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Forord

En viktig fraga for den aktuella stabiliseringspo­

litiken galler mojligheterna att genom foretagsbe­

skattningen paverka faretagens investeringsbenagen­

het. Den har foreliggande forskningsrapporten hand­

lar om expansionsbesluten i industrin. Forfattar­

na, Jan Sodersten och Bengt-Christer Ysander

bada verksamma vid institutet - diskuterar utifran

en kalkylmodell sambandet melian beskattning och

realinvesteringar. De studerar konsekvenserna av

oiika skatteomiaggningar, som gar reaiinvestering­

ar relativt sett formanligare under den narmaste

trearsperioden.

Inom institutet pagar sedan flera ar ett projekt

avseende: "Lonsamhet och skatter i foretagens till­

vaxtprocess II • Detta projekt kannetecknas bi a av

att foretagsskatteproblemet angrips fran ett fler­

tal parallella utgangspunkter, ibland kontrover­

siella sadana. Den analys som har presenterats,

bygger pa resultat fran detta projekt. Arbetet har

utforts i olika etapper och tidigare redovisade

arbetspapper har utnyttjats som underlag for over­

vaganden inorn ekonornidepartementet. Vi har darfor

funnit det angelaget att ge rapporten, som utarbe­

tades under hasten 1982, en bredare spridning. Den

anvanda berakningsmodellen redovisas kortfattat i

en sarskild bilaga och komrner inom kort att presen­

teras mera utforligt i en skrift fran institutet.

Aven effekter av de temporara atgarder far 1983,

som aviserades i proposition 1982/83:50 redovisas.

Stockholm i januari 1983

Gunnar Eliasso"n-

Industriens Utredningsinstitut
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In1edning

Ett huvudm~.l for den ekonomiska politiken ar att

astadkomma industriell expansion oeh fornyelse.

Detta forutsatter bl a att konkurrensformaga oeh

lonsamhetsutsikter vasentligt forbattras inom

framst den konkurrensutsatta sektorn av svenskt

naringsliv, sarntidigt som man med olika medel for­

sakrar sig mot risken att net okane kon'kurrensut­

rymrnet vaxlas i likviditet och inflation. Den nyli­

gen genomforda krondevalveringen oeh de darmed for­

bundna ekonomiskt-politiska atgarderna har motive­

rats som ett'steg i denna riktning.

Om inte devalveringens relativpriseffekter alltfor

myeket och alltfor snabbt urholkas genom kostnads­

hojande kompensationskrav Kommer i forsta hand

driftsoverskotten att aka. Uppfattas den forbatt­

rade likviditeten sam teeken pa en langsiktig lon­

samhetsforbattring kan den ocksa vantas medfora

intensifierade forsaljningsanstrangningar.

Den lange efterlysta internationella konjunkturupp­

gangen kan droja, och bli av relativt begransad

omfattning. Exporttillv~xten kraver darfor att

marknadsandelar atervinns. bade utomlands och 'pa
hemrnamarknaderna. Erfarenhetsmassigt tar det tid ­

ett halvt till ett ar - innan sadana volymeffekter

blir markbara oeh betydligt langre innan den fulia

effekten registreras.

Med hansyn till dessa tidsfordrojningar ar det

desto viktigare att forbattrade framtidsutsikter

hos foretagen, om oeh nar de kommer, snabbt om­

satts i projektering oeh igangsattning av investe­

ringar. Kan man fa till stano ett snabbt realise­

rande bade av nya oeh av tidigare uppskjutna inve-
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steringar skulle detta kunna innebara ett vasent­

ligt efterfragetillskott till den sarskilt konjunk­

turutsatta kapitalvarusektorn, sarntidigt sam en

gynnsammare produktivitetsutveekling skuiie kunna

skapa forutsattningar for att battre utnyttja en

internationeil konjunkturuppgang.

Det ar framfor alit via foretagsbeskattningen som

statsmakterna har mojlighet att paverka inriktning

oeh timing av foretagens investeringar.

Det okade sparande i form av inhemsk kapitaibiid­

ning oeh bytesbaiansforbattring som man viii

uppna, forutsatter emeilertid atminstone under

de fersta aren - en motsvarande aterhaiisamhet i

inhemsk konsumtion. For att fa oiika grupper i

samhaiisekonomin att aeceptera oeh medverka i en

sadan restriktiv pOiitik torde det kravas hi a att

de nodvandiga standarduppoffringarna framstar som

rattvist fordelade. Denna "fordeiningspoiitiska"

restriktion kan exempeivis innebara att en "frivii­

iig" sankning av reaiionerna motsvaras av en re­

striktiv utdelningspolitik.

En annan naraliggande typ av restriktion gailer

likviditetsutveekiingen i naringsiivet. En sueees­

sivt dampad inhemsk infiationstakt utgor fortfaran­

de en huvudferutsattning for en langsiktig indu­

striell expansion. Om detta skaii kunna ~.stadkom­

mas inom rimlig tid, trots de pafrestningar som

devaiveringen oeh en fortsatt kortsiktig okning av

budgetunderskottet innebar, ar det nodvandigt att

de okningar av foretagens iikvida medei sam ieke

utnyttjas for investeringar eiier marknadsuppbyg­

gande verksamhet temporart steriiiseras.
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SAdana restriktioner kan l~tt kornma i konflikt med

det expansiva eller investeringsstimulerande huvud­

syftet vid utformningen av foretagsbeskattningen.

Avsikten med den foljande framstallningen ar

d~rfor att soka finna beskattningsformer, som mins­

kar risken for sadana konflikter.

Det bor ytterligare understrykas att endast sadana

beskattningsatgarder diskuteras som kan ver1<stal­

las inom ramen for ett stabiliseringspolitiskt pro­

gram gallande de narmaste aren. Atgarderna ar

oeksa begr~nsade till att avse endast foretagens

investeringar i maskiner oeh anlaggningar.

"Bolagsskattens II roll har forandrats i manga avse­

enden under efterkrigstiden. Dess relativa betydel­

se for offentlig finansiering har kontinuerligt

minskat. Fran att 1950 ha svarat for omkring en

tiondel av de totala ,offentliga intakterna bidrar

den 'numera med mindre an en femtiondedel. Sarnti­

digt som beskattningen av andra s1<atteobjekt okat

har bade bruttovinsternas andel av faktorinkomster­

na oeh den genomsnittliga effektiva skattebelast­

ningen av vinsterna sjunkit. Samtidigt har, spe­

eiellt under sjuttiotalet, bolagsbeskattningens ef­

fektivitet som statligt styrinstrurnent minskat.

Under senare ar har ibland radikala forandringar

av foretagsbeskattningen diskuterats. Man har t ex

utifran fiskala hansyn talat om att sanka skatte­

satserna oeh istallet bredda skattebasen, eller

med samhallsekonomiska effektivitetsvinster som

motiv, diskuterat ett avskaffande av bolagsbeskatt­

ningen. Sadana langsiktiga skatteomlagqningar

ligger helt utanfor ramen for vara diskussioner

hare De berors endast satillvida att ~et kan

finnas

pa ett

anledning utforma de kortsiktiga

sadant satt att de inte i onooan

forslagen

forsvRrar
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eller forsenar eventuella langsiktigt onskvarda

forandringar.

Syftet med de nedan presenterade forslagen till

skatteomlaggningar ar enbart att overvinna trog­

hetsmoment och osakerhetstrosklar has foretagen

och darmed medverka till en snabbare utbyggnad och

fornyelse av produktionskapaciteten.
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Tabe11 1 Bo1agsvinster och deras anvandning,

arsgenomsnitt 1978-80

(Samtliga icke-finansiella foretag enligt
konsoliderad sektorredovisning i NR,
millioner SK, lopande priser)

Rorelsevinst 14 224

"Bolagsskatt" netto -2 078

varav: inbetalda bolagsskatter 4 170

utbetalda direktsubventioner -6 248

Rakneutbetalningar netto 19 932

Utdelningar netto 3 833

Behallen vinst -7 463

Tabe11 2 GenODlSnitt1ig tota1 beskattning av

bo1agsvinster. 1978-80

(Sarntliga icke-finansiella foretag enligt
konsoliderad redovisning i NR, millioner SK,
lopande priser)

"Bolagsskatt" ne"tto

varav: inbetalda bolagsskatter

utbetalda direktsubventioner

Skatt pa:

Ranteinkornster

Utdelningar

Behallen vinst

Personlig formogenhet

Totala skatter

Inklusive subventioner

Exklusive subventioner

Rorelsevinst efter avskrivningar

Genomsnittlig beskattning (%)

Inklusive subventioner

Exklusive subventioner

4 170

-6 248

-2 078

5 043

1 568

-719

370

4 184

10 432

14 224

29.4

73.3

Anrn till tabellerna 1 och 2, se nasta sida.



- 12 -

Anm t· 11 tabe 1erna 1 och 2

Uppgifterna i tabellerna loch 2 baseras pa kapi­
tel 4 i The Taxation of Income from Capital. An
International Comparison l

•

Rorelsevinst motsvaras - med vissa smarre Korrige­
ringar-=-a\r nationalrakenskapernas driftsoverskott,
netto som beraknas efter avdrag for kapitalforslit­
ning. Med ranteutbetalningar netto menas nettot av
utbetalade och mottagna rantor. Utde~ningar_~!to

definieras pa motsvarande satt.

Skatt pa ranteinkomster och utdelningar har berak­
nats som ranteutbetalningar netto ganger den upp­
skattade genomsnit.tliga marginalskatten for rante­
inkomster resp. som utdelningar netto ganger den
genomsnittliga marginalskatten for utdelningsin­
komster. Marginalskattesatserna i sin tur ar fram­
raknade med hansyn till tre kategorier av agare,
namligen hushall, forsakringsbolag och skattebefri­
ade institutioner.

Skatten pa behallen vinst har kalkylerats med ut­
gangspunkt fran~orest~IIningen att vinstnedploj­
ning i foretagen langsiktigt resul terar i en mot­
svarande kursuppgang for feretagens aktier. Kurs­
stegringar ar beskattningsbara som kapitalvinster
i agarnas hander och tanken ar att kapitalvinstbe­
skattningen kan uppfattas som en skatt pa vinstned­
plojningen. Som framgar av tabell 1 var arsgenom­
snittet for behallen vinst negativt for 1978-80
och den beraknade skatten pa minus 719 milj kr ­
framraknad som behallen vinst enligt tabell 1
ganger den genomsnittliga kapitalvinstskattesatsen
for hushall, forsakringsbolag och skattebefriade
institutioner - far darfor tolkas som ett antagan­
de om att forlusterna sankt borskurserna, vilket i
sin tur minskat basen for kommande kapitalvinst­
skattebetalningar.

Hushallens agande av lanefordringar och aktier i
de icke-finansiella foretagen beraknas motsvara ca
30 procent av hushallens bruttoformogenhet (dvs
tillgangar fore avdrag for laneskulder).

Den skatt pa personlig formogenhet som kan hanfo­
ras till -hushaIlens(dlrekt.a- och-Tndirekta) agande
av lanefordringar och aktier i de'icke-finansiella
foretagen beraknas darfer till 30 procent av hus­
hallens totala formogenhetsskatt.
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Utgcings1aget

Foretagsbeskattningen paverkar forutsattningarna

for en industriell investeringsokning pa bl a tva

viktiga satt. For det forsta ar den en viktig

faktor i bestamningen av foretagens interna finan­

sieringsutrymme for okade investeringar. For det

andra styr den i hog grad kapitalkostnaden for det

marginella investeringsobjektet och darmed ionsam­

heten av en investeringsokning.

Lat oss forst, med hjalp av tva tabelier, belysa

beskattningens finansieringskonsekvenser. Tabell 1

visar bi a foretagens anstrangda finansieiia situa­

tion. Trots forbattringen under 1979-80 ar den

genomsnittiiga vinstnivan sa lag att de stigande

ranteutbetalningarna endast kan kiaras genom en

urholkning av soliditet och formogenhetsstallning.

Samtidigt foreiigger som kant stora skillnader i

ionsamhet mellan och inom olika branscher.

Trots den laga vinstnivan bibeholls dock en reia­

tivt hog utdelningsniva - av samma storieksordning

som bolagsskattebetainingarna.

De olika formerna for ad hoc-artat statligt direkt­

stod uppvagde emellertid mer an val skatteinbetal­

ningarna och innebar att staten netto tillforde

den icke-finansiella foretagssektorn drygt tva mil­

liarder kronor per are Detta understryker bi a

betydelsen av att stabiiiseringspolitiken skapar

utrymme for bruttovinstnivaer, som medger att en

icke ovasentlig del av investeringarna kan finan­

sieras med behallna vinster. Vidare ar det uppen­

bart att aven ur rent statsfinansiell synpunkt en

avveckling av bolagsstodet genom en industriell

expansion ar av storre betydelse an mojliga margi­

nella forandringar av bolagsskatteintakterna. Erfa-
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renheterna tycks for ovrigt ge vid handen att en

accellererad foretagsexpansion okar mojiigheterna

att utnyttja tiligangliga skattekrediter, varfer

bolagsskatteintakterna, vid givna skattesatser och

regler, inte okar proportionellt.

Hut" mycket av bolagsvinsterna som totait betalas i

skatt .i olika led visar tabeli 2. Tabelien visar

bi a att den totala procentuella skattebeiastning­

en pa "kapitaiinkomster" varit 73,3 % elier icke

ovasentiigt hogre an motsvarande totala beskatt­

ning av leneinkomster (inklusive arbetsgivaravgif­

ter m m). Bur hansyn till industristodet paverkar

oenna bild av relativ faktorbeskattning beror fram­

forallt pa hur man tror stodet i realiteten forde­

lats mellan sysselsattningsferstarkning respektive

vinstforstarkning. Om man ser stodet enbart som en

vinstforstarkning Kommer den beraknade skattebe­

iastningen att s junka till 29,4 % sasom tabeilen

visar.

Motsvarande skatteprocenttai for det sista "norma­

la" vinstaret, 1973, har beraknats till 42,2 %

utan subventioner och 35,4 % med subventioner.

Krisarens sjunkande vinstnivaer har alitsa at­

foljts inte bara av reiativt okande subventioner,

utan aven av en stigande relativ skattebeiastning.

Stagnerande vinster och sjunkande investeringar

har krympt mojligheterna for manga foretag att

utnyttja skattekrediterna, samtidigt som viljan

att haila utdelningarna uppe har framtvingat en

redovisning av beskattningsbara vinster.

Det ar mot denna bakgrund sannolikt att en forbatt­

ring av vinstmarginalerna Kommer att medfora en

mindre an proportionell okning av savai bolagsskat­

teinti=ikter sam intakter av total vinstbeskattning
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i tabellens mening. Foretagens mojligheter att via

skattekrediter sjalva styra sina beskattningsbara

vinster sammanhanger framst med accelererad av­

skrivning och andra fondavsattningar. Forutom in­

vesteringsfonder ~r har framfor alit lagerreserver­

na (inki resultatutjamningsfonderna) av betydelse.

For ~ren 1978-80 visar tabeil 3 ~eras relativa

betydelse.

Vad man har anledning uppfatta sam problematiskt

ar inte volymen av skattekrediter eller ens det

faktum att krediterna tenderar att aka snabbare an

rorelsevinsterna. Det aktuella problemet galler

istallet mojligheterna till effe'ktiv styrning av

krediternas anvandning. Trots att staten i viss

mening kan sagas via skattekrediterna aga omkring

halften av det aktiva kapitalet i svenska bolag

har man idag med gallande praxis ytterst sma moj­

ligheter att exempelvis paverka omfattning och

tidsforlaggning av foretagens investeringar.

Investeringsfondsystemet erbjuder foretagen billig

finansiering av investeringsverksamheten och det

finns skal att tro att fondutnyttjande ar den

finansieringsform som prioriteras av foretagen.

Investeringsfonderna ar sedan manga ar helt fri­

slappta. Trots detta har industrins foretag sedan

mitten av 1970-talet finansierat knappt 20 procent

av sina investeringar med fondmedel och denna laga

andel ar en viktig faktor d~ det g~ller att bedoma

investeringsfondsystemets effektivitet. Om investe­

ringsfonderna ar den finansieringskalla som utnytt­

jas i forsta hand och om fondmedlen inte racker

for att finansiera hela investeringsverksamheten

maste foretagens marginella investeringsobjekt

skrivas av med hjalp av de reguljara avskrivnings­

reglerna. Fondfrislappen ar da jamforbara mea gene-
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Tabell 3 0 i reservers reI tiva betydelse, arsge-.

nomsnitt 1978-80a

(Total bolagssektor enligt SOS Foretagen.
Samtliga uppgifter i procent av rorelsere­
sultat fore avskrivning)

Arlig netto- Kumulerade

avsattning % fondmedel %

Avskrivningar

Investeringsfonder

Lagerreserver (inkl Resul­

tatutjamningsfonder)
---_._-~-----

44,7

8,9

16,0

24,5

126,2

a Som redan framgatt av tabell 1 var rorelsevinster­
na efter avskrivningar for de icke-finansiella fore­
tagen aren 1978-80 inte tillrackliga for att tacka
rantekostnaderna. Trots detta okade enligt tabell 3
de totala lagerreserverna under samma period. En
mojlig forklaring till detta (forutom att tabell 1
ar baserad pa nationalrakenskaperna och tabell 3 pa
foretagsstatistiken) ar att foretagen utnyttjat av­
sattningar till lagerreserver for att forhindra en
beskattning av de rent nominella prisvinster, som
uppkornmer da lagervarderingen enligt gallande lagreg­
ler baseras pa forst in-forst ut principen. Rorelse­
vinsterna enligt tabell 1 ar justerade for nominella
prisvinster pa lager till skillnad fran motsvarande
rorelsevinster enligt SOS Foret-agen, som inkluderar
nominella lagerprisvinster.
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rella vinstsubventioner som saknar direkt betydel­

se for rantabiliteten av den marginella investe­

ringen oeh darmed oeksa for lonsamheten av en

investeringsokning!

Denna tOlkning av finansieringssituationen for det

genomsnittliga foretaget motsags inte nodvandigt­

vis av det faktum att vissa foretag inte utnytt­

jar mojligheterna till investeringsfondavsattning

maximal t respektive inte helt tommer sina fonder

trots frislapp. Om foretaget - t ex i en period

med langsiktigt sjunkande vinster oeh investering­

ar - raknar med att redan med reguljara avskriv­

ningar kunna nedbringa sin beskattningsbara vinst

i onskad omfattning, finns det ingen anledning att

aeeeptera den rantekostnad sam kan vara forenad

med investeringsfondavsattningen. Den totala skat­

tekrediten for ett sadant foretag. ar intramargi­

nell oeh paverkar inte nodvandigtvis lonsamheten

av marginella investeringar overhuvudtaget. For

ett annat foretag kan motsatsen galla d v s man

kan tvingas avsta fran att utnyttja befintliga

investeringsfonder till forman for maximala av­

skrivningar oeh avsattningar for att undvika be­

skattning av en ovantad vinstokning. For flertalet

foretag galler dessutom allmant att man, am sa ar

mojligt, heist onskar i forsta hand utnyttja inve­

steringsfondsystemet i samband med byggnadsinveste­

ringar, for vilka den relativa lonsamheten av fond­

anvandning ar storst. Det bor slutligen oeksa pape­

kas att stoeken av faktiskt outnyttjade investe­

rings fonder ar vasentligt rnindre an vad uppgifter­

na i tabell 3 ger vid handen. En del av de redovi­

sade fondbalanserna forklaras helt enkelt av perio­

diseringsregler oeh registreras ieke i motsvarande

riksbankskonton. Aven am finansieringsproblemen

kan skifta betydligt mellan foretag, torde tolk-
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ningen av investeringsfonnsfor~anen som en aene­

rell vinstsuhventiop utan direkt betydelse for lop­

samhet~n av en investeringsokninq galla for net

~verv~~ande antalet f6retaq.

Beskattningsreglernas effekter pa kapitalkostnaden

och d~rmed lonsamheten i (let. Plar~inella investe­

ringsob jektet trader i forgrunden nar man, som i

de foljande forslageT', vill skapa incitament till

en industriell investeringsokning. Ftt s~tt att

mata skattebelastningen for det ~ar9inella investe­

ringsobjektet ar att undersoka hur mycket procentu­

ellt lagre avkastnin~en efter skatt i agarens hand

~r j~mfort med aVkastningen fore skatt for investe­

ril"\9Soh jektet.

I en nyligen avslutad jamforan~e stu0ie 1 over kapi­

talheskattningen i Sverige, Storbritannien, Tysk­

land och USA redovisas s~0ana ka1kyler. Studien

galler hur star den mar~inella s~attesatsen ar for

en foretagare inom egel"tliq industri och handel,

som kan och viII maximalt utnyttja gallan~e regler

och avdragsrnojligheter. Fn kortfattad redovisning

av ber~kninqsmetodikenges i bilagan nedan.

Om man ra1<nar pa 1980 a.rs data och inflationstakt

men rnedra.knar marginalskattereformer och det spe­

ciella skatteavdraget far utdelningar, visar det

sig (se tabell 4, s 44) att ~en genomsnittliga

marginalskattesatsen for en maskininvestering ar

svagt negativ (-5,6 %), positiv men rnattlig for en

bY90nadsinvestering (30,9 %) men relativt ho~ for

lagerinvesteringar (63,7 ~). Dessa tal f6ruts~tter

dft att man utnyttjat den sarskilt for~ftnliqa l~ne­

finansierin~en i den utstrackning SOl'" aenomsni tt-­

ligt skedde 1980. Panteav~ra~sr~tten m In medf~r

att Margina1skattesatsen for en I~nefinansierad
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. genomsnittlig investering (-1,6 %) ar oerhort

myeket lagre an motsvarande skattesats for en in­

vestering som finansierats med nyemitterat kapital

(70,9 %) eller behallen vinst (64,S %). Kraftiga

skillnader foreligger oeksa rnellan olika agarkate­

gorier. Medan den marginella s'kattesatsen for en

genomsnittlig investering agd av hushallen ar

myeket hog (91,4 %) ar motsvarande skattesats for

skattebefriade institutioner starkt negativ

(-51,8 %). Forsakringsbolagen intar harvidlag en

rnellanstallning (18,9 %).

Aven om verklighetens foretagare ofta inte kan

fullt ut utnyttja alia avdragsmojligheter m m

tarde ovanstaende tal ge en rattvisande bild av

den relativa storleksordningen av marginell skatte­

belastning. Vad siffrorna visar ar att beskattning­

en atminstone inte kan sagas hamma maskininveste­

ringar, som istallet narmast ar nettosubventione­

rade pa marginalen. Problemet ar all tsa inte for

hoga kapitalkostnader for det, marginella maskinin­

vesteringsprojektet, utan det faktum att kapital­

kostnaden for finansiella portfoljinvesteringar ar

lika lag, atminstone kortsiktigt, samtidigt som

avkastningen ofta ar, om inte hogre sa atminstone

sakrare. Sa lange mojligheten' till avsattning till

.investeringsfonder ar begransad men foretagen

istallet via framfor alit lagerreserver oeh resul­

tatutjamningsfonder har mojligheter att sjalva a­

stadkomma onskad storlek pa sin totala skattekredit

innebar inte investeringsfonderna nagon sarskild

formansstallning for realinvesteringar jamfort med

finansiella investeringar. Onskar ~an sarskilt sti­

mulera realinvesteringar forutsatter detta darfor

en diskriminerande skattebehandling som okar den

relativa kapitalkostnaden for marginella finansiel­

la investeringsprojekt.
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Darutover avslojar de ovan redovisade siffrorna

ocksa "strukturella" incitamentsproblem, som

foljer av beskattningsreglerna. Byggnadsinveste­

ringar ar relativt missgynnade jamfort med maskin­

investeringar, vilket inte alltid ar onskvart.

Lanefinansieringen ar oerhort mycket lonsammare

eller "billigare tl an egenfinansiering via nyemis­

sioner eller behallna vinster. Detta forstarker

den sjunkande soliditetstrenden, som i sin tur kan

tankas bade aka sarbarheten och langsiktigt minska

expansionsviljan hos foretagen. Slutligen ar skill­

naderna i skattebehandling mellan ol~ka agarkatego­

riel" mycket stor, och den marginel.Ld skattesatsen

for av hushallen finansierade investeringar nar­

mast prohibitiv, vilket pa sikt kan vantas forstar­

ka icke onskade koncentrationstendenser.

I ovanstaende skattekalkyler ar icke det s k skat­

tesparandets effekter medraknade. Man kan emeller­

tid visa att det visserligen nagot minskar kostna­

den for finansiering via nyernissioner men att i

ovrigt dess konsekvenser for den marginella skatte­

satsen ar mycket begransade.

DisKussionen ovan gallde enbart realinvesteringar,

dvs investeringar i "hard-ware". I den ekonomiskt­

pOlitiska debatten under senare tid hal" man ofta

betonat att investeringar i "soft-ware tl forsk­

ning, marknadsforing etc - kan vara av minst lika

stor, och stigande, betydelse for en industriell

expansion. Da storre delen av dessa slag av "inves­

teringar" redan sker med obeskattade medel - med

forskningsutgifterna dessutom nettosubventionerade

genom mojligheten till extra avdrag I - faller de i

huvudsak utanfor ramen for en diskussion av inves­

teringsstyrning via bolagsbeskattningen. Ett sar­

skilt problem harvidlag utgor emellertid de ut-
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landska direktinvesteringar, sam kan kravas for en

expansion av vara utlandsmarknader. Stimulans av

inhemska realinvesteringar genom en relativt sett

mera gynnsam skattebehandling kan darfer beheva

kompletteras med majligheten att genom dispensfor­

farande ge vissa utlandsinvesteringar en motsva­

rande farmanlig behandling.

Syften

Mot ovanstaende bakgrund kan man formulera de pri­

mara syften, som motiverar utformningen av de ef­

terfoljande beskattningsalternativen.

Att aka statens majligheter att styra skattekredi­

ternas anvandning for realinvesteringar framst

inom industrin, inom ramen for ett ekonomiskt sta­

biliseringsprogram, ar det, fran vilket vi utgatt.

Delmal inom denna ram ar:

Att minska den relativa lonsamheten av finansiella

investeringar.

Att minska den marginella kapitalkostnaden for

byggnadsinvesteringar.

Att undvika att sadana temporart hoga vinster, som

inte anvands for investeringar utan enbart resulte­

rar i en likviditetsforstarkning, forsvarar 10­

neuppgorelser och ger inflationseffekter.

Att temporart oka kostnaderna fqr utdelningar pa
ett satt som svarar mot den aterha11samhet i real­

loneutveckling som stabiliseringsprogrammet forut­

satter.
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Att astadkomma ovannarnnda resultat utan att minska

foretagens totala utrymme for egenfinansiering av

investeringar.

Basa1ternativet - Kraftfu11are styrning via

existerande fondsystem

Investeringsfonderna utgor det traditionella med­

let for statlig styrning av indutriinvesteringar.

vi har ovan redovisat hur effektiviteten av denna

styrning kraftigt minskat under senare ~r. N~r man

nu viii uppmuntra en tidigarelaggning av foreta­

gens investeringar ter det sig rimligt att man i

forsta hand saker utnyttja mojligheterna till en

effektivisering av existerande fondsystem innan

man overvager mera langtgaende omlaggningar av fo­

retagsbeskattningen. En sadan effektiviserad styr­

ning kan astadkommas genom att lAta foljande nya

regler galla 1983-85:

a. Maximigransen for avsattning till resultatut­

j~mningsfond och lagerreserver minskas succes­

sivt meo totalt en tredjedel fram till 1985.

For ar 1983 sanks saledes maximigransen for

tillaten lagerreserv fran 60 % till 50 %.

Under aren 1984-85 sanks gransen ytterligare

till 45 % respektive 40 %. En motsvarande

sankning av maximigransen sker for resul tatut­

jamningsfonderna. Reserverna skall saledes

senast i redovisningen for 1985 ligga inom 2/3

av nuvarande gransvarden.

b. Avsattning till investeringsfond far ske obe­

gransat: ( i sta llet for sam nu begransat till

50 %). Minst 50 % av nytill1<ommande fondmedel

skall placeras pa rante~~£an~~ riksbankskonto.
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Utg~ende fondbalanser 1985 f~r uppg~ till maxi­

malt 50 % av ingaende fondbalanser 1983, dvs

h~lften av redan befintliga fondmedel plus

alia nya avsattningar skall ha disponerats for

investeringsandamal fore utgRngen av 1985.

Hogst 50 % av en maskininvestering far skrivas

av mot investeringsfonden medan daremot fort fa­

rande 100 % av en byggnadsinvestering f,~r av­

skrivas mot fonden. Skillnaden mellan foreskri­

ven anvandning oeh fa1<tiskt utnyttjade medel,

pius uppburen ranta pa denna, beraknan enligt

FIFO-metod, aterfors till beskattning i redo­

visning for 1985. Man anvander med andra ord

mojligheterna i befintliga fondbestammelser

att besluta inte bara att fondmedel far utan

oeksa att de sk~ll utnyttjas.

Mojligheterna till aecelerad avskrivning oeh

sarskilt investeringsavdrag for maskininveste­

ringar forutsatts bibehallna.

c. Om avsattningen till investeringsfond ar lagre

an halva vinsten efter avskrivningar far skill­

naden mellan halva vinsten oeh avs~ttningen

till investeringsfond skattefritt avs~ttas

till ett s k vinstkonto. 100 % av de avsatta

beloppen skall plaeeras pa rant~lo~~ riksbanks­

konto. Vinstkontornedlen far, utan att drabbas

av beskattning, fritt disponeras av foretagen

fyra ar efter avsattningen. Regeringen kan be­

vilja tidigare frislapp av Medlen for sarskilt

foreskrivna andamal.

De minskade mojligheterna till lagerreservavsatt­

ningar etc innebar i forsta hand en okning av den

potentiellt beskattningsbara vinsten. via oforand­

rade vinstnivaer skulle emellertid denna okning
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bli mycket begransad. Den genomsnittliga lagerned­

skrivningen ligger idag omkring 40 % dvs vid den

foreslagna nya slutliga maximigransen. Endast fore­

tag som utnyttjat lagernedskrivningen mer an genom­

snittligt s'kulle med de nya bestammelserna tvingas

till en viss upplosning av befintliga reserver. En

drastisk forsamring av likviditeten vid dagens

vinstnivaer ar helier knappast onskvard.

De foresiagna lagre maximigranserna innebar dar­

emot att lagerreserver m m inte langre kan utnytt­

jas som "skattebuffert" vid en forvantad framtida

vinstuppgang. Vinstokningarna drabbas saledes av

okade "beskattningsrisker" som foretagen enligt de

foljande forsiagspunkterna kan undvika antingen

genom att tidigarelagga sina investeringar eiler

inom vissa granser genom att frivilligt medverka

till en temporar vinststerilisering.

Genom att pa detta satt lata foretagen sjalva

valja mellan investeringar och vinststerilisering

undviker man bi a de lagstiftningsproblem som ar

forbundna med det aiternativa tillvagagangssattet,

dar regeringen via olika procentsatser for fondav­

sattningar och fondutnyttjande direkt diskrimine­

rar mellan olika branscher och foretagstyper.

De forandrade investeringsfondreglerna innebar en

forbattrad avskrivningsmojlighet for marginella in­

vesteringar i saval maskiner som byggnader med

utjamningsmojligheter inom perioden 1983-85. Genom

att medge obegransade fondavsa.t tningar, krava

snabbt utnyttjande av befintliga och nytillkomman­

de fondmedel, tillata endast 50 % avskrivning mot

fonderna for maskininvesteringar, samt slutligen

eliminera rantekostnaderna for fondavsattning,

uppnas att en vasentligt storre grupp foretag ~n
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som nu ar fallet kommer att finansiera ocksa sina

marginella investeringsobjekt via investeringsfond­

systemet. Resul tatet blir (se kalkylredovisningen

i bilaga 1) att lonsamheten av en investeringsok­

ning forbattras samtidigt som den relativa lonsam­

heten av oeh utrymmet for finansiella investering­

ar vasentligt forsamras. Lonsamhetsforbattringen

blir all tsa mest markant for byggnad3investering-

are

For de foretag, for vilka stora realinvesteringar

inte ar aktuella eller lonsamma behovs en alterna­

tiv form av fondavsattning, som gar det mojligt

att undvika en drastisk skatteokning men anda

medfor en temporar vinststerilisering. Forslaget

ovan om s k vinstkonton ar utformat i detta syfte.

Exempel pa likartade - ehuru ej frivilliga - arran­

gemang utgor det system med obligatoriska avsatt­

ningar till arbetsmiljofonder som tillampades

1974-75 oeh den avsattning till vinstkonto som

gallde 1980. Sadana avsattningar har det gemensamt

att de tillfalligt redueerar foretagens likviditet

samtidigt som de avsatta rnedlen blir "beskattade"

genom ranteforluster.

Att astadkomma en "frivillig" vinststerilisering

bland icke realinvesterande foretag genom en minsk­

ning av ovriga skatteanpassningsmojligheter ar

uppenbarligen att foredra framfor en generell

tvangssterilisering av en viss del av redovisad

vinst fore bokslutsdispositioner. En generell obli­

gatorisk vinststerilisering inskranker finansie­

ringsutrymrnet for en expansion av realinveste­

ringar och motverkar darmed den efterstravade tidi­

garelaggningen av industriinvesteringarna. Obliga­

toriska minimigranser for vinstkontoavsattningar,

som saledes baseras pa vinst efte!:. ovriga fondav-
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sijttninqar, ter sig ~ andra sidan sk~ligen menin9s­

losa, 0~ alternativet h~r for f0retaoet ~r en

"tvcin0sindra~nin011 genom full vinstheskattnino. foe

fnreslaona re01erpa for vinstkonton er 52 utfor­

nade att cie for de aktuella foretClcren bc)r te si~

som f0r1T'<.~.JlliC"are jamfort meci s2val full heskat. t­

ninq som avsattning till investerin~sfon~er, son

f5rb1ir outnyttjade under perioden.

Far J'11an lyckats skapa effekti va inci tarnent via de

nya fondbestammelserna for ett utnyttjanCle av

vinstkonton finns net knappast SK?l att 0enom l~q­

stiftningen soka t.vincra foretaqen till en "skatte­

anpassning" de and~ i eget intresse kOf'"lrner att

genornfora. J\tt rnojl i~hetf'rna till avsRttpin~ till

vinBtkonto daremot b0r vara MaxiIPerade ar moti ve­

rat hI a av det s~~let att oheor~nsa~e avs~ttninqs­

~ojligheter uppenharliaen sKulle IPinska vardet av

investeringsfon~avskrivninaen f~r ~en narninell~

investeringen.

-rillaggsalternativ I - hojd bo1agsskatt eller

avsattDing till sfirskild stabiliseringsfond

Ftt sat.t att ytterli<Jare forstarka incitaMentsef­

fekterna av basalternati vets fondstyrning ar att

teMporart hoja bola0sskatten, dvs:

Den statliga bolagsskatten hojs fr?n 40 till

60 % for 2ren 1983-85, ~en foruts~tts darefter

'bli nedsatt till 20 % under efterfol janCJe tre­

~rsperiod 1986-88.

"ariationen av nen statl iaa skat_tes~tspr inneh~r

att den totala hola0sskatten - vid 30 % kornrnunal­

svatt f0rst okar fr;1n I 30+(), 4- 70=58 ~ till
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30+0,6-70=72 % for att oRrefter sjunka te~ror~rt

till 30+0,~-70=44 ~. ~en okane holaqsskatter ste0­

rar safT1tjcligt~ varclet av investerinqsavs}:-rivniraen

och innebar d?irf0r (se Yalkylre0ovisnin0eD i

hilaqa 1, speciellt tahpll 4) en ~otsvar~nrle s~nlr­

nin0 av nen ~arni~ella kapita1kostna~er f~r realin-

vesterin~ar, rneclan kost~aoen for finansiel1a inve­

sterinqar okar. Vad sam h~nner ~ea ~e totRla skatte­

hetnlnin~arna fr(~r foreta0en heror pi
o

hur flnpass-

nin0en till ~e forsta rkta investerinCTsi.rci tarrent_en

s}~er. vid en tillrackliot star invest.erin0S()knin0

kan inbetalade bolaossk~tter s junka, SOIT' fol jc1 av

nen h6j~a skattesatsen.

rnte he11er cle icke realinvesteranae fnretnoen

nrabhas nonvandi0tvis av en okaa qenoMsnittli0 be­

skattning. Ftt maximalt utnyttjande av vinstkonto­

avsattninq kan vid fyra ~rs rartef0rluster och

en anta~en niskont.erinq-sranta pl- 15 % - heraknas

motsvara ca 43 % beskattninq av vinst"k"ontornecllen.

Den qenornsnittli~a lI~katt", SOM tas ut p!- vinsten

efter avskrivnin~ar och avs~ttpinq till laoerre­

serv rn rn skull e sclleoes for ett f0ret~(" i c1ennCl

Ri tuation bli i start sett ofBran(irao trots den

hi")jda bolagsskat_t~en. PaYT'tiniat ~e0for (10C}: 0P

sankta qranser~a for tillAtna avsattnin9ar till

laqerreserv och resultatntjaMnin0sfono en vinqnin0

av heskattnin9sun~erlaget.

Skatteste~rinqen fordyrar saI:1tini~t utdelnin0en.

Om vi t ex forenklar darhan att vi ta~k.er oss att

foreta~en utnyttjar aV0raas~ojligheterna ~axiMalt

och endast recovisar heskattningsbar vinst f()r att

kunna full~ora sina utdelnin~ar sk.ul1e en 'kroras

utdelninq rned nagens skattesatser kosta foretaget

1/(1-0,58)

1/(1-0,72)

2,38

3,57

kronor,

kronor

Men

(nvs

hc:-) j ni neen

50 % kostnaassteg-
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ring), och vid den senare korresponderande sank­

ningen 1/(1-0,44) = 1,79 kronor (25 % kostnadssank­

ning i farhallande till nulaget). Den ternporara

fordyringen av utdelningar bar ge foretagen ett

gemensamt motiv att visa stor aterhallsamhet

ifraga om utdelningar och att uppskjuta eventuellt

planerade utdelningshajningar tills efter trearspe­

rioden, da de kan genomfaras till halva skattekost­

naden.

Det fartjanar papekas att vi har erfarenheter av

tillfalliga farandringar i bolagsskattesatserna.

Aren 1955 och 1956 hojdes den statliga bolagssskat­

tesatsen fran 40 % till 45 % och darefter till

50 %. Den tidigare nivan aterstalldes 1960. Redan

fran bar jan betecknades hajningen som temporar och

foretagen hade i borjan av 1958 kannedom om tid­

punkten for den kommande skattesankningen. Genom

hajningen av skattesatsen blev varje avskrivnings­

krona tillfalligt mer vard, och den omstandigheten

bar ha positivt medverkat till investeringsboomen

aren 1957-59, liksom till att investeringsfondav­

sattningarna akade under samma period.

De kortsiktiga effekterna av en bolagsskattehaj­

ning skulle ocksa kunna uppnas genom foljande at­

garder:

For aren 1983-85 infars en sarskild obligato­

risk avsattning till en " s tabiliseringsfond".

Avsattningen utgar 40 % av statligt beskatt­

ningsbar vinst.

20 % av denna avsattning tas fran nuvarande

bolagsskatt, som harigenom minskar till 20 %.

Detta innebar att nar de obligatoriska stabili­

seringsfondavsattningarna upphor 1986 blir den

gallande statliga bolagsskattesatsen 20 %.
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tlStabiliseringsfonden", som - beraknat pa. de senas­

te arens beskattningsunderlag arligen skulle

tillforas ett belopp av storleksordningen halvan­

nan milliard kronor, kan tankas organiserad och

utnyttjad pa flera olika satt. Den skulle t ex

kunna konstrueras i analogi med AP-fonderna och de

influtna medlen anvandas for aktieinkop.

Fordelen med denna utformning av en "vinstaelning"

- om en sadan av bl a lonepolitiska hansyn antas

nodvandig ar att den atminstone inte direkt

motverkar investeringsexpansionen utan tvartom for­

starker lonsamheten av den marginella investering­

en. Att sedan varje vinstdelningssystem som asso­

cieras med lontagarfonder kan fa en aterhallande

effekt pa expansionsviljan ar en annan fraga.

Alternativt kan medlen forvaltas rantelost pa riks­

bankskonto for att senare aterforas till foretagen

for att dar anvandas till av regeringen foreskriv­

na andamal.

I motsats till vad sam gallde for den temporara

steriliseringen genom tlvinstkonton tl skulle har re­

geringen kunna tankas ha ett avgorande inflytande

pa medlens anvandning.

Ti11aggsa1ternativ II - nya former av stOd for

nyemissioner

En bolagsskattehojning eller sadana alternativa

beskattningsskarpningar som ovan berorts, skulle

forsvara utnyttjandet av det s k Annell-avdraget

vid nyemissioner, som ju ar bundet till utdelning­

en. Detta star i strid med det allmanna onskemalet

om att minska de relativa kostnaderna for nyemis-
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sioner. Dessa icke onskvarda effekter kan emeller­

tid elimineras pa bl a foljande satt:

Reglerna for Annell-avdraget andras sa att av­

draget (hogst 10 % av nyemissionens yarde per

ar I tillsammans hogst 100 %) far goras direkt

mot vinsten, utan sarskild bindning till utdel­

ningen.

Alternativt kan avdraget avskaffas och ersattas

med foljande kontantstod:

vid en nyemission pafors foretagets investe­

rings fond av statliga medel en summa motsvaran­

de en fjardedel av nyemissionens varde. Nuva­

rande Annell-avdrag avskaffas samtidigt, at­

minstone for nytillkommande emissioner. Vid

storre omstruktureringar av foretaget provar

regeringen fragan om forfoganderatten over

medlen utifran samma utgangspunkt som nu

galler Annell-avdragen.

Om man utgar fran ett foretag, vars nyemitterade

kapital ger en real aVkastning av 6 %, tillampar

en diskonteringsranta pa 15 % och genomlever en

10-procentig inflation, sa motsvarar vardet av nu­

varande Annell-avdrag, sam ju ar bundet till

avdrag for gjorda utdelningar, ett kontant-stod av

storleksordningen 25 ore per nyemitterad krona.

Tidigarelaggningen av stodet kan i sig sjalv for­

vantas ha en stimulerande effekt pa nyemissions­

verksamheten och vara av avsevart yarde for fore­

tag sam av olika skal valjer att lamna laga utdel­

ningar (och som darfor inte kan utnyttja Annell­

lagstiftningen i maximal utstrackning). I motsats

till det forsta alternativet ovan kraver emeller-
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tid kontantstodet sarskild ny lagstiftning for att

forhindra missbruk.

Efter 1985•...

De ovanstaende forslagen har framst inriktats oeh

motiverats med hansyn till de stabiliseringspoli­

tiska problemen under de narmaste aren. Vissa at­

garder har aven foreslagits begransade till trears­

perioden 1983-85 - t ex hojd bolagsskatt oeh regle­

ring av investeringsfondanvandning.

Med kortsiktig oeh tidsbegransad lagstiftning kan

man riskera att fa mindre onskvarda rekyleffekter

pa andra sidan tidsgransen i form av alltfor tvara

kast i lagstiftning oeh skatteregler eller genom

en kompenserande backlash ifraga om fiskala oeh

reala effekter. Det kan darfor finnas anledning

att nagot berora foretagsbeskattningens rnojliga

utveekling efter 1985. Lat oss t ex anta att ovan­

staende arrangemang gallt aren 1983-85 men att

fr 0 m 1986 foljande forandringar i skattereglerna

genomfors:

Mojligheten till vinstkontoavsattning for­

svinner.

Begransningen av tillatna investeringsfondba­

lanser upphavs.

Investeringsfondkontona i riksbanken blir

aterigen rantelosa.

Statlig bolagsskattesats sanks till 20 %.

Forandringen i skatteregler blir i detta fall rela­

tivt odramatisk oeh innebar framst att vissa tempo­

rara atgarder upphavs. Ur fiskal synpunkt karakte­

riseras det nya la.get av en i forhallande till
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dagens si tuation lagre skattesats - 44 % istallet

for 58 % - tillampad pa en vidgad skattebas - det

senare framst som f51jd av kvarstaende lagre gran­

ser for tillatna lagerreserver m m. Vad den sarnman­

lagda effekten av dessa forandringar blir for skat­

teintakterna gar inte att sakert berakna. Ju

storre hojning av vinstnivaerna och ju lagre infla­

tionstakt, desto storre torde ernellertid sannolik­

heten vara - ceteris paribus - for att nettoeffek­

ten skall bli okade bolagsskatteintakter jamfort

med dagens skattesystem.

rnte heller ifraga om de marginella investeringsin­

ci tamenten ar effekterna av regelforandringar

1982-86 entydiga. Den sankta bolagsskatten minskar

vardet av accelererade avskrivningar och fondav­

sattningar men detta uppvags av en kvarstaende

mojlighet till fria fondavsattningar och till en

50-procentig avskrivning av maskininvesteringar

mot fonderna. Detta okar sannolikheten for att

skattekrediten paverkar lonsamheten for den margi­

nella investeringen. Okade fondbalanser blir till­

latna men samtidigt dyrare genom att motsvarande

riksbankskonton gors rantelosa. Med den nya skatte­

satsen blir fondavsattningar defini tivt olonsamma

for foretag som inte har nagra investeringsplaner.

Samrnanlagt torde dock for flertalet expanderande

foretag de marginella investeringsincitamenten

vara storre med de antagna reglerna for 1986 an

med dagens regler.

Att investeringsincitamenten vid Qvergangen till

1986 nagot forsvagas i forhallande till perioden

1983-85 ar ernellertid ofrankomligt - och avsikt­

ligt. Ett huvudsyfte med den foreslagna skatteom­

laggningen ar ju just att snabbt astadkomma moder­

niserings - och fornyelseinvesteringar. Sker detta
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samtidigt sam man lyekas aka efterfragan oeh ka­

paeitetsutnyttjande for den konkurrensutsatta indu­

strisektorn, bar man darmed oeksa ha skapat akade

forutsattningar for en atergang till en mera

II normal" niva ifraga om industrins investerings­

takt oeh produktivitetsokning.

En saJmDa.nfattande utviirdering av fors1aCjen

Forslagens sammanlagda beraknade effekter kan i

termer av de tidigare angivna syftena sammanfattas

pa foljande satt:

En tidigarelaggning av realinvesteringar blir lon­

sammare genom att for flertalet foretag det margi­

nella alternativet kommer att vara betalning av en

hojd bolagsskatt.

Utrymme for oeh marginell lonsamhet av finansiella

investeringar minskar genom krympta mojligheter

till obundna skatte'krediter. Detta sker till

priset av en viss ytterligare "inlasning" av vinst­

medel i foretagen.

Den marginella kapitalkostnaden sjunker mest for

byggnadsinvesteringar, som blir mindre diskrimine­

rade i forhallande till maskininvesteringar.

De minskade rnojligheterna till kortsiktig skattean­

passning framkallar hos foretag med stora vinster,

men sma behov av realinvesteringar en frivillig

vinststerilisering plus okade skattebetalningar.

Detta minskar deras likviditet oeh forhoppningsvis

darmed oeksa riskerna for negativa aterverkningar

pa loneuppgorelser oeh inflation.
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Temporart okade utdelningsKostnader medfor ater­

hallsamhet ifraga om utdelningar. Valjer man att

astadkomma detta genom avsattningar till stabilise­

rings fonder astadkommes samtidigt en form av vinst­

delning, vars direkta verkningar pa investeringsin­

citamenten ar positiva.

Ovan redovisade incitamentseffekter astakommes

utan att foretagens totala utrymme for egenfinan­

siering av realinvesteringar behover minska.
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BI~GA 1

BERAIaiAD FORAlmRIRG AV MARGINELL SKATTEBELASTRING

Den a1l.miinna ltalky1Dode11en

De siffror gallande aktuell marginell skattebelast­

ning vid investeringar i realkapital sam redovi­

sades ovan ar hamtade fran en nyligen avslutad

komparativ studie over kapitalbeskattningen i Sve­

rige, Storbritannien, Tyskland och USA. l Den margi­

nella skattesatsen mats genom en jamforelse rnellan

avkastningen fore skatt for ett investeringsobjekt

och aVkastningen efter skatt pa det sparande som

kravs for investeringens finansiering. Att berakna

storleken av den kil skattesystemet slar in rnellan

aVkastningen fore och efter skatt ar en komplice­

rad uppgift och vi skall darfor i det foljande

kortfattat presentera den kalkylmetod sam anvants.

Vi kommer ocksa mer utforligt att redovisa hur den

marginella skattebelastningen forandras genom den

foreslagna omlaggningen av foretagsbeskattningen.

Utga fran en foretagsinvestering, vars anskaff­

ningskostnad ar 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 foretagets

skatt med beloppet 'tf, dar l' ar bolagsskattesat­

sen. Vad som aterstar av anskaffningskostnaden,

(l-f), far skrivas av under de darpa foljande aren

enligt nagon viss, av skattelagstiftningen definie­

rad metod. Nuvardet av de skattereduktioner foreta­

get uppnar genom dessa avskrivningar ar AD (I-f) •

Antag vidare att statsrnakterna ger foretaget inve-
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steringsbidrag med beloppet G per investerad krona

och slutligen att foretaget i samband med nyemis­

sion har ratt till ett sarskilt avdrag (jmf

Annell-avdraget) som minskar nuvardet av framtida

skattebetalningar med beloppet AA' raknat per

krona investering sam finansieras med nyemission.

Foretagets nettokostnad, C, for en investering,

vars anskaffningskostnad ar 1 krona, blir darmed:

c 1 - A ( 1 )

dar A = fT + (l-f)A + G + A: och A > 0 endast
D A A

for den del av anskaffningskostnaderna, som finan-

sierats med nyemission.

Antag nu ocksa att investeringen ger en bruttoav­

kastning sam ar p. Da kapi talforemalets produk­

tionskapacitet avtar exponentiellt over tiden i

takten 0 och inflationstakten ar 1t, blir brutto­

vinsten fran investeringen i tidpunkt t darmed

pe-ot+1tt Nuvardet av alia framtida bruttovinster

fran investeringsprojektet, netto efter skatt, kan

da tecknas:

v J (l_~)pe-&t+1tt-it

o
(2 )

dar i representerar foretagets diskonteringsranta.

For att investeringen skall vara vard att genornfo­

ra maste det galla att:

v ) 1 - A (3 )

dvs att nuvardet av bruttovinsterna, efter skatt,

minst rnotsvarar nettokostnaden for investeringen.

For en given diskonteringsranta i kan man med

hjalp av ekvation (3) bestamma den lagst~ bruttoav-
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kastning, p . , investeringen maste ge for att oen- mln
skall vara vard att genomfora. vi far att:

Pmin
I-A

(-1-) (o+i-n)
-,;

(4)

Genom att minska bruttoavkastningen, P . , med den
mln

ekonomiska avskrivningen, 6, fas slutligen den

lagsta nettoavkastning eller rantabilitet fore

skatt, p, foretaget kan aeeeptera for en marginell

investering:

p (5 )

Ekvation (5) uttryeker i allman form foretagets

rantabilitetskrav fore skatt vid realinvestering­

are Detta rantabilitetskrav varierar mellan maski­

ner oeh byggnader, eftersom maskiner oeh byggnader

dels depreeierar i olika takt, 6, dels i skattehan­

seende far skrivas av pa olika satt sa att netto­

kostnaden, I-A, blir olika. Rantabilitetskravet ar

dessutom beroende av om foretaget utnyttjar lan,

nyemissioner eller kvarhallna vinstmedel for att

finansiera investeringarna. Denna sistnamnda om­

standighet uttryeks genom foretagets diskonterings­

ranta i.

Eftersom ranteintakter ar beskattningsbara och la­
nerantor ar avdragsgilla, blir diskonteringsrantan

vid lanefinansiering helt enkelt r(l-~), d~r r

representerar den nominella marknadsrantan. Da in­

vesteringarna finansieras med eget kapi tal i form

av nyemission eller kvarhallna vinstmedel galler

att diskonteringsrantan bestams bade av marknaos­

rantan, r, oeh av agarnas beskattning. For

nyemissionsfinansiering kan man salunda visa att
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i = r(ll-rn), dar m ar agarnas marginella inkomst-
-mD

skatt och roD ar marginalskatten for utdelningsin-

komster. Vid finans ier ing med kvarhallna vinstrne-

del blir i = r(ll-m), dar z ar den effektiva kapital-
-z

vinsts"kattesatsen for agarna.

I berakningsmodellen formuleras vidare agarnas

reala avkastning efter skatt, s, som en funktion

av den nominella marknadsrantan, r, den marginella

inkomstskattesatsen, m, och formogenhetsskatten w:

s = r(l-m) - n - w (6)

Givet att marknadsrantan bestamts pa en fri och

val fungerande kapitalmarknad kan saledes s uppfat­

tas som matt pa spararnas reala aVkastningskrav.

Storleken av den "kil" skattesystemet slar in

mellan aVkastningen fore skatt pa ett marginellt

investeringsobjekt och aVkastningen efter skatt

for spararen kan darmed beraknas med hjalp av

ekvationerna (5) oeh (6). Genom att satta skatteki­

len, p-s, i relation till aVkastningen fore skatt,

far vi den effektiva marginalskatten:

T ~p

T mater sa.ledes hur stor del av foretagets nettoav­

kastningskrav som hanfor sig till s'kattskyldighe­

ten oeh inte till spararnas avkastningskrav.

Margine11 skattebe1astning i utglngs1aget

Rent praktiskt kan den effektiva marginalskattesat­

sen, T, beraknas pa olika satt. Man kan utga fran
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en viss marknadsranta, r, oeh med hjalp av ekvatio­

nerna (5) oeh (6) rakna fram bade foretagets ranta­

bilitetskrav, p, oeh spararens ersattning efter

skatt, s. Alternativt kan man utifr~n en given

avkastning fore skatt pa foretagets investeringar,

p, med hjalp av ekvation (5) oeh de redovisade

sambanden mellan foretagets diskonteringsranta, i,

och marknadsrantan, r, berakna den maximala avkast­

ning efter skatt foretaget kan lamna sina finansia­

rer. Det ar denna senare upplaggning av kalkylerna

sam utnyttjats for de berakningar av marginella

skattesatser sam redovisades ovan. Avkastningen

fore skatt pa foretagets marginella investeringar

har darvid satts till 10 % (p=O,l).

Forutom hushallen sarredovisas skattebefriade in­

stitutioner respektive forsakringsbolag som agare

och langivare till foretagen. Tre typer av realin­

vesteringq.r beaktas I namligen maskiner, byggnader

och lager. Raknetekniskt sarskiljes dessa genom

olika varden for den ekonomiska avskrivningstak­

ten, (), och for faktorn A (som anger nuva rdet av

den skattereduktion foretaget uppnar genom av- oeh

nedskrivningar etc). Via diskonteringsrantan, i,

tar berakningarna vidare hansyn till att foreta­

gets finansieringskostnader ar olika for lan, nye­

mission oeh kvarhAllen vinst.

De uppgifter over marginell skattebelastning for

de olika agarkategorierna som framgar av de forsta

raderna i tabelLi. tar hansyn till den fordelning

av investeringarna mellan maskiner, byggnader och

lager, som gallde for egentlig industri, byggnads­

verksamhet och handel 1980, liksom till hur foreta­

gens finansiering vid denna tidpunkt faktiskt var

fordelad mellan lan, nyemission oeh kvarhallna

vinster. Pa motsvarande satt anger de foljande tre
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raderna i tabellen skattebelastningen for en " ge _

nomsnittlig" maskin-, byggnads- respektive lagerin­

vestering med hansyn tagen nels till existerande

finansieringsmonster, dels till hur agandet till

foretagen faktiskt var fordelat mellan hushAll,

skattebefriade institutioner oeh forsakringsbolag.

De marginella skattesatser som anges i tabellens

tre nedersta rader, slutligen, visar hur myeket

proeentuellt lagre aV1<astningen efter skatt ,~r i

agarnas hander jamfort med bruttoavkastningen, da
sparandet kanaliseras till foretagens realinveste­

ringar i form av lan, nyemission respektive kvar­

hAllna vinster. Vid denna sistnamnda jamforelse

mellan olika finansieringsreformer har den faktis­

ka fordelningen over agarkategori oeh typ av real­

investering inberaknats.

Den forsta kolumnen i tabell 4 visar skattebelast­

ningen enligt de regler sam var i kraft i borjan

av 1980-talet, med justering for beslutade margi­

nalskattereformer oeh for den speeiella skattere­

duktion for utdelningar, som infordes 1981. For

dessa berakningar forutsatts foretagen skriva av

sina marginella investeringar med hjalp av de re­

gUljara avskrivningsreglerna, snarare an med hjalp

av investeringsfonderna. Antagandet innebar att

fri~~~E~~ av investeringsfonderna betraktas som

jamforbara med generella vinstsubventioner utan
'-

direkt betydelse for lonsamheten av en investe-

ringsokning. Fondsystemet som sadant inverkar emel­

lertid pa lonsamhetskalkylen for det marginella

investeringsobjektet, eftersom foretagen enligt

gallande regler skattefritt kan satta av halva

arsvinsten till sina investeringsfonder. Det bety­

der att halva arsvinsten drabbas av den formella

bolagsskatten

vinsten blir

pa ea 58 %, medan aterstoden av

obeskattad. Investeringsfond-avsatt-
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ningen ar dock forknippad med en implicit kostnad,

som bestams dels av den ranta foretagen forlorar

pa de medel som deponeras hos riksbanken, dels av

de okade skattebetalningar, sam foljer av att fore­

tagen vid utnyttjande av investeringsfonderna gar

miste am framtida reguljara skatteavskrivningar.

Med dessa utgangspunkter definieras i berakningsmo­

dellen den effektiva bolagsskattesatsen, ~, som

ett vagt genomsnitt av den formella bolagsskatte­

satsen, ~, och den implicita kostnaden for en
s

avsattning till investeringsfonder. Forrnellt kan

den effektiva bolagsskattesatsen skrivas:

~ = (8)

dar t ar den andel av arsvinsten som far sattas av

till investeringsfonder (f n 50 %), ~s ar den

formella bolagsskattesatsen (f n 58 %) och b den

andel av fondavsattningen, sam maste deponeras hos

riksbanken. Fondavsattningen forutsattes bli ut­

nyttjad for att finansiera byggnadsinvesteringar ­

for vilka den relativa lonsamheten av fondanvand­

ning ar storst - efter n ar oeh nuvardet av de

okade skattebetalningar som foljer genom forlusten

av framtida skatteavskrivningar for dessa investe­

ringar ar A. Den andra termen i uttrycket represen­

terar ranteforlusten for den del av fondmedlen som

oeponeras hos riksbanken. Den effektiva skattesat­

sen l' beror hi a av foretagets diskonteringsranta

i. Satter vi, godtyckligt, i=O,15 kan man t ex

visa att 't=O, 37. Investeringsfondsystemet reduce­

rar alltsa i detta fall den effektiva bolagsskatte­

satsen med drygt 1/3 i forhallande till den formel­

la skattesatsen pa 58 %.
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Lanefinansiering. egenfinansiering och

skattemBssig neutra1itet

Ett huvuosyfte T'lerl cen fi-;reslaana onl~q0njI1~pn av

foretaqsheskattningen ar att aka statsmakternas

m~jliqheter att stvra investerin0sver~sa~he~pn

via investerinasfonassystemet. For 0etta kr~vs

fc-\r oet fnrsta att_ foretagen kan loc')<'as till vF.i-

sentliat okade fondavsattnir~ar, for aet anora

svarande 50 %

na och 30 %

"30 %-regeln") .

att vi satter

f = 0,65 for

att statsrnakterna PleCl "heskattninnshot II }("on f()rn;~

foretaqen at,t snahbt utnyttja fonnMedlen och for

net trenje att end~st 50 ~ avskrivnina rot fon~er­

na till?ts for maskininvesterin~ar. tlfed cgenpa

fondkonstruktion blir hola0sbeskattpinsen i prak­

tiken likvardicr meCi ett system ntan investerinqs­

fonder men Pled fri avskri vninsr for rY0~na<1sinves­

teringar och omenelbar avskri vning ~v 65 % av an­

skaffninqskostnaden for ~askininvesterinaar (Mot-

avskrivnina mot investerin0sfonder­

avskrivninq av ?terstonen enliqt

Forrnellt innebar ~enna tolkninq

f = 1 f(jr hy~qna0siI"vesterin~ar och

naskininvesteringar i ekvation (1)

och vidare att vi ers~~ter e~vatinnen (8) mea

~ = 0,58. Vi utf~r kalkylerna sorn O~ ~essa nya

para~eterv~rden ko~~er att oMll~ un~er heJa den

tid for vilken foretaqet planerar.

So~ framgAr av tabell 4 (8 44), ~~r den andra

koluMnen (II) avser vArt hasalternativ och den

trenje kolumnen (III) basalternativet Yompletterat

I"led en hojnin~ av den formella skattesatsen frftn

58 till 72 %, har den foresla.gna skatteornla~gnirg­

en en drarnatisk inverkan pA investeringsincitamen­

ten. For att nagot belysa meka.nisnerna bakorn oe

kraftiga reduktionerna i Mar~inell skattebelast­

nin9 ar det lampligt att ?tervanda till ekvationer­

na (5) och (6) med vars hjalp man kan stunera. hur
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olika alternativ for skattereglernas

paverkar foretagens rantabilitetskrav

och agarnas aVkastning efter skatt.

Ett renod1at fa11

utformning

fore skatt

Lat ass som utgangspunkt ta ett renorllat fall,

som bygger pa foljande farutsattningar. Bolagsbe­

skattningen antas vara sa utformad att de skatte­

massiga avskrivningarna motsvarar realkapitalets

aldrande och forslitning (vilket innebar att de

gars med procentsatsen 0, raknat pa det nedskriv­

na ateranskaffningsvardet). Nominella prisvinster

pa realkapitalet utgor vidare beskattningsbar

vinst for foretaget. Om inga ytterligare bidrag

eller avsattningsmojligheter existerar Kommer

detta att innebara att:

A
';(O-1t)
o+i-1t

(9 )

vilket betyder att (vid insattning av (9) i (5»)
foretagets rantabilitetskrav fore skatt forenklas

till:

p
i

1-,; - 1t (10)

IAne£inansiering

Vid lanefinansiering ar, sam framga t t, foretaget.s

diskonteringsranta, i, helt enkelt marknadsrantan

efter skatt, dvs r( 1-,;). Det innebar i sin tur

att:

p r-1t (10' )
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I rletta renodlade fall med lanefinansiering ar

all tsa bolagsbeskattningen neutral i den meningen

att forrantningskravet ar oberoende av variationer

i bolagsskattesatsen 1:. Detta resultat betyder i

sin tur, att om lagstiftningen ger mejlighet till

avskrivningar, investeringsbidrag etc som samman­

lagt ar formanligare ~n den norm som definieras av

uttryck (9), sa kommer foretagsbeskattningen i

sjalva verket att subventionera lanefinansierade

investeringar. Fri avskrivning representerar ett

viktigt exempel pa en sadan acceleration av de

skattemassiga avskrivningarna. Formellt innebar

fri avskrivning att f=1 i ekvation (1) och att

darfer A='t. Vid lanefinansiering galler da att:

p r(l-1:) - 1t (11)

Foretagets forrantningskrav blir alltsa lagre ju

hogre bolagsskattesatsen are Genom att utnyttja

ekvation (6), kan vi for detta special fall skriva

den effektiva marginalskatten:

T
r(m-'t)+w
r(l-,;)-1t

(12)

Det framgar omedelbart av ut trycket (12) att den

marginella skattesatsen kan vara neg~~iv. Om vi

bortser fran den marginella formogenhetsskatten w

(som uppgar till 0,6 %), ar ett tillrackligt vill­

kor for detta att m<1:, dvs att agarnas marginal­

skatt ar lagre an bolagsskattesatsen. Da m < 1:

gal1er att den subventionering av lanefinansierade

investeringar, som bolagsskatten erbjuder genom

fri avskrivning, mer an val uppvager beskattningen

av ranteinkomsterna i agarnas hander.

For en tolkning av de resul tat som visas i tabell

4 ar det viktigt att notera att villkoret m < ,; i
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sjalva verket ar uppfyllt. Marginalskatten fer

ranteinkomster, beraknad som ett genomsnitt for

de tre agarkategorierna husha.ll, skattebefriade

institutioner och forsakringsbolag, uppgar namli­

gen endast till drygt 25 %, vilket ar klart lagre

an bolagsskatten i bagge forslagsalternativen.

Egenfinansiering

Vid finansiering med kvarhallna vinster ar foreta­

gets diskonteringsranta i=r(l-m)/(l-z) och vid

fri avskrivning (f=l,A=~) blir foretagets rantabi­

litetskrav darfer:

p - 1t (13)

medan motsvarande uttryck vid nyemission ar

I-m
p= r(l-m ) - 1t

D
(14)

Foretagets rantabilitetskrav vid finansiering med

eget kapital (kvarhallen vinst eller nyemission)

ar alltsa oberoende av variationer i skattesatsen

~, om skattelagstiftningen medger fri avskrivning

(eiier avskrivningar, investeringsbidrag etc sam

sarnrnanlagt innebar att A=~) . Denna skilinad

meilan finansieringskallorna ian och eget kapitai

ifraga om bur avskrivningsreglerna maste utformas

for att uppna skattemassig neutralitet, dvs for

att rantabilitetskravet skall vara oberoende av

skattesatsen ~, sammanhanger sjaivfaliet med den

skattemassiga behandlingen av ersattningen till

finansiarerna. Kostnaden for det egna kapitalets

forrantning utgor till skiilnad fran lanerantan
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ingen avdragsgill kostnad for foretagen. Genom den

fria avskrivningen kompenseras foretagen precis

for denna begransning.

Uttrycken (13) och (14) implicerar att foretagsbe­

skattningen subventionerar egenfinansierade inves­

teringar endast om lagstiftningen ger foretagen

mojligheter till avskrivningar, investeringsbidrag

etc, som samrnanlagt ar fordelaktigare an fri av­

skrivning (vilket betyder att A > ~). vi kan

notera att villkoret A > 't faktiskt ar uppfyllt

med vart forslag till ornlaggning av foretagsbeskatt­

ningen for investeringar finansierade med nyemis­

sion, da fr i avskr i vning (for byggnader) kombine­

ras med bibehallna investeringsavdrag och Annell­

avdrag.

En uppsUDBDering

Den negativa marginella skattebelastning som redo­

visas i flera fall i tabell 4, forklaras alltsa av

att skattelagstiftningen vid lanefinansiering

medger avdrag for bade lanerantor och accelererade

avskr i vningar. Genom denna kombination av avdrag

komrner foretagsbeskattningen att subventionera la­

nefinansierade investeringar och for kategorin

skattebefriade institutioner (med kraftigt negativ

marginalskatt enligt samtliga skattealternativ)

motverkas denna subventionering inte av nagon

skatt pa ranteinkomster.

Samma mekanism svarar ocksa for att hojningen av

den formella skattesatsen fran 58 % (alternativ II

i tabellen) till 72 % (alternativ III) reducerar

den marginella skattebelastningen for sarntliga

agarkategorier. Vi kan dessutom konstatera att



- 47 -

den marginella skattesatsen vid nyemissionsfinan­

siering faller da skattesatsen for bolagen hojs.

Forklaringen ar, som nyss papekats, att kombina­

tionen av de utokade avskrivningsmojligheterna

och gallande Annell-avdrag ar formanligare an

enbart fri avskrivning.

De, via investeringsfondsystemet, forbattrade av­

skrivningsmojligheterna innebar vid bibehallen

niva for den formella skattesatsen (alternativ

II) att den gallande diskrimineringen av byggnads­

investeringar upphor. vid den hogre skattesatsen

enligt alternativ III ar byggnadsinvesteringar

tvartom gynnade i forhallande till investeringar

i maskinkapital.

Lagerinvesteringar, som redan med gallande regler

representerar den hardast beskattade investerings­

kategorin, kommer genom den foreslagna begrans­

ningen i ratten till lagernedskrivning att miss­

gynnas ytterligare. Detta ar emellertid en ofran­

komlig konsekvens av en skatteomlaggning som

syftar till att ge foretagen incitament till en

tidigarelaggning av investeringar i byggnader och

maskiner genom att forma foretagen att binda sina

skattekrediter till just dessa tillgangsslag.
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Tabell 4 Marginell s~~tt~~~la~tningvid

inve~teringar i realkapital

(Procent)

Skattealternativ

I IIa IlIa
Utgangs- Basalter- Hojd bo-

laget nativ lagsskatt

Agare

1. Hushall 91,4 58,8 23,8

2. Skattebefriade in- -51,8 -139,3 -244,9

stitutioner

3. Forsakringsbolag 18,9 -20,1 -64,5

Kapitalt~

1. Maskiner -5,6 -80,6 -168,7

2. Byggnader 30,9 -89,5 -224,3

3. Lager 63,7 89,1 120,3

Finansieringskalla

1. Lan

2. Nyemission

3. Kvarhallen vinst

-1,6

70,9

64,5

-105,4

37,9

60,5

-234,0

7,3

68,8

a Skatteomlaggningarnas inverkan pa den marginella skat~
tesatsen hal" kunnat beraknas genom vanligt tillmotesgaen­
de fran professor Don Fullerton, Princeton University.

Anm: Berakningarna forutsatter att investeringarna gel"
en-real aVkastning pa 10 % fore skatt och galler for en
inflationstakt pa 9,4 % (motsvarande den genomsnittliga
prisstegringen 1971-80).

Skattealternativ I avser 1980 ars regler, justerade for
marginalskattereformer. Alternativ II avser vad som ovan
kallats basal ternativet och som bl a innebar fria av­
skrivningar for byggnadsinvesteringar. I berakningarna
hal" emell~rtid ingen hansyn tagits till forslaget om
rantebarande fondkonton. Alternativ III skiljer sig fran
alternativ II endast genom att den- formella bolagsskatte­
satsen hojts fran 58 till 72 %. I motsats till det i
huvudtexten presenterade tillaggsalternativet, antas
emellertid i modellkalkylen III bolagsskattehojningen
kvarsta aven efter 1985. Detta innebar att de resul tat
som redovisas i kolumn III underskattar den forstarkning
av investeringsincitamenten, som den foreslagna tempora­
ra bolagsskattehojningen kan vantas medfora.
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BILAGA 2

MARGIHELL SKAT'l'EBELAS'l'RIRG ENLIGT NYA SKATTEREGLER

FOR 1983

I den under november 1982 framlagda proposi tionen

(1982/83:50) "Vissa ekonomisk-politiska atgarder

m mil aviseras flera forandringar i foretagsbeskatt­

ningen for 1983. Inneborden av dessa .forandringar

ar dels att foretagen alaggs satta av 20 procent

av sina vinster till sarskilda investeringsfonder,

dels att foretagen pafors en sarskild, icke av­

dragsgill, 20-procentig avgift pa utdelningarna.

I motsats till -de av oss ovan foreslagna skatteom­

laggningarna, som primart avsag en trearig "stabi­

liseringsperiod" men ocksa inkluderade explicit

angivna konsekvensforandringar for tiden efter

1985, galler propositionens forslag till temporara

atgarder ett enda ar - 1983. Bland de i propositio­

nen anforda motiveringarna - som i start overens­

stammer med de av ass inledningsvis redavisade

malen aterfinns acksa en onskan om att forma'

foretagen att tidigarelagga sina investeringar. Da
'detta var ett huvudsyfte med vara forslag kan det

vara befogat att, med hjalp av den ovan redovisade

kalkylmodellen, undersoka hur propasitionsforsla­

gen kan vantas paverka den marginella skattebelast­

ningen vid investeringar i realkapital. Resultatet

av sadana kalkyler redovisas i det foljande. Det

bar kanske sarskilt understrykas att vad kalkyler­

na belyser ar effekterna pa foretagens investe­

ringskalkyler, men daremot inte de kortsiktiga for­

delnings- och likviditetseffekter, som forslagen

ocksa avser att astadkomma.
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Genom de nya reglerna hojs gransen for maximal t

tillatna skattefria avsattningar till investerings­

fonder (allmanna och sarskilda) fran 50 till 70

procent av arsvinsten. Hojningen av gransen beho­

ver naturligtvis i sig inte leda till okade fondav­

sattningar, eftersom den obl~gatoriska avsattning­

en till de sarskilda investeringsfonderna mycket

val kan motsvaras av minskade avsattningar till de

allmanna investeringsfonderna. Men genom den vinst­

uppgang, som kan forvantas som en foljd av devalve­

ringen, ar det anda rimligt att r~kna med att

fondavsattningarna faktiskt kommer att aka under

kommande are For de mest vinstgivande foretagen

kan den tillfalligt hajda gransen for maximala

avsattningar da utgora en valkommen majlighet att

undvika beskattning av forvantade vinstakningar.

Enligt en med avseende pa investeringseffekterna

gynnsam tolKning kan de nya skattereglerna i kombi­

nation med den forvantade vinstuppgangen komma att

leda till att en vasentligt storre grupp av fore­

tag an som nu ar fallet faktiskt kan finansiera

sina marginella investeringsobjekt med fondmedel.

Det forefaller rimligt att utga fran att det okade

fondutnyttjandet da i forsta hand kommer att galla

byggnadsinvesteringar for vilka lonsamheten av

fondutnyttjande ar storst - medan marginella maskin­

investeringar, av de skal vi tidigare redovisat,

fortfarande kommer att skrivas av via de reguljara

avskrivningsreglerna. Tolkningsalternativ I i

forsta kolumnen i tabell 5 visar konsekvenserna

for marginell skattebelastning av denna "gynnsam­

ma" tolkning av skatteomlaggningen. Uttryckt i

termer av den formelapparat som utvecklades i

bilaga 1 se ekvation (1) innebar denna tolkning

att f = 1 for byggnadsinvesteringar, medan for ma­

skininvesteringar f = 0, 3. f betecknar den andel
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av investerin<?skostnaden sorn kan skrivas av reCian

under anskaffnin0sAret.

V~ra 'berfikninqar i '}ro1uJ11n 1 tar vioare f~Rta P?

att skatteoJTll:=l99ninaen ennast innebi=ir en t.eMporar

heskattnin~ av utdelninqarna och en te~por~rt

utokad rnojlighet till skattefria fannavsattninga.r.

'Tio 'henornningar av l()Dsarnheten av en invest~rinqs­

okning tarde foretaqen rakna mea att som tidigare

kunna satta av h00st 50 procent. av fraPltiria vins­

ter till investering-sfonderna. L"et inf'ebar i sin

tur att den "effekt.iva ll bolagsskattesatsen sop"

just tar hansyn till fandavsattningsrnojligheten ­

inte paverkas (jamfor ekv (8) i hila0a 1). Porn

framgRtt ovan ar denna lI e ffekti va II holagsskatte­

sats f n ca 37 procent. 2

F6r att f~rm~ f~retagen att tidi0arelag~a sina

investeringar tarde man e:rnellertid behova. genornf()­

ra flera samtidiga forfindringar i foretaasheskatt­

ningen. Fnliqt v~rt tidi<;Jare redavisade skattefnr­

slag lltsatts fnretagen s~l uI1~a for okadp IIheskatt­

ningsrisker" genoM att la~erne0skrivninqarna he­

gransas, sarntidigt SOlT' statsrnakterna Med0er obe­

qransade fondavsfitt_ninga.r, kraver ett snabbt llt­

nyttjandp av befintliga oc~ nytillko~mande fono~e­

del och tillater endast 50 ~ avskrivninq JTlot fon­

derna for maskininvesteringar. En sadan strategisk

kombination av atgarder saknas i den skatteornlagq­

ning som regeringen presenterat. Det Rr narfor

ytterst tveksarnt om de, ur investeringssynpunkt,

gynnsarnma skatteeffekterna i tolkningsalternativ I

verkligen kornmer att forverkligas. Troligare ar

att den utok.aae ync)jligh.eten for avsattningar till

investeringsfonder inte kOTI'nner att racka till for

att mojliqgora for foreta~en att finansiera de

narqinella investeringsobjekten mea fondfrislapp.
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Trots nya skatteregler kommer i sa fall fondfri­

slappen fortfarande att fungera som generella

vinstsubventioner. Skatteomlaggningen skulle

darmed sakna betydelse for lonsamheten av en inves­

teringsokning och larnna de marginella skattesatser

vi tidigare redovisat for "utgangslaget" (se

tabell 4, bilaga 1) helt oforandrade. Detta mera

pessimistiska tolkningsalternativ II redovisas

nedan i tabellens andra kolumn.
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Mar~inell skattebelas~~~~~_vjd

in':.esteringa!:.-i-.~_~~lka"p_ita_~_~I~igt

~s_~~~~~regler for lJ.£3l.
(Procent)

Tolkningsalternativ
-~-_._--~_._--,---------

I II

Skatteminskning Ingen forandring

Aga~

1. Hushall

2. Skattebefriade
institutioner

3. Forsakringsbolag

81,3

-69,1

8,2

91,4

-51,8

18,9

Kapital~

1. Maskiner -5,6 -5,6

2. Byggnader -12,1 30,9

3. Lager 63,7 63,7

Finansieringskalla

1. Lan

2. Nyernission

3. Kvarhallen vinst

-18,6

58,1

52,5

-1,6

70,9

64,5

Anrn: Liksom i tidigare redovisade kalkyler forutsatts
har att investeringarna ger .en real avkastning pa
10 % fore skatt och att inflationstakten ar 9,4 %
(motsvarande den genornsnittliga prisstegringen 1q71­
80) •
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Doter

1 ~he ~axati()n of II"come froJT1 capital: "'·n Int.erna­
tional COPlparison. IJtkomrner pa Universi ty of rhica­
go Press 1983. Stu0ien par utfort_s vid Indust_ripns
Utredningsinstitut och Uppsala Universitet, IFO-In­
stitut i rH.1nchen och Pat.ional Pureau of FconoP1ic
Pesearch, Camhridg-e, USA. rUI yommer under v~ren

1983 att publicera el'"' svens"k vprsion av nenna
studie.

2 I net forslag till skatteomlaggning vi presente­
rat i denna skrift forutsatts o'hesransade fondav­
sattningar som ett per~anent insla0 i foreta~she­

skattnin~en och att "besk~ttningshotet" anvanos
for att forma foretaqen till ett snahbt utnyttjan­
de av fondmedlen. t1ed denna fondkonstruktion hlir
bolagsbesYattningen i praktiken likv~rdisr rne0 ett
system utan investerinqsfop0er men mea fria av­
skrivninaar. Forrnel1t innehar oetta att f = 1 i
ekvation- (1) och att vi ersatter ekvation (8) ned
~ = 0,58 resrektive 0,7?




