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Varen 1980 paborjades ett forskningsprojekt vid institutet med syfte att
berdkna den effektiva beskattningen av kapitalinkomster fran investering-
ar i bolagssektorniSverige. Det dr del av ett storre projekt som initierats av
National Bureau of Economic Research (NBER) i USA och som syftar till
att jamfora kapitalinkomstbeskattningen mellan fyra linder; USA, Stor-
britannien, Visttyskland och Sverige.

Den metod som anvénds i projektet kan beskrivas pa ett ganska enkelt
satt. Anta att ett investeringsprojekt som genomfors av ett foretag ger en
avkastning fore skatt pd p %. Med hjdlp av skattereglerna kan man da
bestimma den reala avkastningen efter skatt for den individ eller det
hushall som star fér det nédvéndiga sparandet. Lat denna avkastning efter
skatt vara s %. Troskeln mellan avkastningen fore skatt och efter skatt
bestimmer sa den effektiva skattesatsen

t=2-3
p

Troskeln mellan avkastningen fore skatt pd foretagets realinvestering
och avkastningen efter skatt for spararen bestdms av flera olika typer av
skatter. For individen eller for hushdllet dr det formogenhetsskatten,
inkomstskatten pé rinteintékter och utdelningar samt realisationsvinstbe-
skattningen. For foretaget dr det bolagsskatten med dess komplicerade
regler for berdkning av beskattningsbar vinst. Skattetroskelns storlek beror
ockséd pa om sparandet kanaliseras direkt fran hushallssektorn till féretagen
eller via négot slag av institutionell mellanhand, t ex ett forsékringsbolag.
Viktigt 4r ocksa det slag av finansiella instrument som spararen véljer att
investera i och det slag av realtillgdngar féretaget investerar i.

I detta projekt har vivalt att berdkna den effektiva skattebelastningen for
tre kategorier av dgare, ndmligen hushall, skattebefriade institutioner och
forsdkringsbolag. Dessa kategorier skiljer sig vad géller den marginella
skattesatsen for ranteintdkter, utdelningar och kapitalvinster. Tre sitt att
tillféra foretaget finansiella resurser behandlas, ndmligen 14n, nedplojda
vinster och nyemissioner. Foretagen fOrutsitts slutligen anvénda sina
finansiella resurser for tre olika typer av realinvesteringar, namligen
maskiner, byggnader och lager.



Tabell 3. Krav pd real avkastning i % fore skatt for att erhdlla 2 % efter

skatt
Byggnader = Maskiner Lager

Hushéll Egen vinst 10,9 4,1 10,7
Nyemission 28,4 9.1 30,7

Lin 11,6 42 9,7

Forsakringsbolag Egen vinst 14,4 6,1 13,2
' Nyemission 12,8 1,6 14,2

Léan 3,9 0,2 5,6

Ej skattepliktiga Egen vinst 7,7 2,3 8,3
institutioner Nyemission 1,5 -3.8 2,2
Lén -5,8 -5,1 -2,1

Utlandska Egen vinst 7,7 2,3 8,3
Agare Nyemission 1,5 -3,8 2,2
Lan -5,8 -5,1 -2,1

Tabell 3 visar en del preliminéra resultat frdn den svenska delen av
forskningsprojektet. Tabellen visar den reala avkastning fére skatt (p) som
krdvs pa en realinvestering inom industrin for att ge dgaren en real
avkastning efter skatt pd 2 %. Berdkningarna for tabellen avspeglar de
skatteregler som var i kraft under 1978. Tabellen tar dock inte hinsyn till
investeringsfonderna. Aven om dessa utgér ett framtradande drag i det
svenska bolagsskattesystemet kan vi konstatera att endast omkring 20 % av
industrins investeringar faktiskt finansierats via investeringsfondssystemet
under mitten av 1970-talet. Berdkningarna for tabellen bygger darfor pa att
industrins marginella investeringar méste skrivas av enligt de reguljira

skattemassiga avskrivningsreglerna.
Tabellen visar klart det mycket ojamna sitt pd vilket det svenska

skattesystemet beskattar avkastningen pa realinvesteringar. Det reala
avkastningskravet fore skatt varierar salunda fran 30,7 % for lagerinves-
teringar nér sparandet kanaliserats direkt frdn hushallssektorn genom en
nyemission till -5,8 % nér en skattebefriad institution stéller upp med
skuldfinansiering for byggnader.

Berédkningar av det slag som redovisas i tabell 3 ger information av stort
virde for den pagéende skattedebatten. Kunskaper om hur den effektiva
beskattningen varierar beroende pa finansieringssitt och typ av realinves-
tering ger ett underlag for att bedoma de effektivitetsproblem som
uppkommer genom nuvarande system for att beskatta kapitalinkomster.
Den aktuella diskussionen i USA och Storbritannien och dven i Sverige har
bl a omfattat forslag att ersdtta nuvarande inkomstbeskattning med nagon
typ av utgiftsskatt. I praktiken skulle detta innebéra att avkastningen pd
sparandet undantas fran beskattning. I debatten framstélls detta ofta som



en radikal férandring. Det visar sig emellertid att nuvarande skattesystem
ingalunda foljer nagon ren inkomstprincip som skulle innebidra att
kapitalinkomster pa marginalen beskattas pd samma sitt som loneinkoms-
ter. En ndrmare granskning av skattesystemen i t ex USA och Sverige
uppvisar en forvirrande uppséattning skatteregler som paverkar sparandets
avkastning. Pa det hela taget dr det langt ifran klart om dessa skattesystem
genomsnittligt sett ligger ndrmare en ren inkomstbeskattning, som
karakteriseras av att skattesatsen for kapitalinkomster édr lika med
skattesatsen for l6neinkomster, eller en utgiftsskatt dar skattesatsen for
sparandets avkastning dr noll. Somillustration skall viredovisa nagra drag i
den amerikanska och svenska skattelagstiftningen som innebdr att sparan-
dets avkastning skattemaissigt behandlas gynnsammare 4n som skulle vara
fallet vid en ren inkomstbeskattning.

@ Det mest vdlkdnda exemplet dr den skatteméssiga behandlingen av
kapitalvinster. For det forsta beskattas kapitalvinster forst da de
realiseras. Genom att skatten pé en faktiskt uppkommen kapitalvinst
erldaggs forst i framtiden reduceras dess nuvirde. For det andra behéver
inte hela kapitalvinsten inkluderas i den beskattningsbara inkomsten. 1
tex USA maste 40% av kapitalvinsten tas upp som beskattningsbar
inkomst. Detta giller oavsett tillgdngsslag. I Sverige varierar den andel
av kapitalvinsten som ar skattepliktig frAn 0 vad giller 16s egendom till
100 % vad géller fast egendom. Liksom i USA &r 40 % av kapitalvinster
pé aktier beskattningsbara. I USA géller speciella regler vid arvsskiften.
Nir en tillgang overfors till arvingarna efterskdnks den tidigare
uppkomna kapitalvinsten genom att basen for arvingarnas kapitalvinst-
skatt satts lika med tillgdngens vdrde vid arvstillfillet.

e Enligt amerikansk lagstiftning kan arbetsgivare gora avsattning till en
godkdnd pensionsplan utan att pensionsavsittningarna ridknas som
beskattningsbar inkomst for de anstéllda. Avkastningen pa den mot
pensionsplanen svarande pensionsfonden dr inte skattepliktig. Motsva-
rande skattemdssiga behandling géller for pensionsplaner fér egna
foretagare dar pensionsavsittningarna dock maéste héalla sig inom vissa
beloppsmaéssiga granser. Den utbetalade pensionen dr beskattningsbar
inkomst for individerna, men genom att den anstélldes beskattningsbara
inkomst vanligen &r ligre efter pensioneringen dn fére kommer den
mottagna pensionen att beskattas med en ldgre skattesats 4n som gallde
vid tidpunkten for pensionsavsittningen. Fordndringar over tiden i
skatteskalorna kan naturligtvis dndra pa detta. Liknande skatteregler
galler i Sverige. Liksom i USA ir sparande for pensionsandamal i
huvudsak kollektivt organiserat. Arbetsgivaravsittningar till ATP-



fonden regleras i lag medan sparande for olika system for tilliggspen-
sionering bestdms genom forhandlingar mellan arbetsmarknadens
parter. Utdver detta medger svensk skattelagstiftning avdrag gentemot
den beskattningsbara inkomsten av avsdttningar till individuella pen-
sionsplaner eller pensionsforsikringar som tillhandahdlles av forsak-
ringsbolag. Forsdkringsbolagen dr befriade frén skatt p& avkastningen
fran de fonder som tillskapas genom dessa pensionsavséttningar.

e Baéde i Sverige och i USA &r avkastningen pd sparande i form av
livforsdkringar gynnsamt behandlad ur skattesynpunkt. I USA é&r
livforsdkringsbolagen i praktiken undantagna frén beskattning for
forsdkringsfondernas avkastning, &tminstone i tider med stabila priser.
Tillvdxten 1 kapitalvarde for livforsdkringar ar heller inte beskattnings-
bar inkomst for forsdkringstagarna, liksom inte heller de utfallna
forsdkringarna.

® Hela den implicita avkastningen pa hushéllens varaktiga konsumtions-
varor undantas frdn skatt. I USA giller detta ocksd for egna hem.
Réantebetalningar pd inteckningsidn och fastighetsskatter, dock ej
underhallskostnader, ar icke desto mindre avdragsgilla gentemot basen
for den personliga inkomstskatten. Sverige skiljer sig i detta avseende
genom att berdkna en tvdprocentig avkastning pd taxeringsvirdet for
egnahem (hogre procentsatser for dyrare hus). Taxeringsviardena
uppgar emellertid till ungefar 75 % av marknadsvirdet vid det tillfalle da
det bestdms och taxeringsvardena dndras med ett intervall av ungefér 5
ar.

e [ Sverige, i motsats till USA, beskattas endast reala kapitalvinster pa
egnahem.' Den amerikanska skattelagstiftningen medger & andra sidan
en skattefri kapitalvinst p& $100.000 en gang i livet for en skattebetalare
som dr dldre 4n 55 ar. I bada lander géller liberala regler som majliggor
for skattebetalaren att uppskjuta betalningen av realisationsvinstskatt
d& han inkoper ett nytt hus.

De regler som géller for berdkning av beskattningsbar vinst inom
foretagssektorn representerar en ytterligare avvikelse frdn den ”ekono-
miskt riktiga” vinsten som bas for beskattningen.

@ Det dr en vanlig uppfattning att féretagen i tider av stabila priser kan
skriva av sina kapitalinvesteringar i en snabbare takt &n som dr motiverat
med hénsyn till kapitalforemalens dldrande och forslitning. Detta giller
i USA framfor allt for fast egendom och det géller sannolikt ocksé for de

1Fr o m 1981 giller nya regler i Sverige. Nar dessa regler tratt i full kraft far
indexupprikningen av anskaffningskostnaden fér egnahem pabdrjas forst efter 4 drs innehav.
Bestimmelsen innebir m a o att hela den nominella kapitalvinsten under de 4 forsta &ren
kommer att beskattas.



kapitalféremal som innefattas i det s k Asset Depreciation Range
(ADR) systemet. De reguljdra avskrivningsreglerna i Sverige medger
snabb skattemdssig avskrivning framfér allt fér maskininvesteringar.
Genom investeringsfondssystemet kan féretagen emellertid astadkom-
ma en omedelbar avskrivning for badde maskin- och byggnadsinveste-
ringar. Det kan ocksd noteras att den svenska skattelagstiftningen i
motsats till vad som géller i de flesta linder utanfoér Skandinavien ger
foretagen en mojlighet till en 60-procentig undervirdering av sina
lagerstockar.

e | USA medges en avridkning gentemot inkomstskatten pa upp till 10 %
av kostnaden for kapitalinvesteringar. Full skatteavrakning ges for
tillgangar med en livslingd pa 7 ar eller mer. For tillgdngar med kortare
livsldngd reduceras skatteavrakningen i motsvarande man. Ytterligare
skatteavridkning ges i USA for aktiebolag som gor avsittningar till
aktiefonder for de anstélldas rakning.

Den svenska motsvarigheten 4r mojigheten att gora avdrag med 20 % av
kostnaden for nyinvesteringar gentemot den beskattningsbara vinsten.

Denna méjlighet giller numera bade vid den statliga och kommunala

inkomstbeskattningen. FOr byggnadsinvesteringar dr detta investerings-

avdrag begrinsat till 10 %.

De inslag i skattesystemet som redovisats hér tenderar att reducera den
effektiva beskattningen av sparandets avkastning i relation till vad som
skulle gélla om skattesystemet var utformat efter en renodlad inkomstprin-
cip. Tva betydande inslag i skattesystemet gar i andra riktningen. Det forsta
ar dubbelbeskattningen av kapitalinkomster frdn bolagssektorn.

Det andra géller inflationens skattehdjande verkan som uppkommer
genom det sitt pa vilket den beskattningsbara vinsten berédknas. Det
faktum att det 4r den nominella kapitalvinsten snarare dn den reala som
beskattas och att skatteméssig avskrivning berdknas pa basis av historiska
anskaffningskostnader innebdr att inflationen driver upp skattetrycket. Vi
kan hér hinvisa till ndgra nyligen genomforda studier vid NBER. I en
analys av deklarationsmaterial frAn USA fran 1973 fann Martin Feldstein
och Joel Slemrod att skattepliktiga realisationsvinster pa aktier pa 4,6
miljarder dollar efter inflationsjustering i sjilva verket motsvarade en
forlust pa nistan 1 miljard dollar. De fann vidare att skillnaden mellan
nominella vinster och reala vinster varierade systematiskt efter inkomst-
klass. Den hogsta inkomstkategorin hade den minsta skillnaden mellan real
och nominell kapitalvinst och den lagsta inkomstklassen den storsta
skillnaden. I en annan studie undersokte Martin Feldstein och Lawrence
Summers hur bolagens beskattningsbara vinst paverkats av avskrivningar
pa historiska anskaffningskostnader och av gillande regler for lagervarde-



ring. Enligt deras uppskattningar skulle skattebdrdan fér bolagssektorn
under 1977 ha hojts med 32 miljarder dollar genom inflationen, vilket
innebar en uppgang i den effektiva skattebelastningen fran 43 till 66
procent. .

Ytterligare ett viktigt samband mellan inflation och skattebelastning i
bade Sverige och USA giller den skatteméssiga behandlihgen av réntein-
komster. Trots att en del av den nominella rdntan representerar en
ersattning for inflationen beskattas i bada landerna hela ranteintdkten som
inkomst. Vindmner emellertid detta som ett andrarangsfenomen, eftersom
det i princip dr mojligt for den nominella rantan att stiga s& mycket att
effekten av bade inflation och beskattning uppvigs. Det bor dock papekas
att varken i Sverige eller i USA har man kunnat iaktta en sadan extrem
stegring i de nominella rdntorna vid inflation.

Diskussionen ovan har klargjort att den skatteméassiga behandlingen av
avkastningen fran sparandet i dess olika former ar mycket ojdmn.
Skattelagstiftningen i Sverige och i USA uppvisar vidare pafallande
likheter da det géller hur sparandet behandlas allt efter det slag av tillgdng
som anskaffas, dgandeform, finansieringsmetod och inflationstakt. Syste-
men medfor kostnader av vilkant slag for de individuella skattebetalare
som soker optimera sitt handlande och for skattemyndigheterna déa det
giller att se till att skattelagstiftningen efterlevs. Men bortsett frn dessa
kostnader av administrativ natur dr de ekonomiska forluster som foljer av
ineffektiv resursallokering langt storre och den politiska skada som foljer
av att skattereglerna uppfattas som orattvisa.

De exempel pa avsteg frn en renodlad inkomstprincip som norm for
beskattningen som presenteras har ar alla vilkdnda. Mindre védlkdnda ar
sambanden dem emellan. Vi vet till exempel f6ga om hur skatteldttnader
som medges pa bolagsniva samverkas med den personliga beskattningen till
att bestimma den totala, effektiva skattebelastningen for sparandets
avkastning. Resultaten fran det pdgdende forskningsprojektet pd IUI
kommer att 6ka vara kunskaper i detta avseende.





