgot belvsa mekanismerna bakom de
kraftiga reduktionerna 1 maroinell skattebelast-
ning dr det ld3mpligt att dtervdnda till ekvationer-

na (5) och (6) med vars hjdlp man kan studera hur
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olika alternativ for skattereglernas utformning
paverkar fdretagens ridntabilitetskrav fdre skatt

och dgarnas avkastning efter skatt.

Ett renodlat fall

LAt oss som utgangspunkt ta ett renodlat fall,
som bygger pa fdljande fdrutsidttningar. Bolagsbe-
skattningen antas vara sa utformad att de skatte-
mdssiga avskrivningarna motsvarar realkapitalets
aldrande och f8rslitning (vilket innebdr att de
gbrs med procentsatsen §, ridknat pa det nedskriv-
na ateranskaffningsvidrdet). Nominella prisvinster
pa realkapitalet utgdr vidare Dbeskattningsbar
vinst for fbretaget. Om inga vytterligare bidrag
eller avsdttningsmbjligheter existerar kommer

detta att innebdra att:

t(6~-7)
A= 5¥icw (9)

vilket betyder att (vid insdttning av (9) i (5))
fOretagets radntabilitetskrav fore skatt fdrenklas
till:

i
- - 10
p 1-7 (10)
Lanefinansiering
Vid lanefinansiering &dr, som framgdtt, fBretagets
diskonteringsré@nta, i, helt enkelt marknadsrantan
efter skatt, dvs r(l-t). Det innebir i sin tur

att:

p = r-= (10*)
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I detta vrenodlade fall med 1lanefinansiering &r
alltsd bolagsbeskattningen neutral i den meningen
att fdrrdntningskravet &dr oberoende av variationer
i bolagsskattesatsen 1. Detta resultat betyder i
sin tur, att om lagstiftningen ger mdjlighet till
avskrivningar, investeringsbidrag etc som samman-
lagt &r fdrmdnligare dn den norm som definieras av
uttryck (9), sa& Xkommer fBretagsbeskattningen i

sjdlva verket att subventionera lanefinansierade

investeringar. Fri avskrivning representerar ett
viktigt exempel pa& en sadan acceleration av de
skattemdssiga avskrivningarna. Formellt  innebdr
fri avskrivning att f=1 1 ekvation (1) och att

dirfdr A=t. Vid ldnefinansiering gdller 43 att:
p=r(l-t) - =« (11)

Fdretagets fdrrantningskrav blir alltsd 1li3gre ju
hdgre Dbolagsskattesatsen &dr. Genom att utnyttja
ekvation (6), kan vi f6r detta specialfall skriva

den effektiva marginalskatten:

_ p-s _ r(m-1)+w
T = p  r(l-t)-= (12)

Det framgdr omedelbart av uttrycket (12) att den
marginella skattesatsen kan vara negativ. Om vi
bortser fran den marginella fdrmdgenhetsskatten w
(som uppgdr till 0,6 %), &dr ett tillridckligt vill-
kor for detta att m<t, dvs att &dgarnas marginal-
skatt &r ligre &n bolagsskattesatsen. D& m < 1
gdller att den subventionering av lanefinansierade
investeringar, som bolagsskatten erbjuder genom
fri avskrivning, mer &n vdl uppvidger beskattningen

av rdnteinkomsterna i dgarnas hdnder.

FOr en tolkning av de resultat som visas i tabell

4 dr det viktigt att notera att villkoret m < 1 i
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sjdlva verket &dr uppfyllt. Marginalskatten fOr
rédnteinkomster, berdknad som ett genomsnitt f6r
de tre &dgarkategorierna hushdll, skattebefriade
institutioner och f&rsdkringsbolag, uppgdr ndmli-
gen endast till drygt 25 %, vilket &r klart lAgre

dn bolagsskatten i bdgge forslagsalternativen.

Egenfinansiering

Vid finansiering med kvarhallna vinster Hr fdreta-
gets diskonteringsrdnta i=r{(l-m)/(l-z) och vid
fri avskrivning (f=1,A=t) blir fSretagets rdntabi-
litetskrav d&rfor:

1_
p=r(j) - (13)

medan motsvarande uttryck vid nyemission &r

(im

b= —
1 mD

- (14)

FOretagets réantabilitetskrav vid finansiering med
eget kapital (kvarhdllen vinst eller nyemission)
dr alltsd oberoende av variationer i skattesatsen
T, om skattelagstiftningen medger fri avskrivning
(eller avskrivningar, investeringsbidrag etc som
sammanlagt innebdr att A=1). Denna skillnad
mellan finansieringsk&dllorna 1an och eget kapital
ifrdga om hur avskrivningsreglerna miste utformas
f6r att uppnd skattemissig neutralitet, dvs f£or
att radntabilitetskravet skall vara oberoende av
skattesatsen <1, sammanhdnger sjdlvfallet med den
skattemdssiga behandlingen av ersdttningen till
finansidrerna. Kostnaden fo6r det egna kapitalets

férrdntning utgdr till skillnad fran lanerdntan
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ingen avdragsgill kostnad for foretagen. Genom den

fria avskrivningen kompenseras fOretagen precis

for denna begrédnsning.

Uttrycken (13) och (14) implicerar att fOretagsbe-

skattningen subventionerar egenfinansierade inves-

teringar endast om lagstiftningen ger fOretagen
mojligheter till avskrivningar, investeringsbidrag
etc, som sammanlagt &dr fordelaktigare adn fri av-
skrivning (vilket Dbetyder att A > t). Vi kan
notera att wvillkoret A > 1t faktiskt &r uppfyllt
med vart fdrslag till omlidggning av fdretagsbeskatt-
ningen for investeringar finansierade med nyemis-
sion, da fri avskrivning (f8r byggnader) kombine-
ras med bibehdllna investeringsavdrag och Annell-

avdrag.

En uppsummering

Den negativa marginella skattebelastning som redo-
visas i flera fall i tabell 4, fdrklaras alltsd av
att skattelagstiftningen vid ldnefinansiering
medger avdrag for bade laneridntor och accelererade
avskrivningar. Genom denna kombination av avdrag
kommer foretagsbeskattningen att subventionera 13a-
nefinansierade investeringar och £fdr kategorin
skattebefriade institutioner (med kraftigt negativ
marginalskatt enligt samtliga skattealternativ)
motverkas denna subventionering inte av nagon

skatt pd ridnteinkomster.

Samma mekanism svarar ocksa f8r att h8jningen av
den formella skattesatsen frdn 58 ¢ (alternativ II
i tabellen) till 72 % (alternativ III) reducerar
den marginella skattebelastningen for samtliga

dgarkategorier. Vi kan dessutom Xkonstatera att
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den marginella skattesatsen vid nyemissionsfinan-
siering faller da skattesatsen f6r bolagen hdis.
Forklaringen &r, som nyss papekats, att Xkombina-
tionen av de utbSkade avskrivningsmojligheterna
och gidllande Annell-avdrag 4&dr fdrmanligare &n

enbart fri avskrivning.

De, via investeringsfondsystemet, fdrbdttrade av-
skrivningsmdjligheterna innebar vid TDbibehdlien
nivd f8r den formella skattesatsen (alternativ
II) att den gdllande diskrimineringen av byggnads-
investeringar upphdr. Vid den hogre skattesatsen
enligt alternativ III &r byggnadsinvesteringar
tvidrtom gynnade i f&rhdllande till investeringar

i maskinkapital.

Lagerinvesteringar, som redan med gdllande regler
representerar den hdrdast beskattade investerings-
kategorin, kommer genom den fdreslagna begrdns-
ningen i rdtten till lagernedskrivning att miss-
gynnas ytterligare. Detta &r emellertid en ofran-
komlig konsekvens av en skatteomldggning som
syftar till att ge fOretagen incitament till en
tidigareldggning av investeringar i Dbyggnader och
maskiner genom att f&rmd@ foretagen att binda sina

skattekrediter till just dessa tillgangsslag.
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Tabell 4 Marginell skattebelastning vid

investeringar i realkapital

(Procent)

Skattealternativ
h: 112 111
Utgangs—- Basalter- HOjd bo-
ldget nativ lagsskatt
1. Hushall 91,4 58,8 23,8
2. Skattebefriade in- -51,8 -139,3 -244,9
stitutioner

3. FOrsdkringsbolag 18,9 -20,1 -64,5
Kapitaltyp
1. Maskiner -5,6 -80, 6 -168,7
2. Byggnader 30,9 -89,5 -224,3
3. Lager 63,7 89,1 120,3
Finansieringskdlla
1. Lan -1,6 -105,4 -234,0
2. Nyemission 70,9 37,9 7,3
3. Kvarhdllen vinst 64,5 60,5 68,8

8 gkatteomldggningarnas inverkan pa den marginella skat-

tesatsen har kunnat berdknas genom vidnligt tillmdtesgden-
de fran professor Don Fullerton, Princeton University.

Anm: Berdkningarna fOrutsdtter att investeringarna ger
en real avkastning pd 10 % fbre skatt och giller for en
inflationstakt pd 9,4 % (motsvarande den genomsnittliga

prisstegringen 1971-80).

Skattealternativ I avser 1980 ars regler, justerade f&r
marginalskattereformer. Alternativ II avser vad som ovan
kallats basalternativet och som bl a innebdr fria av-
skrivningar for Dbyggnadsinvesteringar. I Dberdkningarna
har emellertid ingen h&nsyn tagits +till fdrslaget om
rdntebdrande fondkonton. Alternativ III skiljer sig fran
alternativ II endast genom att den formella bolagsskatte-
satsen hdjts fran 58 till 72 %. I motsats till det i
huvudtexten  presenterade tilldggsalternativet, antas
emellertid 1 modellkalkylen III Dbolagsskattehdjningen
kvarstda idven efter 1985. Detta innebdr att de resultat
som redovisas 1 kolumn III underskattar den fdrstarkning
av investeringsincitamenten, som den fbreslagna temporad-
ra bolagsskattehdjningen kan vdntas medfdra.




BILAGA 2

MARGINELI: SKATTEBELASTNING ENLIGT NYA SKATTEREGLER
FOR 1983

I den under november 1982 framlagda propositionen
(1982/83:50) "Vissa ekonomisk-politiska Atgirder
m m" aviseras flera fordndringar i fOretagsbeskatt-
ningen for 1983. Innebdrden av dessa fdrandringar
d4r dels att fdretagen Aaldggs sitta av 20 procent
av sina vinster till sdrskilda investeringsfonder,
dels att fdretagen padfdrs en sdrskild, icke av-

dragsgill, 20-procentig avgift pd utdelningarna.

I motsats till de av oss ovan fbreslagna skatteom-
liggningarna, som primidrt avsdag en tredrig "stabi-
liseringsperiod" men ocksd inkluderade explicit
angivna konsekvensfdridndringar for tiden efter
1985, gidller propositionens forslag till temporara
dtgidrder ett enda &r - 1983. Bland de i propositio-—
nen anfdrda motiveringarna - som i stort Overens-
stdmmer med de av oss inledningsvis redovisade
mdlen - A3terfinns ocksd en ©onskan om att formd
foéretagen att tidigarelidgga sina investeringar. DA
detta var ett huvudsyfte med vara fdrslag kan det
vara befogat att, med hjdlp av den ovan redovisade
kalkylmodellen, undersdka hur propositionsfdrsla-
gen kan vintas paverka den marginella skattebelast-
ningen vid investeringar i realkapital. Resultatet
av sddana kalkyler redovisas i det f&ljande. Det
bor kanske sdrskilt understrykas att vad kalkyler-
na Dbelyser 4&dr effekterna pa fbretagens investe-
ringskalkyler, men ddremot inte de kortsiktiga for-
delnings- och likviditetseffekter, som forslagen

ocksd avser att astadkomma.
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Genom de nya reglerna hojs grédnsen for maximalt
tilldtna skattefria avsdttningar till investerings-
fonder (allmdnna och sirskilda) fran 50 till 70
procent av arsvinsten. H®jningen av gridnsen behd-
ver naturligtvis i sig inte leda till dkade fondav-
sdttningar, eftersom den obligatoriska avsdttning-
en till de sdrskilda investeringsfonderna mycket
vdl kan motsvaras av minskade avsdttningar till de
allmdnna investeringsfonderna. Men genom den vinst-
uppgang, som kan fdrvintas som en fBl1jd av devalve-
ringen, &dr det &ndd rimligt att rdkna med att
fondavsdttningarna faktiskt kommer att O©Oka under
kommande &r. For de mest vinstgivande foretagen
kan den tillfdlligt hdjda grdnsen f6r maximala
avsdttningar da utgdra en vidlkommen m&jlighet att

undvika beskattning av férvidntade vinstdkningar.

Enligt en med avseende pd investeringseffekterna
gynnsam tolkning kan de nya skattereglerna i kombi-
nation med den fdrvintade vinstuppgdngen komma att
leda till att en vdsentligt stdrre grupp av fdre-
tag dn som nu &dr fallet faktiskt kan finansiera
sina marginella investeringsobjekt med fondmedel.
Det forefaller rimligt att utgd fran att det 8kade
fondutnyttjandet 438 i fdrsta hand kommer att gilla
byggnadsinvesteringar -~ £for wvilka lOnsamheten av
fondutnyttjande &r stdrst - medan marginella maskin-
investeringar, av de skdl vi tidigare redovisat,
fortfarande kommer att skrivas av via de reguljira
avskrivningsreglerna. Tolkningsalternativ I i
forsta kolumnen 1 tabell 5 visar konsekvenserna
for marginell skattebelastning av denna "gynnsam-
ma" tolkning av skatteomlidggningen. Uttryckt i
termer av den formelapparat som utvecklades i
bilaga 1 se ekvation (1) innebdr denna tolkning
att f = 1 fdr byggnadsinvesteringar, medan for ma-

skininvesteringar f = 0,3. f Dbetecknar den andel
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av investerincoskostnaden som kan skrivas av redan

under anskaffnincsdret.

VAra bersdknincar i ¥olumn 1 tar vidare fasta pd
att skatteorl&agninaen endast irnebdr en temporéar
beskattnina av utdelnincarna och en temporért
uttkad m&jlighet till skattefria fondavsdttninaar.
Vid beddmringar av ltnsamheten av er investerinas-
O0kning torde foOretaagen r&dkna med att som tidigare
kunna sdtta av h8cst 50 procert av framtida vins-
ter till investerinasfonderna. Dlet inreb&r i sin
tur att den "effektiva" bholaosskattesatsen - sor
just tar hansyn till fondavsdttningsméjlicheten -
inte pdverkas (jamfdr ekv (8) i bhilaga 1). Som
framgdtt ovan &dr denna "effektiva" bolagsskatte-

sats f n ca 37 procent.?

F6r att fdrmé fdretagen att tidicarelidgaa sina
investeringar torde man emellertid behtva agenomfé-
ra flera samtidiga fOr&ndrirngar i foretaosheskatt-
ningen. Fnlicgt va&rt tidicare redovisade skattefér-
slag utsdtts féretaaen sAlunda fér &tkade "beskatt-
ningsrisker" genom att lacernedskrivninacarra be-
grdnsas, samtidict som statsmakterna medger obe-
gréansade fondavsdttningar, Xraver ett snakbt ut-
nyttjande av befintlica och rytillkommarde fondme-
del och tilléter endast 50 $ avskrivning mrmot fon-
derna for maskirinvesteringar. En sadan strateaisk
kombination av 38tgdrder saknas i den skatteomligag-
ning som regeringen presenterat. Det &r darfor
vtterst tveksamt om de, ur investeringssynpunkt,
gynnsamma skatteeffekterna i tolkningsalternativ T
verkligen kommer att f&rverkligas. Troligare &r
att den utdkade m&jliogheten fOr avsdttningar till
investeringsfonder inte kommer att ridcka till £o6r
att mBjliagdra fOr fdretacen att firansiera de

marainella investeringsobjekten med fondfrislé&pp.
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Trots nya skatteregler kommer i s& fall fondfri-
sladppen fortfarande att fungera som generella
vinstsubventioner. Skatteomldggningen skulle
ddrmed sakna betydelse foOr l&nsamheten av en inves-
teringstkning och ldmna de marginella skattesatser
vi tidigare redovisat f6r "utgangsldget" (se
tabell 4, Dbilaga 1) helt ofdrdndrade. Detta mera
pessimistiska tolkningsalternativ I1 redovisas

nedan i tabellens andra kolumn.
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Tabell 5 Marginell skattebelastning vid

nya skatteregler for 1983

(Procent)

Tolkningsalternativ

I II

Skatteminskning Ingen fOradndring

Agare

1. Hushall 81,3 91,4
2. skatFebefriade -69,1 -51,8

institutioner

3. FOrsakringsbolag 8,2 18,9
Kapitaltyp

1. Maskiner -5,6 -5,6
2. Byggnader -12,1 30,9
3. Lager 63,7 63,7

Finansieringskidlla

1. Lan -18,6 -1,6
2. Nyemission 58,1 70,9
3. Kvarhdllen vinst 52,5 64,5

Anm: Liksom i tidigare redovisade kalkyler forutsdtts
har att investeringarna ger en real avkastning pa
10 ¥ fore skatt och att inflationstakten &r 9,4 %
(motsvarande den genomsnittliga prisstegringen 1971-
80).




Hoter

I The Taxation of Ircome from capital: APAn Interna-
tional Comparison. Utkommer pd University of Chica-
qo Press J9R3. Studien bar utforts vid Industriens
Utredningsinstitut och Uppsala Uriversitet, IFO-In-
stitut i Minchen och !Mational PRureau of TFcororic
Pesearch, Cambridce, USA. IUI ¥ommer under varen
1982 att publicera er svensk version av denna
studie.

2 I det forslac till skatteomldcgning vi presente-

rat 1 denna skrift fOrutsdtts obeardnsade fondav-
sdttningar som ett permarent inslac i foretaashe-
skattninocen och att "beskattningshotet" anvdnds
f6r att formd féretagen till ett snabbt utnyttjan-
de av fondmedlen. Med denna fondkonstruktion blir
bolagsbeskattningen 1 praktiken likvArdioc med ett
system utan investeringsfornder men med fria av-
skrivnincar. Formellt innebdr detta att f =1 i
ekvation (1) och att vi ersitter ekvation (8) med
1 = 0,58 respektive 0,72.





