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Agarskatterna och vilstandet

Foretagare tas ibland for givna i Sverige. Visst har Sverige varit bortskimt med manga
framgéngsrika foretag med tanke pa var storlek. Men kanske ar det ocksa pa grund
av framgéngarna som vi ibland antar att det kommer att fortsdtta sa dven i fram-
tiden. D4 kan det framstd som markligt att tala om att Sverige maste forbattra vill-
koren for entreprenorer. Men for att inte halka efter i konkurrensen och dirmed dven
i valstdnd ar det just vad Sverige behover gora. For den som blickar ut globalt ar det
tydligt att vara foretags konkurrenskraft ar hotad fran flera hall. Hur ska vi konkur-
rera med kinesiska foretag som kommer att ha fordelar inom bade tekniskt kunnande,
storleken pd hemmamarknaden, kompetensforsorjning och lagre kostnader for arbets-
kraft? Hur ska vi behélla topptalangerna nir det blir allt ldttare for dem att rora sig
internationellt — att studera och arbeta pa den plats i vdarlden dar det kdnns bast och
enklast? Hur ska svenska foretag som startar pd en liten marknad klara konkurrensen
med de snabbt vixande amerikanska teknikforetagen som genom stordriftsfordelar
och nitverkseffekter naturligt tenderar att dominera sina respektive marknader? Hur
bor vi mota de ”nya” ekonomier som sannolikt kommer att hinna ikapp oss och ha
varldsledande foretag pad samma sitt som Sydkorea, Taiwan och Japan gjorde for
ndgra decennier sedan? Hur ska vi klara konkurrensen nir andra linder reformerar
och moderniserar sina regelverk, medan reformtakten i Sverige star helt stilla?

Det finns manga fragor som behover stallas. Svaren ar givetvis inte enkla. Men ett ar
relativt sakert; ett grundliggande ramverk mdste vara pa plats som gor det attraktivt att
starta, dga och driva foretag i Sverige. Enligt den senaste stora offentliga utredningen
om det svenska entreprenorsklimatet ar skattepolitiken det enskilt viktigaste omradet
for att sikra ett attraktivt investeringsklimat.! Inom ramen fér denna rapport kommer
vi att undersoka dgarbeskattningens inverkan pa entreprenorskap och investeringar.

Problemet med hoga kapitalskatter ar att de gor vissa investeringar olonsamma. Fler
olonsamma kalkyler innebar firre genomforda investeringar och foretagsstarter. Lagre
investeringar i ekonomin slar forst mot efterfragan pa arbetskraft och olika typer av
resurser (maskiner, datorer, rdvaror m.m.). P4 sikt ar dock samhillets forluster storre.
Béade samhallet och dgaren gir miste om den avkastning och de vinster som skulle ha
kommit fran investeringen om den hade genomforts. Vinsterna for dgaren dr monetira,
men vinsterna for samhallet tillfaller framforallt konsumenterna samt innovationer
och utveckling som alla kan dra nytta av. Bittre varor och tjanster gor véra liv littare

i manga sma men viktiga steg. Det dr dessa sma steg som pd sikt skapar vart valstand,
ndr de bygger vidare pa varandra ar efter ar.

Innan ett foretag startar eller investerar berdknas den forviantade lonsamheten i
projektet. Ar det tillrickligt 1onsamt genomfors det, annars inte. I den kalkylen ar
dgaren intresserad av vinsten efter att alla skatter 4r betalda. Agarskatterna spelar en
avgorande roll eftersom de tar mellan 20 och 60 procent av den vinst eller utdelning
som eventuellt kan goras.

1SOU 2016:72, "Entreprenérskapsutredningen”.
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Ett skifte i debatten

Om Sverige vill att fler ska ta de risker det innebar att starta och driva foretag behover
vi friga oss om den svenska miljon for risktagande dr attraktiv nog. Om vi tror att det
ar bra for samhallet att dnnu fler foretag startas, konkurrerar och utvecklas behover vi
frdga oss om de svenska skattereglerna uppmuntrar riskfyllt foretagande tillrackligt och
om vi kan ldra oss av andra lander. Villkoren for entreprenorskap i Sverige ar generellt
sett bra, men skatter sticker genomgaende ut negativt jamfort med andra lander.? Det
hianger samman med att Sverige har ett generellt hogt skattetryck — cirka 44 procent av
BNP, vilket dr femte hogst i varlden (diagram 1).° Sverige har sarskilt hoga skatter pa
arbete nir inkomsten ligger 6ver genomsnittet. Det drabbar dven foretagare eftersom
det indirekt driver upp arbetskraftskostnaderna och aktiva deldgare kan drabbas av
tjanstebeskattning pd kapitalinkomst. I denna rapport ar fokus pa de svenska dgar-
skatterna, som ocksa ar hogre an i vara konkurrentlander.

Diagram 1. Skattetryck internationellt 2016 (procent av BNP).

'('o I
Kalla: OECD, * avser 2015.
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Viljan till risktagande paverkas delvis av den stora trygghet man har som anstalld i
Sverige. Som anstalld har du ratt till din 16n i slutet av mdnaden oavsett om foretaget
gar med vinst eller forlust och oavsett hur manga kunder arbetsgivaren har tappat.
Anstallda har ratt till ledighet och ratt till inkomst under semester, foraldraskap,
sjukdom samt skador och utbildning (ledighet men inte inkomst). Foretagare har ofta
inte mojlighet att utnyttja dessa rattigheter i praktiken. Att ge upp dessa rittigheter och
denna trygghet for en tillvaro som foretagare innebdr ett stort risktagande. Till det ska
de finansiella riskerna fran sjalva foretagandet laggas. Efter mycket jobb och slit kan
ett overskott finnas kvar till den som tagit riskerna. Om skatterna pa vinsterna gor att
ersdttningen inte star i rimlig proportion till riskerna, kommer farre att vilja limna det
trygga jobbet med férméner och ledigheter.

Foretagande och anstillning ar dirfor tva helt skilda typer av verksamheter, och de
kraver olika skatteregler. Den viktigaste skillnaden ar de risker som det innebar att
starta och driva ett foretag. Fran agarens sida ar lonerna till de anstallda en skyldighet
som bara maste infrias, oavsett hur méanga befintliga kunder som kan ha limnat fore-
taget. P4 samma sitt ska leverantorerna ha betalt. Och Skatteverket ska ha ratt skatter;
kommunalskatt, arbetsgivaravgifter och moms ska hanteras. Kanske ocksd ndgon
punktskatt eller fastighetsskatt. Efter det kanske det finns pengar 6ver egen 16n eller
investeringar i foretagets utveckling. Darefter ska bolagsskatten betalas pa eventuellt

2 Entreprenorskapsutredningen (SOU 2016:72), avsnitt 2.4 behandlar skatter.
3 OECD, 2016.
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overskott. S4 fortsatter det manad efter manad, ar efter &r. Om dgaren bestimmer sig
for att salja foretaget eller gora en utdelning kommer de svenska dgarskatterna in i

bilden.

I en marknadsekonomi har dgarna ansvar for sina forluster. Aktiebolag innebar att
detta ansvar ar begransat till insatt kapital och att riskerna och vinsterna delas mellan
dgarna. Utan ansvar skulle incitamenten for ett 6verdrivet risktagande bli starkt, om
till exempel forluster kan delas med andra i samhaillet. Med ansvar for risker och
forluster foljer ocksd en principiell ritt till de eventuella vinster som uppstar. Det

ar grundldggande att denna symmetri uppratthélls. I den mdn ritten till vinsterna
inskranks genom beskattning, ska det darfor goras pa ett minimalistiskt sitt, och vid
beskattningen maste forluster kunna kvittas mot inkomster fran andra kallor.

Aven om det bide finns principiella och ekonomiska argument for bittre svenska
dgarskatteregler, si kommer denna rapport att handla om de ekonomiska argumenten
och positiva samhallseffekterna av sinkta svenska dgarskatter. I den hir rapporten
visar vi hur skattereglerna kan bli mer konkurrenskraftiga. Mattstocken som vi bor
anvinda ar inte gdrdagens Sverige eller andra lander. Vi kan ldra oss av andra, men
ambitionen bor vara att de svenska dgarskatterna behover vara de basta mojliga for
de svenska foretagens konkurrenskraft.

Inte sillan ses dndringar i skattesystemet som ett medel for att fordela en given kaka
istallet for ett verktyg for att fa kakan att vixa snabbare Att bedriva fordelnings-
politik genom att straffbeskatta arbete, risktagande och produktivt entreprenor-
skap dr skadligt for Sveriges vilstind. Investeringarna sker langsammare och Sverige
blir fattigare pa sikt. Farre idéer kommer att provas, och konsumenter och samhille
gar dirigenom miste om virdefulla mojligheter till utveckling. Den hir rapporten
visar varfor bra skattevillkor for dgare och risktagande foretagare ar viktigt for ett
viaxande och mer dynamiskt Sverige.

Produktivitet och valstand

Den enskilt viktigaste faktorn bakom okat ekonomiskt valstdnd ar langvarigt kande
produktivitet.* Med hogre levnadsstandard (BNP per capita) kan mer resurser liggas
pa de varor och tjanster som manniskor behover och efterfragar. P4 si sitt kan kon-
flikterna om tillgdng till resurserna i ett samhalle minska. Tillvixt och valstand
bidrar darfor till social och politisk stabilitet, vilket gor det lattare for manniskor
och foretag att planera langsiktigt och gora langsiktiga investeringar — investeringar
som i sin tur lagger grunden for ytterligare investeringar och 6kat vilstind. Sverige
innehar plats elva i vilstdndsligan. Det ar inte daligt men inte heller bra med svenska
matt matt. Per person riaknat ar Sverige fattigare dn linder som USA, Island, Neder-
linderna, Osterrike, Danmark och Tyskland. Over tid spelar sma skillnader i till-
vaxten stor roll, vilket framgar tydligt i diagram 2 6ver svensk tillvaxt jamfort med
omvirlden. Mellan 1970 och mitten av nittiotalet tappade Sverige sirskilt kraftigt i
vilstidnd jamfort med andra lidnder. Strukturella problem pd arbetsmarknaden och
hog inflation bidrog, tillsammans med mycket hoga marginalskatter pa foretagare
och anstallda (upp till 90 procent), till att svensk industri tappade konkurrenskraften,
vilket slog mot tillvaxten. Inte forran efter nittiotalskrisen, kulmen pa de foregdende
tjugo arens misslyckade stabiliseringspolitik, vinde utvecklingen.

4Jones, 2002.
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Diagram 2. BNP-tillvaxt - internationellt.
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Kalla: SCB via Ekonomifakta.

Okad produktivitet kommer till storsta delen frin innovationer, teknisk utveckling
och smartare organisationsmetoder. Innovationer innebir betydelsefulla nya eller
utvecklade varor och tjdnster som har en kommersiell potential. Manga innovationer
kraver i sin tur resurser, inte minst for forskning och/eller utveckling, for att kunna
forverkligas. Inom innovativt foretagande ar det huvudsakligen dgare som genom att
skjuta till aktiekapital mojliggor detta. Aven om uppfinningar kan vara revolutione-
rande sd blir de betydelsefulla i manniskors liv forst nir de har fatt en stor spridning.
Den spridningen utfors i regel av foretag som marknadsfor och siljer innovationerna.
P4 si sitt ar innovationer och tillvaxt tydligt sammankopplade.

Langt ifrdn alla foretag 4r dock innovativa. Inom forskningen delas ofta foretagen in
i tre olika typer: etablerade storforetag, sma foretag eller levebrodsforetag samt entre-
prenoriella foretag.’ De stora etablerade foretagen har i regel redan en eller flera pro-
dukter som de siljer pd mogna marknader. De kan dock ha varit innovativa foretag
tidigare men vaxt i takt med att tekniken mognat och sjunkit i pris. Den andra typen
av foretag ar de sma foretag som inte dr genuint innovativa, utan syftar till att forse
agaren med inkomster for att klara sig och kanske inte har som ambition att utoka
verksamheten. Denna grupp kannetecknas alltsd frimst av egen forsorjning och ar

i antal raknat den storsta gruppen (drygt 800 000 av Sveriges totalt 1,1 miljoner
foretag ar enmansforetag?®). Det dr den tredje gruppen, de entreprendriella foretagen,
som enligt denna indelning 4r innovativa.

Entreprenoriella foretag utvecklar nya varor och tjanster, och genom det férandrar
de sattet att producera och konsumera resurser. Det ar exempelvis enkelt att se vilken
enorm skillnad olika innovationer som bygger pa mekanisering, elektrifiering och
digitalisering har dstadkommit i véra liv. Tack vare tusentals stora och sméi inno-
vationer dr vara liv fysiskt lattare, langre och friskare och for de allra flesta tro-
ligtvis battre dn for hundra ar sedan. En forutsittning for all denna utveckling ar
dock investeringar. Darmed ar incitamenten for investeringar centrala for ekono-
misk tillvaxt och utveckling. Ju fler investeringar som bedéms vara varda att gora,
desto hogre ar sannolikheten att fler viktiga innovationer kommersialiseras och dven
kommer samhillet till del.

5 Henreksson och Sanandaji, 2014.
SCB.
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Entreprenoriella foretag syftar till att ta stora marknadsandelar eller lansera nya pro-
dukter och tjanster som kan ge mycket hoga vinster under en period. Efter en tid brukar
dock konkurrenter komma ikapp, vilket gor att priserna och vinsterna pd marknaden
sjunker. Da 6vergar vinsterna fran producenterna till konsumenterna genom lagre priser
och ett battre och storre utbud. Konkurrens ar en starkt utjamnande kraft i en funge-
rande marknadsekonomi eftersom vinster och overskott gar fran nigra fa producenter
till mangdubbelt fler konsumenter. Ingen enskild politisk reform kan troligtvis mata sig
med den stora spridning av vilstdndet som sker nar 6kad kopkraft och bittre varor och
tjanster ndr ett lands befolkning.

Entreprendrskap och samhallsnytta

Bakom varje framgangsrikt innovativt foretag finns en historia av risktagande. Nagon
kanske har beldnat sitt hus for att fa det riskkapital som behovs. En annan kanske har
limnat en fast anstillning och arbetat med ett startup-foretag. Men for varje framgangs-
rikt foretag finns ocksd mindre framgdngsrika foretag. Enligt en studie fran USA har
75 procent av alla investeringar i entreprenoriella foretag ingen avkastning alls, eller till
och med negativ avkastning.”

For att forstd samhallsnyttan av riskfyllt entreprenorskap kan en jamforelse goras med
riskkapitalfonder. Det dr fonder som gar in med pengar och kompetens i riskfyllda
foretagsprojekt som behover extern hjalp for att kunna vixa. Avkastningen i sidana
fonder beror oproportionerligt mycket pa vinsterna i ett litet antal mycket framgangs-
rika foretag. Eftersom man inte vet i forvag vilka dessa ar, behover fonden gora ett stort
antal investeringar. Om skatter och andra regleringar begrinsar det totala antalet inves-
teringar, kommer ocksd nagra mycket lonsamma och samhillsnyttiga projekt inte att bli
av, till nackdel for fonden. Om diremot den forvintade avkastningen okar, t.ex. genom
en forbadttrad skattesituation for dgare, kommer fler riskfyllda projekt att genomféras och
en del av dessa kommer att bara rikligt med frukt. En del kommer att bara sd mycket
frukt att bade foretaget och samhallet blir stora vinnare. Hur vinsterna fordelar sig
mellan samhillet och dgarna ar svirt att mita exakt, men det har gjorts forsok som visar
att bara en mycket liten andel av vinsterna faktiske tillfaller producenterna (dgarna). De
stOrsta vinsterna fradn nya innovationer tillfaller samhaillet och konsumenterna.

Forskning fran USA pa amerikanska forhdllanden indikerar att hela 95 procent av
virdet av tekniska framsteg tillfaller samhallet (konsumenterna) och endast 5 procent
tillfaller foretagen (producenterna).® Precis som i en riskkapitalfond innebar firre inves-
teringar ldgre sannolikhet att ndgra riktiga superinvesteringar faktiskt uteblir. Riskerna

i ett foretag tas huvudsakligen av de dgare som investerar, som kan gd miste om hela
investeringen. Vinsterna daremot delas av bade investerarna, d.v.s. dgarna, och samhillet
i stort.” Det dr darfor ett samhallsintresse att stimulera och uppmuntra det risktagande
som gors inom ramen for entreprenériella och innovativa foretag. For en lagstiftare ar
det alltsa en relevant fraga hur fler innovationer kan startas och utvecklas i Sverige.

Sveriges entreprendrskap och konkurrenskraft

Entreprenorskap ar svart att definiera och darfor ocksa svart att mata. Myndigheten
Tillviaxtanalys gor en drlig sammanstallning 6ver de svenska riskkapitalinvesteringarna,
vilket kan anvindas som en approximation for entreprenorskap. Den senaste statistiken

7 Hall och Woodward (2010).

8 Nordhaus 2005.

¥ Vinsten for samhillet dr inte beskattningen av dgarnas vinster. I eckonomisk mening 4r beskattning bara en omférdelning
mellan individer och staten. Vinsterna for samhallet bestér i vinster for konsumenter, jobb och inkomster samt eventuella posi-
tiva externaliteter.
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avser ar 2016 och visar att det arets samlade riskkapitalinvesteringar i Sverige uppgick
till 2,2 miljarder kronor. En majoritet av dessa gick in i foretag inom informationsteknik
och livsvetenskaper, ett tecken pa att investeringarna syftar till innovation. Sett 6ver de
senaste tio dren har riskkapitalinvesteringarna minskat. Ar 2007 var summan 4 miljarder
och 2008 var summan 5 miljarder. Sedan dess har nivan pd investeringarna i riskkapital-
bolagen alltsd halverats.!®

Ett métt pa produktivitet ar att dividera ett lands BNP med antalet arbetade timmar
totalt i landet. Vid en internationell rankning av produktivitet (diagram 3) 4r Sverige mer
produktivt 4n genomsnittet i OECD, men ir ladngt frdn en topposition. Mattet visar att
for att oka produktiviteten och diarmed valstindet behover man arbeta med det som ger
ett hogt foradlingsvarde. Om antalet arbetade timmar i Sverige okar mer 4n vad BNP
okar sd minskar var produktivitet. Genom teknisk utveckling och innovationer kan vi
tjdna mer for mindre arbete. Lyckas vi med detta?

Diagram 3. Produktivitet internationellit.
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Ett satt att mata hur produktiva vi ar i Sverige jamfoért med andra lander 4r att titta pa
exportandelar over tid. Sveriges export dr stor, cirka 45 procent av BNP. Det ar en stor
forbattring jamfort med t.ex. dttiotalets konkurrenskraftskris, da vi 1ag pa cirka 30 pro-

10 http://www.tillvaxtanalys.se/download/18.25efc2a915fe149a65424035/1511867259273/statistik_2017_07_Riskkapital-
statistik %202016.pdf
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cent i genomsnitt. Men vi har minskat exportandelen sedan 2008, da den lag pa cirka
50 procent.'! Det dr inte ett svaghetstecken i sig, men en trend att vara vaksam pa om
den fortsatter. For att kunna exportera behover foretagen namligen vara konkurrens-
kraftiga sett till bide kostnader och kvalitet. Sedan 1993 har dock svenska foretag
fatt betala allt mer for vad de importerar i relation till vad foretagen exporterar. Den
negativa utvecklingen av detta sitt att mata valstandet (”terms of trade”) har dock
stannat av sedan 2003.

Ett antal faktorer gar i fel riktning vad galler svensk konkurrenskraft och entreprenor-
skap, samtidigt som nivdn pd vilstdnd per person dr hog och den generella bilden av
ekonomin dr god. Med tanke pa vara forutsdttningar blir dock slutsatsen att Sverige
borde kunna ha en hogre produktivitet an den vi just nu uppvisar.

Risker och samhallsvinster

Det finns ett positivt samband mellan risken i en investering och de potentiella
vinsterna for dgare och samhallet. De allra storsta vinsterna kan de foretag gora

som lyckas etablera en helt ny produkt pa en marknad som tidigare inte fanns, eller
som tar stora andelar av en befintlig marknad. D4 dominerar foretaget marknaden
och kan i regel gora goda vinster, samtidigt som konsumenterna far 6kad nytta av
nya produkter som dr mer efterfrigade dn de gamla produkterna. Svarigheten att

ta fram genuint nya produkter innebar dock att det finns stora risker i sidana pro-
jekt. Det finns en stor risk att projektet inte lyckas, och da forlorar dgarna sitt satsade
kapital. Om projektet daremot lyckas kan de stora vinsterna for dgare och samhalle
inbringas. De storsta vinsterna for konsumenterna kommer ocksa i regel av att helt
nya typer av produkter erbjuds, snarare dn sméa forbittringar av redan existerande
tekniker. Betank virdet som smarta mobiler har for alla miljarder anviandare runt
om i virlden. Initialt hade Iphone hela marknaden och alla vinster. Nu ser vi minga
aktorer som erbjuder billigare och bra smarta telefoner. For nadgra hundralappar i
madnaden kan alla nu kommunicera globalt och ta del av hela vildens medieutbud i
handen. I framtiden kommer troligtvis priserna och prestandan att forbattras ytter-
ligare, till gagn for kunderna. Diagram 4 nedan illustrerar dessa samband grafiskt.
Den vinstra panelen visar sambandet pa foretagsniva och den hogra pa samhallsniva.

Diagram 4. Samband mellan risk och nytta.
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' SCB via Ekonomifakta.
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Diagram 4 ir en starkt forenklad modell som syftar till att visa ett samband mellan
dgarskatter och investeringar. Mangden investeringar avgor sedan ocksé foretags-
vinster och samhillsnyttan, vilka mats pd de stiende axlarna.

De mest riskabla projekten ar forknippade med de storsta potentiella vinsterna,
eftersom de i regel handlar om nya innovationer eller utveckling av existerande pro-
dukter. Detta samband visas av den positivt lutande utbudskurvan for genomforda
investeringar. Ju hogre avkastning ett projekt har, desto storre risk har det ocksa. Den
negativt lutande kurvan visar att efterfrigan pa att genomfora projekt minskar om
risken i dem okar. De tva efterfrdgekurvorna representerar tva scenarier: ett med lig
agarskatt och ett med hog dgarskatt. En sankning av dgarskatten skiftar efterfrigan
till hoger, vilket innebar att fler investeringar kommer att genomforas. Dessa okade
investeringar innebar bade ett okat risktagande och en okad avkastning for foretaget.
Detsamma giller pd samhallsniva, men dir ska risktagandet tolkas som alternativ-
kostnaden for de tillkommande projekten. Alternativkostnaden bestar av att de
resurser som liaggs pa dessa tillkommande projekt hade kunnat anvindas till andra
verksamheter som ocksa hade skapat samhallsnytta.

Diagram 4 visar att samhallsnyttan 6kar mer dn den privata avkastningen vid ett
okat entreprenorskap (risktagande). Om samhallsintresset och det privata intresset
(dgarnas) pa detta sdtt sammanfaller, om an i olika storleksordning, dr det gynnsamt
for samhillet om staten genom till exempel ldgre skatter uppmuntrar till sidant risk-
tagande. Att det finns projekt som aldrig provas bor i en samhallsekonomisk mening
ses som en kostnad, som vi dock inte kan maita eller observera. Om skatterna driver
upp kostnaderna for samhallet behover vi dock fasta avseende vid det nir skatte-
politiken ska utformas.

Forskningen om skatter

Ett effektivt sitt att stimulera och 6ka mingden investeringar ar enligt forskning att
forbattra dgarskatterna. I Sverige finns stora mojligheter till detta eftersom skatte-

satserna ar hogre dan vara konkurrentlinder. I foljande avsnitt redovisas forskning
om hur dgarskatter paverkar tillvaxt, investeringar och entreprenorskap.

Precis som alla skatter paverkar ocksa dgarskatter prisbildningen och incitamenten

i ekonomin. Skatter ger skatteintakter till stat och kommuner, men eftersom skatter
ocksa paverkar priserna pa de varor och tjanster som de beror, paverkar de ocksa
manniskors val. Om en skatt infors pa exempelvis arbete som innebir att priset pa
arbetskraft fordubblas, kommer ett antal saker att ske. For det forsta kommer efter-
frdgan pa arbetskraft att minska, till foljd av att priset okar utan att inkomsten har
okat. For det andra kommer efterfragan att skifta mer mot varor som ar substitut till
arbete, exempelvis datorer och robotar eller svart arbetskraft. For det tredje kommer
varor som efterfragas tillsammans med arbete att se sin efterfrigan minska. Det kan i
detta fall vara till exempel kontorsmdébler eller tjdnstebilar for arbetspendling.

Skatter medfor samhillsekonomiska kostnader pa grund av alla de fordndringar av
manniskors val de leder till. Utgdngspunkten ar att manniskor kan gora sina egna val
pa ett rationellt satt och ta in den information de kan och vill for att gora dessa val.
Med detta som utgdngspunkt innebar beskattning en forandring av dessa val, och
dessa forandringar innebar samhillsekonomiska kostnader. Samhillet gar miste om
produktion och konsumtion pé grund av skatterna, och det dr en samhillsekonomisk
kostnad.
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Intikten fran en skatt gir enkelt att observera genom att ldsa i till exempel en stats-
budgetproposition. Dir finns varje skattebas berdaknad och redovisad. Denna intakt
ar dock inte en intdkt i ekonomisk mening eftersom den enbart flyttar resurser mellan
skattebetalaren och staten. Det ir en omfordelning mellan stat och individ.

Det som inte syns i en statsbudget ar samhillskostnaden for denna omfordelning.

De samhillsekonomiska kostnaderna ar mycket svara att mata eftersom de utgors
av en mingd underforstidda ekonomiska transaktioner som inte har skett explicit.
Forskare har dock forsokt att berakna kostnaderna. Forskare frin Lunds universitet
fann exempelvis i en litteraturoversikt pa svenska data att kostnaden for en indriven
skattekrona i Sverige kan vara sd hog som 2-3 kronor!2. Det innebar att skatteintakten
understiger vardet pa de transaktioner som trangs undan med tva till tre gdnger.

Skatteintdkterna anvinds sedan till utgifter av staten eller kommunerna. Beroende
pd hur dessa utgifter anviands kan nettokostnaden for skatten minska eller 6ka dnnu
mer. Exempelvis syftar utbildning till att 6ka humankapitalet och dven forbittra
matchningen pa arbetsmarknaden, vilket ar positivt for samhallet och samhillseko-
nomin. Men om utgifterna t.ex. anvands pd ett sitt som innebar resurssloseri eller
att manniskor inte arbetar trots att de skulle kunna det, s& medfor utgifterna ytter-
ligare samhillsekonomiska kostnader. Denna generella kostnad som all form av
skatteindrivning ar forknippad med maste beaktas, och utgidngspunkten maste vara
forsiktighet med skattefinansiering. Hoga skattesatser ar dessutom mer snedvridande
och kostsamma an laga skattesatser, vilket stiller ytterligare krav pa lagstiftaren att
vara sarskilt forsiktig eller inte alls anvanda hoga skattesatser. Om skatter pa dgande
av foretag tranger undan investeringar och foretag innebar det att beskattningen
medfor samhillsekonomiska kostnader. I f6ljande avsnitt redovisas hur forskningen
ser pa dgarskatter och viktiga ekonomiska aktiviteter.

Forskningen om dgarskatter

Hur paverkar dgarskatter foretagen, investeringarna och samhallets ekonomi?
Modern empirisk forskning har visat att den syn pa dgarskatter som linge har varit
tongivande i Sverige behover omprovas.

Den dominerande synen pa dgarskatter i Sverige har kommit att ifragasittas i allt fler
studier de senaste femton aren. Det beror bland annat pa att den nationalekonomiska
forskningen har gjort metodologiska framsteg i frigan om hur man kan identifiera
kausala samband (orsakssamband och inte bara statistiska samband), och diarmed
inte behover forlita sig pd teoretiska modeller och antaganden som inte provats

mot empirin. Det beror ocksa p4 att ett antal empiriska studier som har gjorts efter
reformer i omvirlden.

Inom forskningen har det dominerande synsattet fram till ett par decennier sedan pa
dgarskatter kommit att kallas for den ”nya synen” eller neutralitetssynen.'3 Vad den
i korthet for svenskt vidkommande innebar var att svenska agarskatter inte skulle
paverka investeringar i Sverige. Anledningen var att man i den teoretiska modellen
gor ett antagande om att de svenska dgare som inte genomfor investeringar pa grund
av skatten, kommer att ersattas av utlindska dgare. Detta eftersom det i modellen
antogs att avkastningskraven for riskfyllda investeringar bestims pa de internatio-
nella kapitalmarknaderna (och inte i Sverige), samt att kapital ror sig kostnadsfritt

12 Hansson, Asa 2009.

13 Begreppet ”nya synen ” ska inte tolkas som att forskningen 4r ny. Det ér tvirtom den allra modernaste forskningen som
har ifragasatt den” nya synen” sedan drygt 15 ar.
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over landets granser.'* Under dessa forhallanden skulle skattesatserna i de svenska
dgarskatterna inte paverka nivan pd investeringarna i Sverige. Detta synsatt har ocksa
paverkat utformningen av dgarskatterna och ar darmed inte bara en akademisk fraga.
I en grundlig genomgang av forskningen av Finansdepartementets Expertgrupp for
studier i offentlig ekonomi (ESO 2014:3) visar dock nationalekonomerna Magnus
Henrekson och Tino Sanandaji att det finns goda skal att omprova denna uppfattning
i ljuset av moderna empiriska forskningsresultat. De skriver om det dominerande
synsittet i sin sammanfattande kommentar:

"Sammantaget finns det, enligt var bedémning, évertygande skal att ifrdgasatta denna
neutralitetshypotes. Tolkningen att antagandena bakom dgarskatters neutralitet ar upp-
fyllda har spelat en avgoérande roll for att principiellt motivera de gallande reglerna pa
foretagsbeskattningens omrade i Sverige. Stodet for att agarskatter har en snedvridande
effekt pa foretagsaktiviteten har forstarkts i takt med att nyare empirisk forskning
kommit att pavisa tydliga effekter av dgarskatter pa agarstruktur, belaningsgrad, utdel-
ningsniva och investeringar."

Forfattarna drar slutsatsen att den ”nya synens” relevans bor ifrdgasittas eftersom
den bygger pa antaganden som mest troligt inte stimmer 6verens med verkligheten.
Istallet finns det nu empiriskt forskningsstod for den traditionella synen att skatter pa
svenska dgare paverkar nivan pa investeringarna i Sverige. Forfattarna baserar denna
slutsats pa en ling genomgdng av den empiriska litteraturen. I féljande avsnitt redo-
gors for hur dgarskatter padverkar ekonomin och foretagen.

Agarskatter och investeringar

En investering dr en kostnad som tas idag i syfte att fa en tillgdng som genererar
inkomster i framtiden. Om de framtida inkomsterna fran tillgingen ar storre an kost-
naderna, nir man ocksd har beaktat riskerna i projektet, ar investeringen lénsam och
bor genomforas. Alla investeringar dr givetvis inte sidana som syftar till att ta fram
ny teknik eller forbdttra processer, men sannolikt kan inga nya tekniker tas fram utan
investeringar. Investeringar dr darmed nodvandigt for teknikutveckling, och dven eko-
nomisk utveckling, men det ar inte tillrackligt. Vad har d4 modern forskning att saga
om sambandet mellan dgarskatter och investeringar?

Foretag kan finansiera sina investeringar pa olika sitt. Ett sdtt ar att anvanda
foretagets existerande egna kapital eller positiva kassafléden (internfinansiering). Ett
annat satt ar att vanda sig till kapitalmarknaderna och soka finansiering genom kre-
diter eller aktiekapital. I regel 4r det vixande foretag i uppbyggnadsfasen som har
behov av att finna extern finansiering, eftersom de inte kan visa upp vinster. Beskatt-
ning av utdelningar skapar dirfor en skillnad mellan dessa tva finansieringssitt,
eftersom pengar som delas ut frén ett annat foretag for att investeras i ett nytt foretag
beskattas nir de delas ut till 4garen. Darmed gynnas foretag som har mojlighet att
finansiera sig sjialva med interna medel jamfort med foretag som inte kan det. Vad en
utdelningsskatt orsakar pd ett storre plan ar att den motverkar dynamik och struktur-
omvandling. Kapital och investeringar koncentreras i hogre grad till mogna foretag

i mogna branscher istillet for att kanaliseras till sma och snabbt vixande foretag

i omognare branscher dir de skulle kunna ge hogre avkastning. Det innebar att

14 Nira detta teoretiska perspektiv finns ocksa den sa kallade &ppna ekonomi-modellen.
1SESO 2014:3, sid. 48.
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utdelningsskatten borde ha olika effekt pa olika typer av foretag. Stora vinstgivande
foretag kan forvantas minska sina utdelningar men inte nodvandigtvis sina inves-
teringar. Nya och vixande foretag kan istillet forvintas minska sina investeringar,
eftersom deras tillgdng till externt kapital for investeringar minskar. Dessa foretags
utdelningar bor inte paverkas av en skatt, eftersom de inte har mojlighet att gora
utdelningar dnda. Vad siager da den empiriska forskningen?

Flera studier undersoker sambandet mellan skatter pa utdelningar och storleken pa
investeringarna i foretagen. Ar 2003 sinktes den amerikanska utdelningsskatten kraf-
tigt, fran 35 till 15 procent. Campbell m.fl. (2011) studerar denna reform och finner
att investeringarna faktiskt okade efter reformen, men bara i foretag som behovde
finansiera sig pa finansmarknaderna. Effekten pd stora vinstgivande bolag var att de
okade sina utdelningar, som man kan vanta sig utifrdn teorin. Frank, Singh och Wang
(2010) finner pa samma satt att sinkt utdelningsskatt i USA ledde till att investering-
arna Okade, och att det skedde i vixande foretag med begriansade kassafloden eller
egna medel. De stora foretagen tenderade att dela ut mer av sina egna medel, vilket
stoder teorin om att kapital allokeras om fran stora och mogna foretag till vixande
foretag med kapitalbehov. Aven Frank (2010) finner empiriskt stod for att utdelnings-
skatt motverkar en omfordelning av kapital fran gamla foretag med begrinsade till-
vaxtmojligheter, till nya och vixande foretag som behover och vill investera men
inte alltid kan finna kapital for det. Yagan (2013) finner delvis samma sak men ocksd
andra effekter. Efter reformen 2003 6kade utdelningarna fran bolag med vinster. Men
reformen kunde inte pévisas leda till 6kade investeringar totalt sett, enligt denna
studie.

Becker, Jacob och Jacob (2013) studerar data fran 25 lander 1990-2008 och finner
starkt stod for att utdelningsskatter minskar utdelningar frdn mogna bolag och
minskar investeringarna. De finner att utdelningsskatten har negativa effekter pa
alla typer av foretag, men att den ir stor i foretag som behover ta in externt kapital
for att kunna vixa och investera. Den traditionella synen far i denna studie alltsa
tydligt empiriskt stod. Aven Morck och Yeung (2005) finner att utdelningsskatter
minskar investeringar eftersom de 6kar foretagens kapitalkostnader. Aven hir giller
denna effekt alltsd i foretag som inte helt kan internfinansiera sin expansion och
investeringar.

Eftersom investeringar i onoterade och nya foretag per definition ar riskabla, kommer
statistiskt sett manga av de foretag som startas att misslyckas. I ett sddant scenario ar
det viktigt hur mojligheten till forlustavdrag ser ut. I Sverige ir till exempel reglerna
for forlustavdrag inte tillrackligt generdsa. Cullen och Gordon (2006) for fram detta
som en av forklaringarna till att Sverige inte har lika hog andel innovativa smaforetag
som USA. Dessa studier tillimpar moderna ekonometriska metoder for att kunna
identifiera kausala effekter och inte bara korrelationer. Alla uppriaknade studier for-
utom Yagan (2013) ger empiriskt stod &t den traditionella synen pad dgarskatter.

Dackehag och Hansson (2016) studerar sambandet mellan utdelningsskatter och
landers tillvixt i BNP. Studien omfattar 18 europeiska linder under perioden
1990-2008 och finner att sambandet 4r negativt, d.v.s. att lagre dgarskatter ar for-
enade med hogre ekonomisk tillvaxt. Arnold m.fl. (2011) finner i en studie med en
stor panel av linder att de lander som okar bolagsskatter och inkomstskatter for
fysiska personer ocksa dr linder som har ligre BNP per capita-utveckling.

Den sammantagna bilden av forskningen om utdelningsskatter visar att det finns
tva tydliga effekter av utdelningsskatter. Med lagre utdelningsskatter delar foretag
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ut mer av sina kvarhdllna vinster, om de har sddana. Dessa pengar investeras sedan i
nya och vixande foretag som erbjuder hogre avkastande investeringar. Dessa foretag
ar mer riskfyllda och har svdrare att finna finansiering pa kapitalmarknaderna. Med
en siankt kapitalbeskattning skulle de finansieringsproblemen minska och investe-
ringarna 6ka. Darmed sker ocksd en omfordelning av resurser fran storre etablerade
foretag med upparbetade vinster, till nystartade och investerande foretag som kan
finna battre anvandning for kapitalet. Da foretagens investeringar och vinster okar,
okar ocksd tillvixten och den potentiella produktionen per person pa sikt.

Internationella aspekter pa dgarskatter

Eftersom vara svenska dgarskatter belastar dgare bosatta i Sverige ar fragan om
hur konkurrenskraftiga de svenska dgarskatterna naturligt internationell.'® Utom-
lands bosatta dgare som overviger investeringar i Sverige eller andra linder drabbas
inte av svenska dgarskatter, utan av sitt lands dgarskatter. Pa detta sitt skiljer sig
agarskatterna fran exempelvis bolagsskatten, som belastar vinster i bolag som ir
skattskyldiga i Sverige, oavsett var dgarna till bolaget 4r bosatta.

En uppenbar konsekvens av detta ar att investerare (fysiska dgare) frin olika lander
har olika skattevillkor nir det kommer till att investera i Sverige. Om svenska dgare
konsekvent moter en storre skatteborda i sina kalkyler, kommer svenska dgare att

ha en nackdel i friga om att konkurrera om samma projekt. I den man svenska

och utlindska dgare dr perfekta substitut, d.v.s. de ar fullt utbytbara mot varandra,
kommer inte detta att pdverka mingden svenska investeringar. I den man svenska
agare huvudsakligen investerar i Sverige och utlindska dgare investerar i sina hem-
lander pd ett systematiskt sitt, kommer dock miangden investeringar som genom-
fors i Sverige att paverkas av dgarskatternas nivd. Om potentiella svenska investerare
bedomer ett givet projekt som for riskabelt for den forvintade ersattningen efter
skatt, kommer forekomsten av sidan home bias att medfora att vi inte ska forvinta
oss att utlandska agare, aven om de har en tillrackligt lag agarskatt, kommer att
genomfora projektet. Home bias har studerats mycket och kunnat faststillas i empi-
riska undersokningar, och stodet for att nationsgranser i sig (utover regler) utgor
barridrer och kostnader for ekonomisk verksamhet dr omfattande.'” I en forsknings-
genomgang angdende home bias och svenska dgarskatter skriver Henreksson och
Sanandaji att:

"Givetvis implicerar inte detta att svenska dgare bor gynnas relativt utlandska agare.
Daremot ar det heller inte rimligt att skattesystemet missgynnar svenska dgare rela-

tivt utlandska dgare. Detta sarskilt inte om det gors baserat pa teorier som - pa tvars mot
vad empirin tyder pa - antar att inhemskt dgande utan stérre kostnader kan ersattas av
utlandskt agande.”

Tabell 1 visar vilken effekt svenska dgarskatter forvantas ha pa en investering som
bedoms for riskabel av svenska investerare men dar utlindska investerare kan rikna
hem projektet. Tabellen visar schematiskt hur forekomsten av home bias kan for-
andra mingden investeringar i Sverige. Tabellen ska tolkas i termer av hogre eller
lagre sannolikhet for de olika utfallen. Med homie bias kommer det att finnas inves-
teringar som inte genomfors av ndgon pa grund av de svenska dgarskatterna. Utifrdn

16 Svensk inkomstskatt belastar utdelningar och kapitalvinster som uppbirs av individer bosatta i Sverige, och som avser
aktier i bolag med hemvist i Sverige.
17ESO 2014:3, sid. 62-64.
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tabell 1 kan man se att dgarskatter kan motverka investeringar och jobb i Sverige.
Det dr en empirisk fraga att ta reda pa hur stor denna effekt ar i verkligheten.

Med lagre dgarskatter och ett 6kat svenskt 4gande kan svenskar ta del av vinster

i storre utstrackning. Det ar sdrskilt vardefullt vid tekniksprang och innovationer.
Dessutom ar det mojligt for den svenska staten att beskatta dessa vinster.

Tabell 1. Forvantad effekt av hoga svenska agarskatter pa investeringar i Sverige.

Ingen home bias Home bias
Svenska dgare Genomfor inte investeringen Genomfor inte investeringen
Utlandska dgare med lagre agarskatt Genomfor investeringen Genomfor inte investeringen

Agarskatter och entreprenérskap

Entreprenorskap ar inte litt att definiera och bland akademiker anvinds olika
definitioner. Hir nojer vi oss med att forstd entreprenoriella foretag som de foretag
som utvecklar nya varor eller tjdnster pa ett genuint innovativt sitt. Entreprenoriella
foretag priglas av vissa utmirkande egenskaper som medfor att verksamheten ofta
ar mer riskabel, kriaver mycket finansiering samt kriver sirskild och avancerad kom-
petens jamfort med de flesta icke entreprenériella foretagen. Detta gor att det ofta
kravs ett antal stodsystem kring de entreprenoriella foretagen for att de ska blomstra
fullt ut. Det handlar om riskvilliga och aktiva investerare (externa), som tillfor kom-
petens inom kommersialisering, industrialisering och olika typer av radgivning. Det
kan krivas forskning eller kontakt med forskare, och specifik juridisk kompetens for
utformning av avtal om dgandefragor, kontroll och styrning samt av optionsprogram.
Litteraturen talar om att kluster uppstar dar det finns en ansamling sidana foretag
och stodjande resurser.

Sa kallade nitverkseffekter uppstar i sidana kluster. Natverkseffekter ar ett fenomen
som mdanga kan forsta intuitivt genom hur sociala medier fungerar. Ju fler personer
som ar delaktiga pa en given plattform, desto storre virde for bade befintliga och
tillkommande medlemmar att vara eller bli delaktiga pa just den plattformen. Det
finns overfort till foretagande en geografisk dimension att vara medveten om for
entreprenorer, genom att det finns stora fordelar med att vara aktiva pa platser dar
andra aktorer och manniskor inom samma omrade redan ir aktiva. D4 okar sanno-
likheten for fruktbara nya kontakter, matchning av kompetenser, littare rekryte-
ring och mycket annat. Det mest kidnda och kanske mest framgdngsrika klustret av
entreprenorer dr San Francisco och Silicon Valley. Det som fran borjan var ett for-
svars- och teknikkluster 4r nu basen for manga av de storsta och mest framgangsrika
teknikforetagen i hela varlden. Skatter, och speciellt beskattningen av personalop-
tioner, har visat sig vara en viktig delforklaring till framgangarna i Silicon Valley.'®
Tre fjardedelar av alla amerikanska foretag som erhallit riskkapital anvander sig av
personaloptioner.”’

Hoga dgarskatter pad svenska dgare minskar sannolikheten att kluster uppstar
eftersom den entreprenoriella aktiviteten minskar. Sverige mister da inte bara de
enskilda foretagen och deras investeringar. Sverige riskerar ocksa att minska vardet
av just sidana nitverkseffekter som uppstar i entreprenoriella foretagskluster. Med
nitverkets logik kommer det ocksd att minska virdet av framtida entreprendriella

18 Killa: SOU 2016:72, sid. 121.
g Bengtsson och Hand (2012).
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verksamheter, eftersom de stodjande och kompletterande nitverken blir mindre och
farre.

Forskning om entreprendrskap

Inom traditionella nationalekonomiska modeller spelar sillan entreprenérer ndgon
explicit roll. Samma sak galler nyckelmedarbetare, investerare och andra enskilda
agenter. Darmed missar liroboksmodellerna att foretag ofta rymmer skilda intressen
inom ledning respektive bland dgare. Forskningen har dock pa senare ar allt mer
kommit att studera detta inom ramen for sa kallad agent-teori. Dir studeras t.ex.
hur drivkrafterna kan skilja sig 4t mellan foretagsledare, dgare och investerare. Nar
rattigheter och skyldigheter i ett foretag ska regleras och fordelas kan skattefragor
spela en roll, vilket kan paverka hur foretaget drivs och vilka beslut som tas. De kan
till exempel leda till konflikter i synsdtt mellan entreprendren eller grundaren och
investerare och nyckelmedarbetare som tilldelas ett mindre dgarskap. Till exempel
kan dgare och ledare ha olika drivkrafter med avseende pa skatter, da dgare vill
undvika dgarskatter medan ledningen framforallt har incitament att undvika skatter
som belastar foretagets ekonomi eller vill driva egna favoriserade projekt. En hog
skatt pa utdelning kan exempelvis 6ka en dgares motvilja till utdelning, vilket kan
motverka att kapital delas ut frin mogna bolag och investeras i nya bolag med hogre
avkastning.

Entreprenoriella foretag valjer inte sillan att erbjuda sina nyckelmedarbetare dels
16n, for deras insats som anstillda, dels en andel i foretagets framtida vinster, for
deras roll i den entreprendoriella processen. Detta brukar hanteras genom sa kallade
personaloptioner. De bygger pa att de anstallda far ta del av framtida vardeskningar
i bolaget genom att de far aktier enligt ett optionskontrakt. Eftersom personaloptioner
ar forknippade med mycket hog risk dr de lagt beskattade i t.ex. USA, Irland och
Nederlanderna. En stor andel av de innovativa foretagen i USA anvinder sig av
personaloptioner.

En studie frdn 2017 visar hur beskattningen av just personaloptioner ser ut i ett
antal utvecklade ekonomier, genom att jamfora de faktiska skattesatserna pa dessa
optioner i respektive land.?° Irland har den lagsta skatten pa 7,4 procent. Landet foljs
av USA och Hong-Kong (15 procent). Sverige ligger langt efter med 54,3 procent i
skattesats pa personaloptioner. Forfattarna kommer fram till att bra skattevillkor for
personaloptioner ar viktigt eftersom det kan medfora att riskkapitalinvesteringarna
kan 6ka. Det faktum att USA har sa mycket mer (relativt sin ekonomis storlek) risk-
kapitalinvesteringar kan alltsd delvis forklaras med att de har mycket bra villkor for
den typen av optioner som ar sarskilt viktiga for entreprenoriella foretag. Forfattarna
finner i studien ett tydligt samband mellan linder som har formanliga villkor for
personaloptioner och mangden riskkapitalinvesteringar.

En annan farsk studie undersokte en skattereform i Kanada 2010 som 6kade den
effektiva skattenivan for personaloptioner for vissa foretag.?! Studien visade genom
att anvinda ett naturligt experiment att de foretag som drabbades minskade sin
anvindning av personaloptioner.

Chang m.fl. (2015) studerar sambandet mellan personaloptioner och innovation i
amerikanska foretag.?? Samtliga matt pa innovation har en positiv och signifikant

20 Henreksson och Sanandaji 2017.
21 Bird 2018.
22 Chang m.fl. 2015.
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koppling till foretags anvindning av personaloptioner. Analysen indikerar att
personaloptioner huvudsakligen fostrar till innovation genom att frimja risktagande
i verksamheten.

Flera studier pekar pé att 4garskatter och beskattning av personaloptioner spelar en
viktig roll for innovationer. Mekanismerna som forskningen identifierar i de olika
studierna skiljer sig at, men i sin helhet kan resultaten sammanfattas som att agar-
skatter paverkar incitamenten for riskfyllda satsningar pa innovationer, och att inci-
tamenten behover vara goda for att rittfardiga att hogkvalificerade manniskor samt
kapital soker sig till riskfyllda verksamheter.

Nir nationalekonomiska modeller inkluderar vad riskkapitalister och entreprenorer
gor 1 praktiken, visar det sig att dgarskatter dr en central faktor for att forstd de
entreprenoriella foretagens agerande.” Det beror pa att dgarskatter minskar virdet
pa foretaget och dess investeringar redan i kalkylerna. En extern dgare i form av en
riskkapitalinvesterare paverkas av detta pad samma sitt som en grundare, nimligen
genom att vinsten vid en forsiljning minskar i proportion med skatten. D3 riskkapi-
talister bidrar med kompletterande kompetenser, dr risken inte bara att finansieringen
uteblir pd grund av dgarskatter. Nir en riskkapitalist avbojer en investeringsmojlighet
i ett foretag dr det darmed ocksd sddana viktiga stodjande kompetenser som foretaget
gar miste om. P4 foretagsnivd kan det utgora skillnaden mellan framgang och stag-
nation. Sett frin samhillsekonomin blir effekten av dgarskatter firre investeringar
och diarmed dven en mindre spridning av de resurser och den kompetens som sidana
aktorer bidrar med vid sidan av finansieringen. Det kan da pd sikt vara skillnaden
mellan ekonomisk stagnation och tillvaxt och dynamik. Goda skattevillkor for dgare
och entreprendrer paverkar dirmed ekonomins funktionssitt pd ett strukturellt sitt.

De entreprendriella foretag som lyckas viaxa brukar i regel vixa snabbt. De utgor

en mycket viktig del i den grupp foretag som kallas for snabbviaxande foretag och
star for en oproportionerligt stor andel av de nya jobb som skapas (netto).>* Minga
foretag anstiller och skapar jobb, men till skillnad frdn andra foretag innebar de
snabbvixande foretagens anstillningar dven ett stort nettojobbskapande. De snabb-
vaxande foretagen ar ofta entreprendriella foretag, vilket hinger samman med att

de foretag som lyckas kommersialisera en ny produkt eller tjanst ofta kan ta stora
marknadsandelar mycket snabbt. De tar andelar fran existerande féretag men skapar
ocksa nya marknader om det dr frdga om en innovation som inte har funnits tidigare.
Med fler sddana foretag okar omstillningstrycket i ekonomin. Risken att Sverige
drabbas av forsamrad tillvixt och okad strukturell arbetsloshet i dess spar minskar
om svenska foretag ar ledande inom sina respektive omrdden. Det dr dirmed en cen-
tral politisk uppgift att tillférsakra ett niringspolitiskt ramverk, inklusive skatteregler,
som bidrar till att snabbvixande foretag startas, utvecklas och helst stannar i Sverige.

Gordon (2017) analyserar i en studie hur skattepolitiken bor utformas for att pa
badsta satt uppmuntra entreprendriella foretag. En skattepolicy som i synnerhet vill
uppmuntra denna form av foretag behover enligt forfattaren beakta skillnader mellan
dem och andra foretag. Innovativa foretag loper storre risk for att misslyckas, pa
grund av svarigheterna att utveckla samt marknadsfora nya affirsidéer och tekno-
logier. Den form av aktivitet som utmarker dessa foretag, och investeringar i dessa
foretag, kan uppmuntras genom konkurrenskraftiga skatteregler for hantering av
forluster. Det kan exempelvis ske genom att tillata att skatteforluster i ett foretag siljs

23ESO 2014:3.
24 ESO 2014:3, sid. 77.
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till ett annat foretag. Det skulle 6ka incitamentet till uppstart av innovativa startup-
foretag samt dven oka nivan av risktagande i foretagen — till exempel genom okade
incitament att sikta pd mera ambitiosa och dirmed riskabla nya teknologier.

Litteraturen pd omradet ger Overlag stod for att skatter utgor en central del av inno-
vationspolitiken. Fragan ar sarskilt relevant i Sverige, ett land som i jamforelse med
andra europeiska ekonomier har hog andel av befolkningen i arbetsfor dlder i de
mest kunskapsintensiva foretagen.” Eftersom ramverket i Sverige pd manga punkter
ar bra finns det en stor utvixling for bade foretagen och samhillsekonomin av siankta
dgarskatter. Utifran forskningen och aktuella utredningar framstar skatterna i Sverige
som en sista troskel som behover filas ned for att svenska foretag ska fa ett genomga-
ende bra ramverk att arbeta i. Vi har nu regler for sa kallade kvalificerade personal-
optioner pa plats, men de dr begransade till smaforetag med begransad omsattning.?
Andra lander, som Storbritannien, tillater fler anstdllda och hogre omsattning i sina
regelverk. Vi har en vilutbildad befolkning men hoga skatter pa foretagsigande mot-
verkar ett okat entreprenorskap.

Kartlaggning av agarskatter

Svenskt Naringsliv har latit Skeppsbron Skatt gora en kartliggning av hur konkur-
renskraftiga de svenska dgarskatterna dr jamfort med 15 OECD-linder.?” Utover
Sverige omfattar kartliggningen foljande linder: Belgien, Danmark, Estland, Fin-
land, Frankrike, Irland, Italien, Kanada, Nederlinderna, Norge, Polen, Spanien, Stor-
britannien, Tyskland och USA. Bland dessa lander finns vara stora handelspartner,
sdsom USA, Tyskland, Storbritannien och Norge. Andra lander har valts ut eftersom
de utgor ekonomier i samma storleksordning som Sverige eller som ligger i Sveriges
naromrdde (Europa). Samtliga granskade linder ar medlemmar i OECD.

De svenska dgarskatterna

Svenska aktiedgare beskattas generellt med 30 procent kapitalskatt.?® Detta ar den
nominella skattesatsen som tillimpas vid utdelningar och vinster fran noterade
andelar. For den som fér utdelning eller kapitalvinst frin onoterade andelar tas bara
fem sjattedelar upp till beskattning. Det innebar att skattesatsen effektivt blir 25 pro-
cent av underlaget for skatten. For dgare som ocksa ar aktiva i betydande omfattning
eller har narstdende som ar aktiva (och foretaget dgs av ett begransat antal individer)
och giller de sa kallade 3:12-reglerna som innebdr att skattesatsen kan bli mellan

20 procent och upp till den hogsta skattesatsen pa arbete, vilket for t.ex. boende i
Stockholm motsvarar 55 procent. Kapitalinkomst blir da foremal for tjinstebeskatt-
ning. Beskattningen av aktiva fimansbolagsigares kapitalinkomster 4r alltsa pro-
gressiv, och vilken skattesats som tillimpas ar beroende pa dgarandel, egen [6n samt
totala lonekostnader i foretaget. Det faktum att det inte alltid ar helt klart vilken
beskattning som kommer att gilla for en fdimansbolagsagare ar negativt i sig da det
adderar osdkerhet i kalkyler. Det dr ocksa virt att notera att passiva dgare kan f&
lagre skatt dn aktiva dgare, om den aktiva dgaren tjanstebeskattas for sina andelar.

25 Sanandaji och Folster, 2017.

26 Max 50 anstillda och max 80 miljoner i omsittning.

27 Kartlaggningen av utford av Skeppsbron Skatt pa uppdrag av Svenskt Naringsliv. Rapporten i sin helhet finns som
bilaga i denna rapport.

28 Kapitalskatterna dr det andra ledet i den dubbelbeskattning som sker av de svenska féretagens vinster. Férst betalas
bolagsskatt om 22 procent pé foretagens eventuella vinster. Utdelning- och kapitalvinstskatt utgor det andra ledet. Bolags-
skatten foreslas siankas till cirka 20 procent &r 2020 i en proposition som Riksdagen behandlar under 2018.
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Utdelningar

Som framgdr av diagram § ar de svenska reglerna for dgarbeskattning inte konkur-
renskraftiga i relation till vir omvirld. De 15 linder som jamforelsen omfattar utgor
tillsammans de linder som Sveriges handel med omvirlden domineras av. Sverige har
den overlagset hogsta toppskattesatsen for dgare av bolag. Detta eftersom de svenska
reglerna for beskattning av fimansbolag (onoterade bolag som ags av ett fital per-
soner) i madnga fall ar progressiv. Det innebar att utdelningar och vinster fran den
typen av foretag som ar de viktigaste for entreprenorskap, jobbtillvaxt och innova-
tion, har den allra hogsta potentiella beskattningen. I och med att fimansbolag kan
bli foremal for tjdnstebeskattning kan skattesatserna pa vinster och utdelningar bli
upp till 55 procent, vid 30 procent kommunalskatt.? Inget av jamforelselinderna
kommer i nirheten av en sd hog skattesats. Fyra lander har platt skatt pa utdelningar.

Den lagsta svenska skattesatsen pd 20 procent tillimpas pd fdmansiagda andelar
under forutsattning att vissa villkor ar uppfyllda. Uppfylls inte villkoren kan beskatt-
ningen hamna pé 55 procent. I jimforelse med de andra lindernas ligsta skattenivéer
ar dock inte den svenska sarskilt attraktiv. Flera av véra stora konkurrentlinder
har nollskattesats som lagsta niva. Bade Tyskland och USA tillimpar exempelvis
nollskattesats i vissa situationer.

De oviktade genomsnitten for hogsta respektive lagsta effektiv skattesats visas i
diagram 5 nedan i den orangefargade stapeln. Sverige ligger i bdda fallen betydligt
hogre dn dessa genomsnitt. Genomsnittet for hogsta skattesats ligger kring 32 pro-
cent. Genomsnittet for ldgsta niva dr cirka 13 procent, att jamfora med den svenska
nivan pa 20 procent. Virt att notera ar att Sverige har ett stort spann i likhet med
flera andra lander (skillnad mellan hogsta och liagsta), men i de andra linderna med
stora spann beror den stora skillnaden pa att de tillimpar nollskattesatser i vissa
situationer. Det gor aldrig Sverige.

Diagram 5. Effektiv beskattning av utdelningar. Hogsta och lagsta skattesats, procent.
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Kalla: Skepssbron Skatt, 2018.

29 Om 4garen bor i en hégskattekommun kan skatten bli hela 60 procent.
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Kapitalvinster

Nar det kommer till kapitalvinster dr Sverige samst i klassen bland de jamforda landerna.
Avstandet till de andra ar stort och Sveriges hogsta skattesats ar inte langt fran tva ginger
det internationella genomsnittet. Aven vad giller kapitalvinster har flera stora linder
regler som medger skattefrihet, t.ex. Storbritannien, Kanada och Irland. Se diagram 6.

Diagram 6. Effektiv beskattning av kapitalvinster. Hogsta och lagsta skattesats, procent.
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Typfall

Genom att berdkna hur ett hypotetiskt typfallsforetag skulle beskattas i de 16 linderna
kan vi jamfora skattesituationen som en dgare skulle mota i varje land. Typfallet ar kon-
struerat for att representera ett startup-foretag. Agaren startade ar 2010 ett nytt bolag
tillsammans med tre andra personer. Varje grundare investerade 96 000 kronor 2010

(10 000 euro) och har varit aktiva i foretaget. Efter ndgra ar genereras intikter och vinst.
Grundarna tar dd ut en arlig 16n om 337 000 kronor (35 000 euro). Diagram 7 visar
hur grundarnas skatt skulle bli vid en forsdljning av sina aktier vid en kapitalvinst om
1,83 miljoner kronor (190 000 euro).

Diagram 7. Kapitalvinst for startup-foretag (typfall), procent.
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Lattnader och incitament

Sverige har infort en sparandeform som heter investeringssparkonto (ISK). Den
innebdar att sparandet schablonbeskattas (en schablonintikt tas upp som kapital-
inkomst, och beskattas med 30 procent kapitalvinstskatt). ISK innebar i praktiken en
sankt skatt pa sparande, men bara under forutsittning att avkastningen overstiger en
viss niva. Over tid har aktier haft en stark avkastning, men det ir ingen garanti for
framtida avkastning. Under vissa 4r kommer borsen med stor sannolikhet att sjunka
i varde betydligt. Sddan varians ar sjidlva inneborden av finansiell risk. ISK omfattar
bara noterade tillgdngar, s det dr inte ett incitament till entreprenérskap. Daremot ar
det en sankt forvintad skatteeffekt pa sparande, vilket i sig bor 6ka mingden sparat
kapital. En del av detta kapital kan p4 sikt forvintas soka sig till riskfyllt entrepre-
norskap, men eftersom det dr en mycket bred sparform ar ISK inte ett effektivt satt
att underlatta for just entreprenorskap. Sverige har ocksa infort en avdragsmojlighet
for privatpersoner vid finansiering av aktiebolag genom kapitaltillskott, sa kallat
investeraravdrag. Begriansningarna och kraven dr dock ganska omfattande och hittills
verkar inte avdraget ha anvints ofta. Frigan ar di om vi kan ldra av andra lander nir
det kommer till incitament och l4ttnadsregler?

Kanada har ett system som innebar skattefrihet for ackumulerade kapitalvinster fran
onoterade aktier under en livstid upp till motsvarande cirka 5,5 miljoner kronor.
Aven Storbritannien och Irland tillimpar skattefrihet eller kraftigt reducerade skat-
tesatser for entreprenorskap som dgs i onoterade tillgdngar (med effektiv skattesats
pa 10 procent respektive skattefrihet i vissa fall och 10 procent i vissa fall). I fram-
forallt Storbritannien har man sedan 2016 tre system for att underlitta finansiering
av entreprenorskap. De tre systemen riktar sig till olika typer av aktorer: grundare
(entreprenoren), individuella investerare samt professionella investerare. De tre sys-
temen har olika villkor, t.ex. vad giller minsta investering, dgandetid, skattesats och
avdragsritt. Kapitalvinstskatten for den som kvalificerar sig for ndgot av systemen dr
som ldgst 0 procent (individuella investerare) och 10 procent.

Reformera dgarskatterna

Framgangsrika foretagare anvinds ibland som slagtran i den politiska debatten i
Sverige. Ett exempel dar argumentet att det skulle behovas hojda kapitalskatter for att
kunna sidnka skatterna pd arbete. Utgadngspunkten tycks vara att om de hoga svenska
marginalskatterna pd arbete ska sinkas, sd maste kapitalskatterna hojas for att mot-
verka fordelningseffekten av de sankta skatterna pa arbete. Om varje forandring av
en skadlig skatt (marginalskatten i detta fall) méaste foljas av en lika skadlig hojning
av andra skatter (kapitalskatter) har man uppndtt inte bara en oférdandrad fordel-
ningstabell, utan ocksd en oférandrad konkurrenskraft. Det ar ett kortsiktigt per-
spektiv. Istillet behover vi dtgdrda de mest skadliga skatterna pa ett sitt som stiarker
den svenska konkurrenskraften.

Det ar vanligt att media och politiker uppmarksammar de foretag som har lyckats
bra. I den offentliga debatten verkar det bli svarare att motivera battre skatteregler
for entreprenorer, eftersom de entreprenorer som syns dr de mest lyckade. Kanske ar
det darfor fragan om kapitalskatter och dgandeskatter ofta blir en friga om fordel-
ningspolitik. Men det ar skadligt for tillvixten att bedriva fordelningspolitik genom
att motverka investeringar och entreprenorskap. Det finns battre metoder for att
uppna fordelningspolitiska mal. Frdgan om adgarskatter ar och méste forst och framst
fa vara en fraga om konkurrenskraft och vilstand.
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P4 sikt skulle detta underlitta for att hoja vart vilstdnd, och omfordelning skulle
behovas i mindre omfattning. Viljer man den motsatta strategin dr risken att
utgifterna okar och att konkurrenskraften och skattebaserna minskar.

Forskningsgenomgangen, analysen och kartliggningen som har presenterats i denna
rapport visar att Sverige har stora mojligheter att med ganska sma reformer stirka
var konkurrenskraft. Vi har sett att det svenska ramverket for entreprenorskap vid
sidan av skatterna ar bra. Vi har en vilutbildad och kunnig befolkning, relativt effek-
tiva myndigheter och 6verlag vialfungerande forvaltningar och politiska forsamlingar.
Vi har ett stabilt och relativt forutsigbart rattsvisende. Men skattenivderna r en
onodigt hog troskel for entreprenorer och dgare, vilket bl.a. entreprenorskapsutred-
ningen visade. Den kartlaggning av dgarskatterna som presenteras i denna rapport
ger samma bild. Sverige sticker ut med hogst dgarskatter av de 16 OECD-lander som
vi handlar och konkurrerar mest med. Sveriges generella skattesats pa kapitalvin-
ster pd 30 procent ar betydligt hogre dn genomsnittet och vi saknar i princip konkur-
renskraftiga regler och incitament riktade till entreprendoriella foretag och dgare. Vi
saknar ocksa ett kraftfullt regelverk for personaloptioner. Analysen som har presen-
terats far stod i forskningen om entreprenorskap och tillvaxt. En slutsats ar att Sve-
rige har mojlighet till en stor utvixling pa relativt begriansade skattereformer om de
utformas pa ratt satt. Entreprenorskap och snabbvixande foretag skapar jobb, inves-
teringar, tillvixt och 6kad produktivitet. Samhaillet har mycket att vinna pd ett okat
innovationstryck och en 6kad produktivitet. Genom att reformera dgarskatterna och
gora villkoren for entreprenorer och innovatorer sirskilt attraktiva kan den poten-
tialen forverkligas. Nedan foljer de reformforslag som Svenskt Naringsliv anser ar
nodvindiga att genomfora pa sikt med anledning av detta.

Reformforslag:

® Den generella kapitalvinstskatten och skatten pa utdelningar sianks till 20 procent.
Det kan ske stegvis over tid. Ett allra forsta steg kan vara att hoja schablonen for
anskaffningsvarde.

e Utred sarskilda skatteldttnader for finansiering av entreprenorskapsforetag. Det
ska gilla bade professionella investerare och enskilda investerare eller grundare.

Sankt generell kapitalvinstskatt

Som framgar av kartlaggningen dr den svenska generella skattenivdn pa 30 procent
hogre dn de flesta andra landers motsvarighet och betydligt hogre dn det 6vergripande
genomsnittet, som ligger kring 20 procent. Den svenska skattenivan bor ligga i linje
med omvirldens niva och darfor ar reformforslaget att ta ned skattesatsen till 20 pro-
cent. Detta okar spanningen i 3:12-regelverket, vilket inte dr onskvirt i sig. Dock bor
den spanningen minskas genom att marginalskatten sinks fran dagens hogsta 60 pro-
cent. Svenskt Naringsliv har tidigare presenterat ett genomarbetat reformforslag
som skulle sinka den hogsta marginalskatten till genomsnittet i omviarlden, 42 pro-
cent.’® Med intakta regler i 6vrigt skulle 20 procent kapitalvinstskatt och 42 pro-
cent i hogsta marginalskatt innebira att spidnningen i 3:12 for onoterade tillgingar
minskar. Sankt kapitalvinstskatt skulle ocksd medféra att virdet av rinteavdragen
skulle minska. Det motiverar framforhdllande och stegvisa sankningar ned till 20 pro-
cent fran riksdagen sida. Ett allra forsta steg kan vara att hoja schablonen for anskaff-
ningsvirde fran dagens 20 till 50 procent. Vid dagens skattesats pa 30 procent skulle
effektiv maximal skatt pa forsiljningsvarde darmed sjunka fran 24 till 15 procent.

30 hetps://www.svensktnaringsliv.se/migration_catalog/Rapporter_och_opinionsmaterial/Rapporter/talangjak-
tenpdf_678487.html/BINARY/Talangjakten.pdf
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Forskningen om dgarskatternas effekter pd investeringar sager i princip det som har
varit konsensus bland ekonomer kring bolagsskatten — namligen att sankt bolagsskatt
reducerar avkastningskravet och att det leder till fler investeringar. Aven sinkt dgar-
skatt kan leda till att fler investeringar blir I[onsamma och bor darfor betraktas som
en konkurrensfraga. Bolagsskatten har siankts i flera steg av flera regeringar sedan
nittiotalets skattereform, i syfte att bibehdlla konkurrenskraften. P4 samma sitt
behover vi nu hantera dgarskatterna for att géra dem konkurrenskraftiga.

Sarskilda skattelattnader for finansiering av entreprendrskapsforetag

Storbritannien, Frankrike, Irland, Belgien, Italien och Kanada erbjuder investerare

i entreprenorskapsforetag olika typer av scheman for skatteldttnader. I Storbritan-
nien kan en investerare fi 0 procent kapitalvinstskatt och som mest 10 procent, givet
att foretaget kvalificerar sig. Sverige bor utreda hur ett konkurrenskraftigt svenskt
system skulle kunna utformas. Som ledstjiarna kan regelverken i Storbritanniens och
pa Irland anvindas. Givetvis behover EU:s statsstodsregler beaktas. De forbattringar
for bl.a. generationsskiften, mindre dgarandelar och kapitalvinst som foreslogs av
2016 ars 3:12-utredning behover ocksd genomforas snarast mojligt. Regelverket for
kvalificerade personaloptioner behover ocksd forbattras for att bli konkurrenskraftigt
inom ramen for vad EU-regler tilldter.

Kunskapen och forskningen om entreprendrskap ar idag vl utvecklad och tydlig om
vilka stora virden entreprenorer tillfor samhaillet. For att entreprenorer och inves-
terare ska finna de stora riskerna virda att ta, maste incitamenten vara tillrackligt
starka. Sverige behover darfor utover en generellt sankt kapitalvinstskatt ocksa ha
sarskilda skatteldttnader for entreprenorskap.
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Sammanfattning

Inledning
| denna rapport jamférs beskattningen av kapitalinkomster i Sverige med beskattningen i
15 jamforelselander.

Granskningen omfattar inkomstskatt avseende utdelning och kapitalvinster som uppbars
av individer bosatta i respektive land, och som avser aktier i bolag med hemvist i samma
land.

Forutom Sverige omfattar granskningen féljande jamférelselander: Belgien, Danmark,
Estland, Finland, Frankrike, Irland, Italien, Kanada, Nederlanderna, Norge, Polen,
Spanien, Storbritannien, Tyskland och USA. Vissa lander har inkluderats eftersom de
anses utgora viktiga handelspartners, sdsom USA och Tyskland. Andra Iander har valts ut
eftersom de utgdr ekonomier i samma storleksordning som Sverige eller som ligger i
Sveriges naromrade. Samtliga granskade lander ar medlemmar i OECD.

Rapporten omfattar en kartlaggning av de effektiva skattesatserna i respektive land,
incitament och lattnadsregler kopplade till beskattning av utdelning och kapitalvinster samt
en konkretisering av effekterna i tva typsituationer.

Effektiva skattesatser

Vad galler de effektiva skattesatserna i respektive land kan det konstateras att variationen
ar stor bland de granskade landerna. Vissa lander tillampar nadgon form av progressiv
beskattning (11 lander pa utdelning och 10 Iander pa kapitalvinster), medan andra lander
tillampar platt skatt. Sverige tillampar som utgangspunkt platt skatt om 30 procent, eller 25
procent avseende onoterade innehav. Sverige tillampar dock progressiv beskattning pa
utdelning och kapitalvinster avseende aktiva agare i famansféretag.

| diagram 1 nedan sammanfattas de effektiva skattesatserna pa utdelning i respektive
land.!

' Sammanstallningen visar skattesatserna i huvudstaden i respektive land. Betraffande Sverige har
kommunalskattesatsen i Stockholms kommun anvants (29,98 procent). Vid héga inkomster
adderas statlig inkomstskatt pa upp till 25 procent, vilket ger en sammanlagd beskattning om 54,98
procent.

it TAXAND 5 (57
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o Diagram 1: Effektiv beskattning utdelning
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Som framgar av diagram 1 tillampar Sverige den hogsta toppskattesatsen pa utdelning av
samtliga granskade lander (54,98 procent). Den lagsta skattesatsen pa utdelning i Sverige
ar 20,00 procent, vilket ar dver den lagsta skattesatsen i 11 av de granskade landerna.
Det kan ocksa noteras att sex av de granskade landerna tillampar en lagsta skattesats om
0 procent, daribland Estland som inte beskattar utdelning.

Utfallet ar ungefar detsamma avseende kapitalvinster. Diagram 2 nedan sammanfattar
skattesatserna pa kapitalvinster i respektive land.

23t TAXAND 6 (57)
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5o Diagram 2: Effektiv beskattning kapitalvinster
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Aven vad galler kapitalvinster tillampar Sverige den hdgsta toppskattesatsen av samtliga
granskade lander (54,98 procent). Den lagsta skattesatsen pa utdelning i Sverige ar 20,00
procent, vilket &r dver den lagsta skattesatsen i 10 av de granskade landerna. Sex av de
granskade landerna tillampar en lagsta skattesats om 0 procent, daribland Belgien som
inte beskattar kapitalvinster.

Sammantaget kan konstateras att Sverige tillampar hdga skattesatser pa utdelning och
kapitalvinster i jamférelse med de granskade landerna.

Incitament och ldttnadsregler
Utdver skillnaden i skattesatser tillampar vissa lander incitament och lattnadsregler som
innebar att den effektiva beskattningen i praktiken reduceras.

Som exempel kan namnas Irland och Storbritannien, som bada tillampar incitament som
innebar att kapitalvinster vid avyttring av andelar i onoterade bolaget undantas helt fran
beskattning eller beskattas med kraftigt reducerade skattesatser, aven for individer med
hdga inkomster. Irland har dessutom en sa kallad Retirement Relief, innebarande att
kapitalvinst undantas fran beskattning om den skattskyldige uppnatt en viss alder (trots
benamningen finns inte nagot krav pa pension). Kanada medger en kumulativ befrielse
fran beskattning av kapitalvinster fran onoterade andelar upp till 5,58 mSEK (848 tCAD)
Over den skattskyldiges livstid.

it TAXAND 767
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Aven Sverige tillampar skattelattnader i form av investeraravdraget avseende sma
onoterade bolag. Investeraravdraget ar dock férknippat med omfattande krav och
tilldmpas inte i nagon betydande omfattning. Dessutom innebar avdraget, i jamforelse
med andra landers skattelattnader en relativt begransad nedséttning. Aven
investeringssparkonto (ISK) kan ses som nagot form av incitament. Skattesatsen pa ISK
ar 30,00 procent och omfattar i princip enbart noterade aktier. Skatten raknas pa en
schabloninkomst, och inte pa faktiska inkomster. Vid faktisk avkastning dver vissa nivaer
innebar saledes ISK en skattelattnad. Samtidigt betalas skatt aven om innehavet pa ISK
minskat i varde. Till skillnad fran investeraravdraget tillampas ISK i stor omfattning.

Utover det faktum att Sverige tillampar hogre skattesatser pa utdelning och kapitalvinster,
saknar Sverige lika omfattande incitament och latthadsregler som vissa av de granskade
l&nderna har.

Tva typsituationer
For att illustrera den totala effekten av Iandernas olika skattesatser och lattnadsregler har
berakningar av den effektiva beskattningen i tva typsituation gjorts.

| det férsta typexemplet investerar Andreas sina sparpengar i aktier i ett stort bdrsnoterat
bolag, och uppbar utdelning om 7,70 tSEK (800 EUR) eller kapitalvinst om 77,06 tSEK
(8 tEUR).

| det andra typexemplet ar Emelie medgrundare till en start-up, och uppbar utdelning fran
bolaget om 483 tSEK (50 tEUR) eller kapitalvinst om 1,83 mSEK (190 tEUR).

| typsituation 1 ar den effektiva beskattningen i Sverige 30,00 procent, vilket &r nast hogst
efter Norge med 30,59 procent (géller bade utdelning och kapitalvinster). Sverige hamnar
dock langt 6ver genomsnittet pa 16,38 procent betraffande utdelning respektive 19,71
procent betraffande kapitalvinst.

| det andra typexemplet hamnar Sverige hogst bade betraffande utdelning (42,88 procent)
och kapitalvinster (51,80 procent). Detta ar betydligt hdgre &n genomsnittet om 24,12
procent betraffande utdelning respektive 21,12 procent betraffande kapitalvinster.

Diagram 3 nedan illustrerar skillnaden i effektiv beskattning av kapitalvinst i typsituation 2.

it TAXAND 857
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Avvikelsen i typsituation 2 avseende start-up beror till stor del pa att Sverige tillampar
progressiv beskattning pa utdelning och kapitalvinster fran onoterade andelar som ar
kvalificerade, dvs avseende famansforetag med aktiv agare. Skattesatserna ar hoga i
jamforelse med Ovriga granskade lander i Sverige, och trosklarna ar laga.

Om medgrundaren Emelie inte hade varit aktiv i betydande omfattning i start-up-bolaget
skulle hon istallet ha varit foremal for en platt skatt om 25,00 procent pa utdelningen och
kapitalvinsten i typsituation 2, vilket ligger nara medel i utdelningsexemplet medan det
ligger 6ver medel i kapitalvinstexemplet.

Det ar sarskilt anmarkningsvart att en aktiv agare i manga fall paférs hégre beskattning i
Sverige.

Slutsatser
Av granskningen som gors i denna rapport framgar att Sverige tillampar de hogsta
skattesatserna pa utdelning och kapitalvinster. Den normala skattesatsen pa

kapitalinkomster i Sverige ar 30,00 procent och en reducerad skattesats om 25,00 procent

tillampas pa inkomster fran onoterade aktier. Dessa skattesatser ligger hogt i jamforelse

med Ovriga granskade lander, sarskilt vid lagre inkomster. Aktiva delagare i famansforetag

beskattas med 20,00 procent for den del av inkomsten som ryms inom ett sarskilt
gransbelopp, medan resterande inkomst beskattas progressivt med 29,98-54,98 procent.
De skattesatser som tillampas vid progressiv beskattning for aktiva dgare i famansféretag
framstar som synnerligen hoga i jamforelse.

it TAXAND 957
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Inget annat av de jamférda landerna tillampar effektiva skattesatser pa utdelning eller
kapitalvinster som 6verstiger 50,00 procent. Vissa lander beskattar inte utdelning och
kapitalvinster dverhuvudtaget, eller beskattar endast inkomster som éverstiger vissa
nivaer.

Utdver skillnaden i skattesatserna forekommer omfattande undantag och lattnadsregler i
vissa lander, med effekten att relativt hdga inkomster i fall undantas fran beskattning eller
ar foremal for lag beskattning.

Berakningarna av den effektiva beskattningen har gjorts i tva typsituationer for att
illustrera den totala effekten av respektive lands beskattning av utdelning och
kapitalvinster. Aven dessa berakningar visar att Sverige ligger hogt i jamférelse med
Ovriga lander.

Var slutsats ar saledes att Sverige beskattar utdelning och kapitalvinster hégre an de 15
granskade jamférelselanderna. Detta galler sarskilt i fraga om inkomster fran onoterade
aktier vari agaren ar aktiv.

2t TAXAND 10 (57)
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

Skeppsbron Skatt har fatt i uppdrag av Svenskt Naringsliv att kartlagga beskattning av
kapitalinkomster i 15 lander, for en jamférelse med beskattningen i Sverige.

Rapporten omfattar inkomstskatt avseende aktieinnehav, dvs enbart beskattning av
utdelning och kapitalvinster.

| vissa lander tillampas utdver inkomstskatt aven skatt pa innehav av tillgangar, dvs olika
typer av formogenhetsskatter. Férmogenhetsskatt &r dock numera ovanligt bland lander
jamférbara med Sverige. Bland EU:s 28 medlemsstater ar det numera enbart Spanien
som tillampar formogenhetsskatt, och dessutom enbart pa tillfallig basis. Det kravs arligen
beslut fran parlamentet om férlangning, och vid tiden for upprattandet av denna rapport
har nagot beslut avseende forlangning fér ar 2018 annu ej fattats. Aven Frankrike
tillampade fram till och med ar 2017 férmogenhetsskatt, men denna har slopats med
effekt fran och med 1 januari 2018. Bland de 15 Iander som granskats i denna rapport ar
det enbart Spanien och Norge som tillampar formogenhetsskatt. | likhet med manga andra
av de jamforda landerna har Sverige tidigare tillampat, men nu slopat,
féormdgenhetsskatten. Regeringen motiverade slopandet av formdgenhetsskatten med
tillampnings- och efterlevnadssvarigheter, skattens skadliga effekt pa ekonomin, att
skatten utgjorde ett hinder mot féretagande, samt att skatten kommit att uppfattas som
godtycklig och orattvis.2

Mot bakgrund av att formodgenhetsskatt numera inte ar vanligt forekommande bland de
granskade landerna ar denna rapport inriktad enbart pa inkomstskatter.

2 Proposition 2007/08:26, s. 34.
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1.2 Metod och avgransning

I huvudsak syftar rapporten till att identifiera olika faktorer och féreteelser i
skattesystemen som kan vara av intresse for det svenska systemet. Granskningen
omfattar 15 lander som har beddmts vara relevanta vid en jamférelse med Sverige. Vissa
lander har inkluderats eftersom de anses utgora viktiga handelspartners, sasom USA och
Tyskland. Andra lander har valts ut eftersom de utgdr ekonomier i samma storleksordning
som Sverige eller som ligger i Sveriges naromrade. Samtliga granskade lander ar
medlemmar i OECD. De granskade landerna ar 13 europeiska lander samt USA och
Kanada.

Foljande lander ingar i undersékningen:

1. Belgien 9. Nederlanderna
2. Danmark 10. Norge

3. Estland 11. Polen

4. Finland 12. Spanien

5. Frankrike 13. Storbritannien
6. Irland 14. Tyskland

7. ltalien 15. USA

8. Kanada

| forsta steget har information om respektive lands skattesystem inhamtats genom en
enkat som upprattats av Skeppsbron Skatt och som skickats till lokala skatteradgivare
inom det internationella natverket Taxand (https://www.taxand.com/).

| nasta steg har den inhamtade informationen éversatts, sammanstallts och bearbetats.
Respektive lands skattesystem finns sammanstallt i landrapporterna i Bilaga 1. Utifran
dessa samanstallningar har informationen analyserats. Resultatet av denna analys
presenteras i denna rapport.

| syfte att mojliggéra jamforelse av respektive lands skattesystem, och for att ge en
rattvisande bild, har vissa avgransningar och forenklingar gjorts. Informationen i denna
rapport ska enbart ses som en generisk beskrivning av skattebdrdan i respektive land,
och inte som skatteradgivning. | synnerhet har féljande avgransningar gjorts.

o Rapporten omfattar en granskning av beskattningen av utdelning och
kapitalvinster som uppbars av individer bosatta i respektive land, och med
avseende pa aktier i ett bolag med hemvist i samma land. Granskningen avser
nominella skattesatser samt effektiv beskattning i vissa typsituationer, beaktat
incitament och lattnadsregler avseende utdelning och kapitalvinster pa aktier.

it TAXAND 12 (57)
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o Rapporten omfattar tillampliga skattesatser och regler per 1 januari 2018.

e |vissal

ander tillampas skatt pa nationell/federal niva samt skatt pa regional/lokal

niva. Vissa lander tillampar progressiv beskattning pa bade nationell/federal niva

och pa
den reg

regional/lokal niva. | denna rapport beskrivs i huvudsak aktuell skattesats i
ion dar landets huvudstad ar beldgen. | landrapporterna i Bilaga 1 finns

dock ocksa information om beskattning i regionen med hdgsta respektive lagsta
skattesats.
e Granskningen omfattar inte:

o Effekter av familjebeskattning.

o Internationella férhallanden (dvs inkomst pa aktier i ett bolag i ett annat
land an individens hemviststat).

o Investering genom stiftelser, kapitalforsakring eller andra liknade
instrument eller foreteelser.

o Uppskov med beskattning som inte innebar en permanent lattnad.

o Frivillig beskattning (t ex kyrkoskatt).

o Skattelattnader kopplade till ett geografiskt avgransat omrade i syfte att
uppmuntra investeringar i det omradet av t ex sociala skal.

o Investeringar i bolag som ar skattemassigt transparenta, t ex handelsbolag
eller andra delagarbeskattade bolag.

o Utdelning och kapitalvinster som genereras i professionell verksamhet (t ex
motsvarande handel med vardepapper eller aktier som betingas av
verksamheten i en enskild naringsverksamhet).

o Skattelattnader avseende formaner som foljer anstalldas forvarv av
vardepapper eller andra instrument till férmanligt pris.

o Arvsskatt, gavoskatt eller formdgenhetsskatt.
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2 Generellt om skattesystemen

Av de 15 lander som omfattas av undersdkningen tilldmpar 14 av landerna
kedjebeskattning, dvs att bolagsvinster beskattas en gang pa bolagsniva nar vinsten
uppstar (bolagsskatt) samt ytterligare en gang pa individniva nar bolagsvinsten betalas ut
till aktieagare i form av utdelning.

Av jamforelselanderna ar det enbart Estland som inte tillampar saddan kedjebeskattning. |
Estland beskattas bolagsvinsten en gang pa bolagsniva forst nar vinstmedel betalas ut till
aktiedgare i form av utdelning. Nagon ytterligare beskattning pa individniva utléses inte.
Darmed ar bolagsvinsterna i Estland inte foremal for kedjebeskattning.

Kanada tillampar visserligen kedjebeskattning, men beskattningen pa bolagsniva och
individniva ar integrerad. Den totala beskattningen ska bli densamma, oavsett i vilken
form inkomsten intjanats. Férenklat innebar detta féljande. Vissa bolag ar féremal for en
reducerad bolagsskatt; utdelning fran sadana bolag beskattas dock hogre pa individniva. |
den motsatta situationen, nar bolag betalar normal bolagsskatt, beskattas utdelningen
istallet lagre pa individniva. Detta astadkoms genom ett system med upprakning av
mottagen utdelning och skattekredit for erlagd bolagsskatt (gross-up and tax credit).
Systemet ar komplext. Sammantaget ska systemet resultera i en enhetlig total skatteniva.
For att kunna ge en rattvisande bild av beskattningen i Kanada beskrivs enbart
beskattningen avseende bolag som ar féremal for vanlig bolagsskatt.

Aven USA:s skattesystem innehaller inslag som forsvarar en jamforelse. Visserligen
innebar den amerikanska skattereformen, som tradde ikraft 1 januari 2018, en viss
forenkling av de federala skattenivaerna — den progressiva bolagsskatten har pa federal
niva ersatts av en platt bolagsskatt om 21,00 procent. Daremot medfér beskattningen pa
delstatsniva vissa svarigheter. For det forsta tillampar manga delstater inte nagon
inkomskatt. For det andra férekommer progressiv beskattning pa delstatsniva, dar andra
trosklar an for de federala inkomstskatterna galler. Slutligen kan inkomstskatterna pa
delstatsniva vara avdragsgilla vid berakningen av den federala skatten. For att ge en
rattvisande bild av beskattningen i USA inkluderas darfor inte delstatsskatterna.

Nederlanderna tillampar ett box-system dar individens personliga inkomster delas upp i
tre boxar med varierande beskattning (box 2 och 3 ar relevanta i detta sammanhang). Vid
innehav dverstigande 5 procent av ett bolag inordnas inkomsterna under box 2 och
beskattas med 25,00 procent. Om innehavet understiger 5,00 procent inordnas
tillgadngarna i box 3 och ar féremal for en beskattning om 30 procent beraknat pa en
schablonavkastning. Inom box 3 ar det saledes inte den faktiska inkomsten som
beskattas. Schablonavkastningens storlek varierar beroende pa tillgangarnas varde, vilket
ger ett visst inslag av progressivitet i beskattningen.
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3 Skattesatser pa utdelning

Som namnts ovan tillampar inte Estland nagon beskattning pa utdelning fran estniska
bolag. Av resterande 14 lander tillampar fyra lander helt platt skatt (Belgien, Italien, Norge
och Polen), dvs att skattesatsen inte ar beroende av storleken pa den skattskyldiges
inkomster.

Ovriga 10 lander tillampar nagon form av progressiv beskattning pa utdelning (Finland,
Irland, Kanada, Nederlanderna, Storbritannien, Tyskland, Frankrike, Spanien, Danmark
och USA). Aven Sverige tillampar progressiv beskattning pa utdelning i vissa fall. Den
generella skattesatsen pa utdelning i Sverige ar 30,00 procent, medan skattesatsen pa
utdelning fran passivt agda onoterade bolag ar 25,00 procent. Om agandet av andelarna i
det onoterade bolaget ar aktivt (sa kallade kvalificerade andelar) tillampas progressiv
beskattning om 20,00 — 54,98 procent.

| diagram 4 sammanstalls skattesatserna pa utdelning i respektive land.?

- Diagram 4: Effektiv beskattning utdelning
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3 Sammanstaliningen visar skattesatserna i huvudstaden i respektive land. Betraffande Sverige har
kommunalskattesatsen i Stockholms kommun anvants (29,98 procent). Vid héga inkomster

adderas statlig inkomstskatt pa upp till 25 procent, vilket ger en sammanlagd beskattning om 54,98
procent.
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Som framgar av diagram 4 ovan ar den lagsta skattesatsen som tillampas i Sverige 20,00
procent, vilket 6verstiger den lagsta skattesatsen i 11 av de 15 granskade landerna. Den
hdgsta skattesatsen i Sverige ar 54,98 procent och ar hégre an i samtliga granskade
lander.

Som framgar av diagram 4 ovan tillampar sex lander en lagsta skattesats om 0 procent pa
utdelning. Irland medger skatteavrakning om 16 tSEK (1,65 tEUR), och Storbritannien
medger avdrag om 55 tSEK (5 tGBP). Kanada, Tyskland och USA tillampar en skattesats
om 0 procent for lagre inkomster och Estland beskattar inte utdelning.

it TAXAND 16 (57)




AGARSKATTERNA, KONKURRENSKRAFTEN OCH VALSTANDET - EN INTERNATIONELL KARTLAGGNING OCH ANALYS AV AGARSKATTER

® SKEPPSBRON
o Y SKATT

4 Skattesatser pa kapitalvinster

Samtliga 15 granskade lander férutom Belgien beskattar som huvudregel kapitalvinster
fran avyttring av aktier. Av resterande 14 lander tillampar fyra lander platt skatt (Estland,
Irland, Norge och Polen), dvs att skattesatsen inte ar beroende av storleken pa den
skattskyldiges inkomster.

Resterande tio lander tillampar nagon form av progressiv beskattning pa utdelning
(Finland, ltalien, Kanada, Nederlanderna, Storbritannien, Tyskland, Frankrike, Spanien,
Danmark och USA). Aven Sverige tillampar progressiv beskattning pa kapitalvinster i
vissa fall. Liksom for utdelning ar den generella skattesatsen pa kapitalvinster i Sverige
30,00 procent, medan skattesatsen pa utdelning fran onoterade bolag ar 25,00 procent.
Om andelarna i det onoterade bolaget ar sa kallade kvalificerade andelar tillampas
progressiv beskattning om 20,00 — 54,98 procent.

| diagram 5 sammanstalls skattesatserna pa kapitalvinster i respektive land.

55% Diagram 5: Effektiv beskattning kapitalvinster
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Den hdgsta skattesatsen i Sverige ar 54,98 procent och ar betydligt hogre an dvriga
granskade lander. Den lagsta skattesatsen som tillampas i Sverige ar 20,00 procent, och
ar hégre an den lagsta skattesatsen i 10 av de 15 granskade landerna.

Som framgar av diagram 5 ovan tillampar sex lander en lagsta skattesats om 0 procent
avseende kapitalvinster. Som redan sagts beskattas kapitalvinster som huvudregel inte i
Belgien. Kanada medger skattefrihet for kapitalvinster pa onoterade andelar upp till 5,58
mSEK (848 tCAD) under den skattskyldiges livstid. Bade Irland och Storbritannien medger
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generdsa skattelattnader for entreprendrer och investerare i onoterade bolag, med
resultatet att omfattande kapitalvinster i praktiken inte beskattas. Dessutom medges
avdrag i Irland, innebarande att 12 230 SEK (1 270 EUR) i kapitalvinst undantas fran
beskattning. Aven i Storbritannien medges sadant avdrag, innebarande att 124 180 SEK

(11 300 GBP) i kapitalvinst ar undantagen beskattning. Tyskland och USA tillampar en
skattesats om 0 procent for lagre inkomster.
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5 Incitament och lattnadsregler

Utbver de stora skillnaderna som finns mellan jamférelseldndernas nominella skattesatser
finns ocksa en stor variation vad galler incitament och lattnadsregler som tar sikte pa
utdelning och kapitalvinster. Vissa lander, t ex Estland och Polen, tillampar enklare
system med platta skatter och fa eller inga undantagsregler. Enkelheten i systemen i
kombination med relativt Iaga nominella skattesatser kan i sig ses som incitament for att
underlatta kapitalbildning och investeringar.

Sverige tillampar olika skattesatser beroende pa om innehavet avser noterade eller
onoterade andelar samt, vad galler onoterade andelar, beroende pa huruvida égaren ar
aktiv i bolaget. For aktiva delagare i famansforetag tillampas en reducerad skattesats om
20,00 procent (istallet for 30,00 procent eller 25,00 procent) till den del inkomsten ryms
inom ett sarskilt gransbelopp. Gransbeloppet berdknas antingen enligt férenklingsregeln
(ca 160 tkr for samtliga aktier i bolaget) eller enligt huvudregeln (baserat pa investerat
kapital och ldnekostnader i bolaget). For aktiva dgare i famansforetag med omfattande
I6nekostnader i relation till Iinsamheten kan regelverket innebara en reducerad
beskattning. Regelverket kan darfér ses som ett incitament i det hanseendet. Motsatsen
galler dock fér aktiva dgare som innehar mindre an 4,00 procent av aktierna, eller som
ager andelar i bolag som inte har hdga Iénekostnader. For sadana innehav beskattas en
storre del av utdelningen eller kapitalvinsten som tjansteinkomst (progressiv beskattning
med hdg marginalskattesats). Det faktum att aktivitet i bolaget medfér 6kad beskattning
for agarna far anses utmarkande for Sverige.

Sverige tillampar ocksa ett investeraravdrag, innebarande ett avdrag om 50,00 procent av
investerat belopp vid emission av aktier i mindre bolag (650 tSEK per beskattningsar).
Investeraravdraget har inforts i syfte att 6ka det egna kapitalet i mindre féretag. Avdraget
ar dock férknippat med omfattande kvalifikationskrav.* Dessutom &r avdraget
beloppsmassigt lagre i jamférelse med motsvarande avdrag i andra lander (Irland 150
tEUR, ltalien 1 mEUR, Storbritannien 1 mGBP). Investeraravdraget tycks darfor inte ha
fatt nagot stérre genomslag.

Utover investeraravdraget finns mojlighet att investera genom ett sa kallat
investeringssparkonto (ISK). ISK avser i huvudsak noterade innehav och innebar en
beskattning om 30,00 procent (dvs samma skattesats som galler i 6vrigt fér noterade
innehav). Istallet for att ta upp faktiskt utdelning eller kapitalvinst berdknas skatten pa en
schablonintdkt. Det innebar att skatt ska betalas aven i forlustsituationer. Vid en viss
lagsta vardeuppgang medfér ISK reducerad beskattning. ISK kan darfér ocksa ses som
ett visst typ av incitament, &ven om den nominella skattesatsen ar 30,00 procent. Skatt

4 https://www.skatteverket.se/download/18.361dc8c15312eff6fd1d779/1466497770970/remissvar--
beskattning-av-incitamentsprogram--131-171847-16-112.pdf
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ska dock betalas aven i fall innehavet pa ISK minskar i varde. Till skillnad fran
investeraravdrag anvands ISK i stor utstrackning.®

Nedan foljer en sammanstallning éver de incitament och lattnadsregler som tillampas i de
granskade landerna. FOr mer information avseende respektive lands incitament och
lattnadsregler, se landrapporter i Bilaga 1.

Land Typ Kommentar

Sverige Investeraravdrag Avdrag med 50,00% av investerat belopp i mindre
bolag (dock max 650 tSEK)

ISK Beskattning baserad pa schablonintakt (fordelaktigt
vid hdg reell avkastning), avser i princip bara
noterade vardepapper

Belgien Utdelning Reducerad skattesats pa utdelning fran SME
(istallet for 30,00%): innehav 2 ar 20,00%, innehav
3 ar 15,00%

Kapitalvinster Kapitalvinster undantagna fran beskattning

Danmark | Aktiesparkonto Reducerad skattesats pa utdelning och
kapitalvinster, 17,00% (istallet for 27,00%/42,00%)
(trader ikraft 2019)

Investeraravdrag Avdrag med 50,00% av investerat belopp i SME
(trader ikraft 2019)
Estland Utdelning Utdelning undantaget fran beskattning
Frankrike | Aktiesparkonto Reducerad skattesats till 17,20% (30,00 — 34,00%)

for utdelning och kapitalvinster (skatt beraknas pa
faktisk avkastning och tas ut vid uttag fran
aktiesparkontot)

Kapitalvinst SME Lagre effektiv beskattning avseende aktier i SME
(avdrag med upp till 85,00% av inkomsten)
Grundavdrag pension, Foretagsledare i SME som gar i pension medges
SME avdrag om 4,82 mSEK (500 tEUR)
Irland Capital Gains Tax Reducerad skattesats till 10,00% (enbart aktiva
Entrepreneurs relief agare)

5 Jfr prop. 2017/18:28, s. 12.
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Retirement relief Skattefrihet vid avyttring av onoterade andelar, om
personen fyllt 55 ar (inget krav pa pension trots
bendmningen)

Entrepreneurs Relief Skattefrihet avseende kapitalvinst efter
aterinvestering (avdrag for investerat belopp
medges ocksa), samt investeraravdrag

Employment and Avdrag med 30,00 — 40,00% av investerat belopp

Investment Incentive (max 1,44 mSEK, 150 tEUR)

Scheme (investeraravdrag)

Italien Investeraravdrag Avseende innovativa SME — avrakning fran skatten
med 30,00% av investerat belopp (max 6,9 mSEK,
1 mEUR)

Frivillig step-up Reducerad beskattning pa kapitalvinster genom
frivillig step-up med avskattning pa 8,00% av
marknadsvardet

Kanada Kumulativ skattefrihet Skattefrinet avseende kapitalvinst upp till 5,58

avseende onoterade aktier | mSEK, (848 tCAD under en livstid (arlig
upprakning)

Spanien Investeraravdrag Avrakning fran skatten med 20,00% av investerat
belopp (max 96 tSEK, 10 tEUR)

UK Entrepreneurs Relief Reducerad skattesats till 10,00% for kapitalvinst
avseende onoterade aktier, om den skattskyldige
varit aktiv i bolaget

Investors Relief Motsvarande Entrepreneurs Relief men utan krav
pa anstallning. Skattesats reducerad till 10,00%

Enterprise Investment Investeraravdrag om 30,00% av investerat belopp

Scheme (max 10,98 mSEK, 1 mGBP) och skattefrihet vid

efterféljande kapitalvinst vid forsaljning av aktierna

SEIS Skattefrihet for kapitalvinst avseende mindre nya
bolag. Aven investeraravdrag om 50,00% av
investerat belopp (max 1,09 mSEK, 100 tGBP)
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6 Effektiv skatt i tva typsituationer

| avsnitt 3 — 4 ovan framgar vilka skattesatser som tillampas pa utdelning och
kapitalvinster i respektive land. Vissa lander tillampar helt platt skatt medan andra
tillampar progressiv skatt. Skattesatserna och trésklarna skiljer sig dock betydande mellan
landerna. | avsnitt 5 framgar att flertalet av de granskade landerna tillampar incitament
och lattnadsregler som i praktiken innebar en betydande reduktion av den effektiva
beskattningen for i synnerhet kapitalvinster.

| detta avsnitt gors berakningar i tva typsituationer av den effektiva beskattningen i
respektive land. Syftet ar att illustrera effekterna av skattesatser, trésklar och
skattelattnader i de olika landerna.

Den forsta typsituationen visar den effektiva beskattningen fér en individ som gér en
mindre investering i ett borsbolag, dvs for en smasparare.

Det andra typsituationen visar den effektiva beskattningen fér en individ som ar med och
startar upp och utvecklar ett nytt bolag (start-up).
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6.1 Typsituation 1 — smasparare

I denna typsituation illustreras den effektiva beskattningen av utdelning och kapitalvinst
avseende aktierna i ett bérsbolag.

Utdelning
Andreas &r bosatt i huvudstaden i sitt hemland och &r anstélld pa ett stérre bolag. Han
erhéller en arslén om 337 tSEK (35 tEUR).® Andreas har ett privat sparande om 96 tSEK
(10 tEUR), som ar 2010 investerats i aktier i ett stbérre bérsnoterat bolag i Andreas
hemland.

Ar 2018 erhéller Andreas en utdelning om 7,7 tSEK (800 EUR). Nedan framgéar vad den
effektiva skatten pa denna utdelning uppgar till i respektive land.
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Diagram 6: Utdelning smasparare
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Andreas utdelning ar foremal for hogst effektiv beskattning i Norge, 30,59 procent, tatt foljt
av Sverige och Frankrike med en beskattning om 30,00 procent.

Utdelningen ar skattefri i fyra av jdmférelselanderna. Estland beskattar inte utdelning.
Irland och Storbritannien tillampar grundavdrag avseende utdelning innebarande att

8 Vilket motsvarar OECD-genomsnitt, OECD avarage annual wages
https://data.oecd.org/earnwage/average-wages.htm.

i TAXAND 23 (57)

47



AGARSKATTERNA, KONKURRENSKRAFTEN OCH VALSTANDET - EN INTERNATIONELL KARTLAGGNING OCH ANALYS AV AGARSKATTER

S

48

SKEPPSBRON
SKATT

Andreas utdelning inte beskattas. Nederlanderna tillampar en schablonbeskattning i box
3, men medger undantag for tillgdngar om 289 tSEK (30 tEUR).

Den genomsnittliga effektiva beskattningen ar 16,38 procent. Sverige ligger med 30,00
procent beskattning saledes betydligt hogre an medel.

Kapitalvinst
Férutséttningarna &r desamma som ovan. Istéllet fér utdelning avyttrar Andreas sina
aktier ar 2018 och gér en kapitalvinst om 77 tSEK kr (8 tEUR). Nedan framgéar den
effektiva skatten pa denna kapitalvinst i respektive land.

Diagram 7: Kapitalvinst smasparare
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Aven betraffande kapitalvinster &r Andreas féremal for hogst effektiv beskattning i Norge
med 30,59 procent, tatt féljd av Sverige och Finland pa 30,00 procent.

Kapitalvinsten ar skattefri i tre av jdmforelselanderna. Belgien beskattar inte kapitalvinster.
Storbritannien tillampar grundavdrag avseende kapitalvinster om 124 tSEK (11,3 tGBP),
innebdrande att Andreas kapitalvinst inte beskattas. Nederlanderna tillampar en
schablonbeskattning i box 3, men medger undantag for tillgangar om 289 tSEK (30 tEUR).

Den genomsnittliga effektiva beskattningen fér de 15 granskade landerna samt Sverige ar
19,71 procent. Aven i denna situation ligger Sverige, med 30,00 procent beskattning,
saledes betydligt hogre an medel.
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6.2 Typsituation 2 — grundare i start-up

I denna typsituation illustreras den effektiva beskattningen av utdelning och kapitalvinst fér en
medgrundare i ett onoterat mindre bolag.

Utdelning
Emelie har tidigare varit anstélld som programmerare pa ett stérre teknikbolag, men
bestadmde sig ar 2010 for att starta ett nytt bolag tillsammans med tre andra personer.
Bolaget har utvecklat en digital produkt for tillhandahallande av tjidnster mot
konsumentmarknaden. Vardera grundare investerade vid starten 96 tSEK (10 tEUR) och
har haft aktiv del i utvecklingen. Efter nagra ar lanserades produkten pa marknaden och
bérjade successivt generera intdkter. Grundarna tar numera ut en arlig 16n om 337 tSEK
(35 tEUR).

Den utdelning som beslutas ar 2018 uppgar till 1,93 mSEK (200 tEUR), varav 482
tSEK (50 tEUR) till Emelie. Nedan framgar den effektiva skatten pa Emelies utdelning
fran bolaget i respektive land.

Diagram 8: Utdelning start-up
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| detta exempel ligger den genomsnittliga effektiva beskattningen pa 24,16 procent, vilket
ar hogre an i typsituation 1 (bade utdelning och kapitalvinst). Detta beror pa att vissa
lander tillampar progressiv beskattning pa utdelning, vilket far genomslag i denna
typsituation eftersom Emelies inkomst ar hdgre an i typsituation 1.

Emelie ar foremal for hogst effektiv beskattning i Sverige med 42,88 procent. Darefter
kommer Irland med 42,42 procent och Danmark med 39,87 procent.

Det bor noteras att Finlands beskattning av utdelning fran onoterade bolag beror pa
utdelningens storlek i relation till aktiernas varde. Utdelning som overstiger 8,00 procent
av aktiernas varde tas upp till 75,00 procent och beskattas enligt samma skattesatser som
galler for tjansteinkomst. | denna berakning har det antagits att Emelies aktier har ett
varde om 1 927 tSEK (200 tEUR) och att 154 tSEK (16 tEUR) av Emelies utdelning ryms
inom 8-procentgransen.’

De lander med lagst effektiv beskattning ar Estland som ej beskattar utdelningen och
Kanada som beskattar utdelningen med ca 8,49 procent.

7 Denna vardering dverensstammer med kapitalvinsten nedan i typexempel 2 betraffande
kapitalvinst.
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Kapitalvinst
Férutséttningarna &r desamma som ovan. Istéllet for att dela ut vinstmedel ar 2018 véljer
grundarna att sélja bolaget till en stérre aktér som ser potential att integrera produkten i
sitt eget produktsortiment.

Grundarna avyttrar sdledes sina aktier i bolaget ar 2018 och gér en kapitalvinst om
1,83 mSEK (190 tEUR) vardera. Nedan framgér den effektiva skatten pd Emelies
kapitalvinst vid avyttring av sina aktier i bolaget i respektive land

Diagram 9: Kapitalvinst start-up
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Aven i kapitalvinstsituationen ar den effektiva beskattningen hogst i Sverige med 51,80
procent. Detta ar nastan dubbelt s& hogt som genomsnittet om 21,12 procent.

Kapitalvinsten ar skattefri i tva av jamforelselanderna. Belgien tillampar ett generellt
undantag avseende kapitalvinster. Kanada medger ett undantag for kapitalvinst som féljer
av avyttring av onoterade andelar, med en beloppsbegransning om 5,58 mSEK (848
tCAD) dver den skattskyldiges livstid.
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6.3 Kommentar avseende typsituationerna

| typsituation 1 hamnar Sverige nast hogst av de granskade landerna, bade vad galler
utdelning och kapitalvinst. | typsituation 2 hamnar Sverige hogst, bade vad galler
utdelning och kapitalvinst. Av tabellen nedan framgar den effektiva beskattningen i
Sverige samt den genomsnittliga effektiva beskattningen i samtliga granskade lander.

TYPSITUATION 1 — SMASPARARE

Sverige | Genomsnitt

Utdelning 30,00% | 16,38%

Kapitalvinst | 30,00% | 19,71%

TYPSITUATION 2 — START-UP

Sverige | Genomsnitt

Utdelning 42,88% | 24,12%

Kapitalvinst | 48,26% | 21,12%

Sveriges avvikelse fran genomsnittet i typsituation 1 beror pa att Sverige tillampar en
relativt hog skattesats pa utdelning och kapitalvinster avseende noterade bolag.
Skattesatsen ar i jamforelse sarskilt hog avseende laga inkomster.

Avvikelsen i typsituation 2 avseende start-up beror till stor del pa att Sverige tillampar
progressiv beskattning pa utdelning och kapitalvinster fran onoterade andelar som ar
kvalificerade, dvs avseende famansforetag vari agaren ar aktiv i betydande omfattning.
De nominella skattesatserna ar héga i jamforelse med 6vriga granskade lander, och
troskeln for den hogsta skattesatsen i Sverige ar 1ag.

| typsituation 2 uppbar den skattskyldige hdga inkomster. Exemplen har utformats pa
detta satt for att illustrera effekten av beskattningen om risktagandet visar sig
framgangsrikt och Ionsamt. Det ar sarskilt anmarkningsvart att den skattskyldiges aktivitet
i bolaget i manga fall resulterar i hdgre beskattning i Sverige.

Om Emelie inte hade varit aktiv i betydande omfattning i start-up-bolaget skulle hon istallet
ha varit féremal for en platt skatt om 25,00 procent pa utdelningen och kapitalvinsten i
typsituation 2. Detta skulle innebéara en beskattning ndra medel i utdelningsexemplet och
Over medel i kapitalvinstexemplet. Det faktum att engagemang och aktivitet i bolaget
medfér 6kad beskattning far anses vara utmarkande for Sverige. | Irland, Storbritannien
och Tyskland medfor aktivitet i bolaget en férmanligare beskattning.
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7 Slutsatser

Varje lands skattesystem ar unikt och bestar av flera delkomponenter som bor granskas
och forstas som en helhet. Mot den bakgrunden av detta har vi i urvalet av lander sokt
finna de lander som i stora drag tillampar skattesystem som ar jamférbara med Sverige.
Nar man tittar narmare pa just kapitalbeskattning blir det tydligt att det finns betydande
skillnader i de olika landernas skattesystem, d&ven om systemen som helhet uppvisar stora
likheter. Det ror sig om skillnader i skattesatserna, huruvida beskattningen ar progressiv
eller platt, hur inkomsten beraknas och om den skattskyldiges egenskaper paverkar
beskattningen (aktivitet i bolaget, innehavstid, alder, storlek pa évriga inkomster etc.).

Av granskningen som gors i denna rapport framgar att Sverige tillampar de hogsta
skattesatserna pa utdelning och kapitalvinster. Den normala skattesatsen pa
kapitalinkomster i Sverige ar 30,00 procent och en reducerad skattesats om 25,00 procent
tillampas pa inkomster fran onoterade aktier. Dessa skattesatser ligger hogt i jamforelse
med dvriga granskade lander, sarskilt vid mindre inkomster. Aktiva delagare i
famansforetag beskattas med 20,00 procent for den del av inkomsten som ryms inom ett
sarskilt gransbelopp, medan resterande inkomst beskattas progressivt med 29,98-54,98
procent. De skattesatser som tillampas vid progressiv beskattning for aktiva agare i
famansforetag framstar som synnerligen héga i jamférelse.

Inget annat av de jamférda landerna tillampar effektiva skattesatser pa utdelning eller
kapitalvinster som 6verstiger 50,00 procent. Vissa lander beskattar inte utdelning och
kapitalvinster dverhuvudtaget, eller beskattar endast inkomster som éverstiger vissa
nivaer.

Utdver skillnaden i skattesatserna forekommer omfattande undantag och lattnadsregler i
vissa lander, med effekten att relativt hdga inkomster undantas fran beskattning eller ar
foremal for lag beskattning. | Kanada undantas kapitalvinster pa onoterade aktier fran
beskattning (galler upp till 5,58 mSEK (848 tCAD) under den skattskyldiges livstid fran
beskattning). | Iland undantas kapitalvinster pa onoterade aktier fran beskattning om den
skattskyldige uppnatt viss alder (galler om forsaljningspriset inte dverstiger 7,22 mSEK
(750 tEUR), darutbver ar kapitalvinsten foremal for reducerad beskattning. Aven i
Storbritannien medges omfattande undantag fran beskattning av kapitalvinster
betraffande onoterade andelar. | Belgien beskattas utdelning fran SME med en reducerad
skattesats om 15,00 procent om innehavstiden éverstiger tre ar. | Frankrike ar enbart
15,00 procent av kapitalvinsten vid avyttring av aktier i SME skattepliktig.

Sveriges reducerade skattesats om 20,00 procent avseende inkomster till aktiva delagare
i famansféretag som inryms inom gransbeloppet kan ses som ett incitament. For manga
agare i famansforetag innebar dock regelverket en 6kad beskattning.

Sverige har ocksa infort ett investeraravdrag, som syftar till att framja kapitalbildning i
mindre bolag. Investeraravdraget ar dock férknippat med omfattande kvalifikationskrav
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och har inte fatt nagot stérre genomslag. Aven ISK kan ses som ett incitament om
avkastningen Overstiger en viss niva. ISK utnyttjas i storre utstrackning an
investeraravdraget.

Berakningarna av den effektiva beskattningen har gjorts i tva typsituationer for att
illustrera den totala effekten av respektive lands beskattning av utdelning och
kapitalvinster.

Av bada typexemplen framgar att Sverige ligger hogt i jamférelse med de granskade
landerna.

Vad galler inkomster fran noterade aktier i typsituation 1 beror Sveriges avvikelse fran
genomsnittet framst pa att den platta skattesatsen om 30,00 procent ar hog vid en
jamforelse, sarskilt betraffande laga inkomster. Den genomsnittliga skattesatsen i
typsituationen ligger pa 16,38 procent (utdelning) respektive 19,71 procent (kapitalvinst).

Aven i typsituation 2 avviker Sveriges beskattning betydande fran genomsnittet. |
utdelningsexemplet hamnar den effektiva beskattningen i Sverige hégst med 42,88
procent, jamfort med genomsnittet om 24,12 procent. | kapitalvinstexemplet ligger
Sveriges 51,80 procent betydligt hogre an genomsnittet pa 21,12 procent.

Avvikelserna vad galler typsituation 2 (start-up) beror till stor del pa att Sverige tillampar
progressiv beskattning pa utdelning och kapitalvinster till aktiva agare i famansforetag. |
denna typsituation uppbar den skattskyldige hdga inkomster — utdelning om 482 tSEK

(50 tEUR) eller kapitalvinst om 1,83 mSEK (190 tEUR). Exemplen har utformats pa detta
satt for att illustrera effekten av beskattningen om risktagandet visar sig framgangsrikt och
I6nsamt. Det ar sarskilt anmarkningsvart att den skattskyldiges aktivitet i bolaget i manga
fall resulterar i hogre beskattning i Sverige.

Var slutsats ar saledes att Sverige beskattar utdelning och kapitalvinster hégre an de 15
granskade jamférelselanderna, sarskilt vad galler inkomster fran onoterade aktier vari
agaren ar aktiv.
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Bilaga | — landrapporter

1 Belgien

1.1 Allmant om skattesystemet

Belgien tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa
bolagsniva och efterféljande utdelning till aktiedgare beskattas ytterligare en gang pa
individniva. Den generella bolagsskattesatsen ar 29,58 procent (29,00 procent bolagsskatt
samt en upprakning med 2,00 procent for sa kallad krisskatt).

For SME:s tillampas en lagre skattesats om 20,40 procent (20,00 procent samt en
upprakning med 2,00 procent) for beskattningsbara vinster upp till 963 260 kr (100 000
EUR) Beskattningsbara vinster 6verstigande 963 260 kr (100 000 EUR) beskattas med
den generella bolagsskattesatsen om 29,58 procent.

1.2 Beskattning av utdelning

Utdelning beskattas generellt med en platt skattesats om 30,00 procent. Utdelning upp till
6 165 SEK (640 EUR) ar undantagen fran beskattning.

1.3 Beskattning av kapitalvinst
Kapitalvinster vid férsaljning av privat innehavda aktier ar undantagna fran beskattning.®

1.4 Incitament och lattnadsregler
Utdelning som harror fran nyemitterade aktier i en SME ar féremal for en lagre skattesats.

Utdelning distribuerad under SME:ns andra rakenskapsar, raknat fran det ar efter vilket
kapitaltillskottet skedde, ar féremal for en skattesats om 20,00 procent. Utdelning
distribuerad under eller efter SME:ns tredje rakenskapsar, raknat fran det ar efter vilket
kapitaltillskottet skedde, ar féremal for en skattesats om 15,00 procent.

8 Kapitalvinster som ingar i en naringsverksamhet eller kapitalvinster som ar ett resultat av
"spekulativ aktivitet” omfattas inte av undantaget. Med spekulativ aktivitet avses situationer som
inte omfattas av normalt privat innehav, t ex en daytrader som spenderar mycket tid at aktiehandel
och som lanar medel for att finansiera sina spekulationer. Sadan aktivitet ligger utanfér ramen for
denna rapport.
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Utdelning beskattas saledes enligt foljande:

Utdelning Skattesats
Generellt 30,00%
SME, innehavstid 2 ar 20,00%
SME, innehavstid 3 ar 15,00%

2 Danmark

2.1 Allmant om skattesystemet

Danmark tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa
bolagsniva och efterféljande utdelning till aktieagare beskattas ytterligare en gang pa
individniva.

Bolagsskattesatsen ar 22,00 procent.

2.2 Beskattning av aktieinkomst

Utdelning och kapitalvinster vid forsaljning av aktier beskattas som ”aktieinkomst”.
Utdelning och kapitalvinst vid forsaljning av aktier beskattas saledes pa samma satt och
med samma skattesatser.

En individs aktieinkomst som understiger ca 68 500 SEK (52 900 DKK) beskattas med en
skattesats om 27,00 procent. Aktieinkomster dver detta belopp beskattas med 42,00
procent.

2.3 Incitament och lattnadsregler
Danmark saknar incitament och lattnadsregler gallande utdelning och kapitalvinster.

2.4 Ovrigt

Det finns en politisk Overenskommelse som bland annat innebar att inféra tva
skattelattnader med effekt fran och med ar 2019. Den forsta skattelattnaden avser
inférandet av ett aktiesparkonto och den andra skattelattnaden avser ett incitament for
investeringar i SME:s. Nagra konkreta lagforslag finns annu inte.

2.41 Aktiesparkonto

Aktiesparkontot infors i syfte att individer som placerar besparingar i noterade aktier pa
aktiesparkontot ska ha en lagre effektiv skatt pa avkastningen an den generella skatten.
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Beskattningen ska ske med en platt skattesats om 17,00 procent av avkastningen fran
utdelning samt realiserade och orealiserade vinster. Beloppet som kan avsattas till kontot
ar under ar 2019 64 750 SEK (50 000 DKK). Detta belopp avses att 6kas successivt upp till
258 990 SEK (200 000 DKK) ar 2020.

2.4.2 Incitament for investeringar i SME:s

For individer som investerar direkt i SME:s medges ett avdrag med 50,00 procent av
investeringen upp till 517 980 SEK (400 000 DKK). Fran och med ar 2023 avses beloppet
Okas till 1 035 950 SEK (800 000 DKK). Eftersom systemet omfattas av statsstddsreglerna
maste det godkannas av Europeiska kommissionen.

3 Estland

3.1 Allmant om skattesystemet
| Estland beskattas inte bolag férran vinsterna delas ut.
Estland har en platt bolagsskattesats om 20,00 procent av nettobeloppet fér utdelade

vinster. Utdelning beskattas inte ytterligare en gang pa individniva. Estland tillampar
saledes inte ett kedjebeskattningssystem.

Estland har infért nya regler som innebar att utdelning fran och med ar 2019 till viss del ar
foremal for en reducerad bolagsskattesats om 14,00 procent. Mottagaren av sadan
utdelning beskattas med en skattesats om 7,00 procent istallet for O procent som galler om
bolaget beskattas med 20,00 procent. Sammantaget blir bolagsskatten lagre men
mottagaren blir foremal for viss beskattning. Dessa regler galler fran och med 1 januari 2018
men far i praktiken effekt pa utdelning fran och med ar 2019 och framat. Detta behandlas
darfor inte narmare i denna rapport.

3.2 Beskattning av kapitalvinst

Kapitalvinster beskattas med en platt skatt om 20,00 procent.

3.3 Incitament och lattnadsregler
Estland saknar incitament och latthadsregler gallande utdelning och kapitalvinster.

4 Finland

4.1 Allmant om skattesystemet

Finland tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa bolagsniva
och efterféljande utdelning till aktiedgare beskattas ytterligare en gang pa individniva.
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Bolagsskattesatsen ar 20,00 procent.

4.2 Beskattning av utdelning

| Finland beror beskattningen av utdelning pa huruvida det ar utdelning fran ett noterat
eller onoterat bolag.

4.2.1 Utdelning fran ett noterat bolag

Beskattningen av utdelning fran ett noterat bolag sker enligt féljande:

Utdelning (EUR) Nominell Skattepliktig del Effektiv
skattesats skattesats

Upp till 30 000 30,00% 85,00% 25,50%

Over 30 000 34,00% 85,00% 28,90%

Vid berakning av troskeln pa 288 980 SEK (30 000 EUR) inkluderas all kapitalinkomst som
inte beskattas med samma skattesats som tjansteinkomst (se nedan avseende Utdelning
som oOverstiger 8-procentgransen). Hela inkomsten inkluderas vid berakning av troskeln och
inte bara den skattepliktiga delen.

4.2.2 Utdelning fran ett onoterat bolag

Utdelning pa onoterade aktier beskattas olika beroende pa om utdelningen 6ver- eller
understiger 8,00 procent av bolagets varde (8-procentgransen).

Utdelning som ryms inom 8-procentgransen beskattas enligt foljande:

Utdelning (EUR) Nominell Skattepliktig del Effektiv skattesats
skattesats

Upp till 30 000 30,00% 25,00% 7,50%

30 000 — 150 000 34,00% 25,00% 8,50%

Over 150 000 34,00% 85,00% 28,90%

Vid berakning av troskeln pa 288 980 SEK (30 000 EUR) inkluderas all kapitalinkomst som
inte beskattas med samma skattesats som tjansteinkomst (se nedan under Utdelning som
overstiger 8-procentgrdnsen). Hela inkomsten inkluderas vid berakning av tréskeln och inte
bara den skattepliktiga delen.

Utdelning som overstiger 8-procentgransen
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Utdelning som o6verstiger 8-procentgransen ar skattepliktig till 75,00 procent och ska
beskattas enligt samma progressiva skattesatser som tjansteinkomster. Tjansteinkomster
beskattas bade med en federal och lokal skatt. Den hogsta lokala skattesatsen ar 22,50
procent och den lagsta ar 16,50 procent. | huvudstaden ar den lokala skattesatsen 18,00
procent.

Skattepliktigt belopp (dvs 75,00 procent av utdelningen) inkluderas vid berakning av
trésklarna nedan.

Utdelning som Overstiger 8-procentgransen beskattas enligt foljande progressiva
skattesatser som galler for tjansteinkomster:

Skattepliktig Nominell Lokal skatt i | Total nominell | Effektiv
inkomst skattesats huvudstaden | skattesats skattesats
(EUR) (prop. 75%)
Upp till 17 200 | 0% 18,00% 18,00% 13,50%

— 0 0, 0,
17 200 25 6,00% 18,00% 24,00% 18,00%
700
25 700- 42 17.25% 18,00% 35,25% 26,44%
400
42 400- 74 21.25% 18,00% 39,25% 29,44%
200
Over 74 200 31,25% 18,00% 49,25% 36,94%

4.3 Beskattning av kapitalvinst

Kapitalvinster upp till 288 980 SEK (30 000 EUR) ar féremal fér en kapitalinkomstskatt pa
30,00 procent. Kapitalinkomster 6ver 288 980 SEK (30 000 EUR) beskattas med en
skattesats om 34,00 procent. Vid berdkning av troskeln pa 288 980 SEK (30 000 EUR)
inkluderas all kapitalinkomst som inte beskattas med samma skattesatser som
tjidnsteinkomst (se avsnitt ovan avseende Utdelning éverstigande 8 procentgrédnsen). Hela
inkomsten inkluderas vid berakning av tréskeln och inte bara den skattepliktiga delen.

Vid berdkningen av kapitalvinsten kan individen anvanda 20,00 procent av
forsaljningspriset som anskaffningsvarde. Om innehavstiden 6verstiger tio ar kan 40,00
procent av forsaljningspriset anvandas.
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4.4 Incitament och lattnadsregler

Den reducerade beskattningen pa utdelning fran onoterade bolag som ryms inom 8-
procentgransen kan ses som ett incitament. | 6vrigt saknar Finland incitament och
lattnadsregler gallande utdelning och kapitalvinster.

5 Frankrike

5.1 Allmant om skattesystemet

Frankrike tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa
bolagsniva och efterféljande utdelning till aktieagare beskattas ytterligare en gang pa
individniva.

Den generella bolagsskattesatsen ar 33,33 procent. For inkomster upp till 4 816 300 SEK
(500 000 EUR) tilldAmpas en reducerad skattesats om 28,00 procent.

For bolag som betalar mer an 7 349 680 SEK (763 000 EUR) i skatt tillkommer en skatt pa
3,30 procent pa vinster som overstiger 7 349 680 SEK (763 000 EUR). Den effektiva
skattesatsen pa vinster dverstigande 7 349 680 SEK (763 000 EUR) ar saledes 34,43
procent.

For SME:s tillampas en reducerad skattesats om 15,00 procent pa inkomster som inte
Overstiger 367 190 SEK (38 120 EUR).

5.2 Skatt pa utdelning

Utdelning beskattas med en skattesats om 30,00 procent. Av dessa 30,00 procent avser
12,80 procent inkomstskatt och 17,20 procent sociala avgifter.®

For hoginkomsttagare tillkommer en skatt pa 3,00 procent pa inkomster som &verstiger
2 408 150 SEK (250 000 EUR) och 4,00 procent for inkomster som &dverstiger 4 816 300
SEK (500 000 EUR).

Utdelning beskattas saledes enligt féljande:

Skattepliktig Skattesats
inkomst (EUR)

Upp till 250 000 30,00%
250 000 — 500 000 | 33,00%

Over 500 000 34,00%

% De sociala avgifterna utgér en skatt.
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Vid berakning av gransvardet inkluderas all inkomst, dvs dven tjansteinkomster.

5.2.1 Frivillig progressiv beskattning

En individ har mgjlighet att valja att beskattas enligt samma skattesatser som galler fér
tjidnsteinkomster (progressiv beskattning). Vid tillampning av de progressiva skattesatserna
kan individen atnjuta ett avdrag om 40 procent (dvs enbart 60,00 procent av utdelning ar
skattepliktig). Efter proportionering adderas sociala avgifter (17,20 procent) och eventuell
héginkomstskatt (3,00 procent eller 4,00 procent). Den effektiva skattesatsen uppgar da till
17,20 — 48,20 procent. Den hogsta skattesatsen avser inkomster som efter proportionering
med 600 procent dverstiger 4 816 300 SEK (500 000 EUR). Vid berakning av trosklarna
ska enbart den skattepliktiga delen av utdelningen inkluderas.

| praktiken innebar det att det ar I6nsamt att tillampa progressiv beskattning om summan
av tjansteinkomster och utdelning proportionerad med 60,00 procent inte éverstiger 260
909 SEK (27 086 EUR). Om den skattskyldige enbart har inkomst fran utdelning ar det
Ibnsamt att valja progressiv beskattning om utdelningen inte dverstiger 434 844 SEK
(45 143 EUR).

5.3 Skatt pa kapitalvinst

Kapitalvinster beskattas pa samma satt som utdelning, dvs med 30 procent.

Aven nar det galler kapitalvinster kan individen vélja att tillampa den progressiva
beskattningen for ordinarie inkomster, dar 40 procent av kapitalvinsten undantas fran
beskattning (dvs enbart 60,00 procent av kapitalvinsten ar skattepliktig). Den effektiva
skattesatsen uppgar da till 17,20 — 48,20 procent.

Om innehavstiden Overstiger tva ar ar den skattefria delen 50,00 procent (vilket ger en
effektiv beskattning om 17,20 — 43,70 procent). Vid en innehavstid som 6verstiger atta ar
Okar den ytterligare till 65,00 procent (vilket ger en effektiv beskattning om 17,20 — 38,35
procent).

Vid innehavstid dverstigande atta ar ar det Ionsamt att tillampa progressiv beskattning om
summan av tjansteinkomster och kapitalvinst proportionerad med 35,00 procent inte
overstiger 699 491 SEK (72617 EUR). Om den skattskyldige enbart har inkomst fran
kapitalvinst ar det Ibnsamt att valja progressiv beskattning om kapitalvinsten inte éverstiger
1 998 543 SEK (207 477 EUR).

5.4 Incitament och lattnadsregler for kapitalvinster

5.4.1 Reducerad skatt pa kapitalvinst (SME)

Betraffande SME:s tillampas ytterligare 6kat avdrag avseende kapitalvinster, om den
skattskyldige valjer progressiv beskattning. Om aktierna har innehafts i ett till fyra ar
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foreligger ratt till ett avdrag pa 50,00 procent. Om aktierna har innehaft i fyra till atta ar
foreligger ratt till ett avdrag pa 65,00 procent. Om aktierna har innehafts i mer an atta ar
foreligger ratt till ett avdrag pa 85,00 procent.

Proportioneringen galler aktier férvarvade innan 1 januari 2018.

Vid innehavstid dverstigande atta ar uppgar de effektiva skattesatserna till 17,20 — 28,55
procent. | praktiken ar det saledes alltid I6nsamt att valja progressiv beskattning om
rekvisiten avseende SME ar uppfyllda och innehavet 6verstiger atta ar.

5.4.2 Skattelattnad vid pension (SME)

Foretagsledare i SME:s som gar i pension har ratt till ett avdrag pa inkomster som ej
Overstiger 4 816 300 SEK (500 000 EUR) vid forsaljning av sina aktier.

For att erhalla avdraget maste foljande férutsattningar vara uppfyllida:

e 75,00 procent av bolagets aktiekapital eller rostratt maste vara innehavda av
individer direkt eller indirekt via SME.

e Bolaget maste bedriva viss verksamhet under fem ar innan forséaljningen,
exempelvis industriell, kommersiell, oberoende eller finansiell verksamhet.

e Aktierna maste ha innehafts i minst ett ar.

e Foretagsledaren maste direkt eller indirekt ha innehaft minst 25,00 procent av
rostetalet eller de finansiella rattigheterna.

e Som huvudregel maste foretagsledaren salja hela sitt aktieinnehav.

5.4.3 Skattelattnad betraffande aktiesparkonto

Utdelning och kapitalvinster pa investeringar som gors genom ett sarskilt aktiesparkonto
(PEA) beskattas med 17,20 procent (dvs enbart sociala avgifter). Beskattningen sker vid
uttag fran kontot men enbart pa "vardedkningen”. For att undantas fran skattskyldighet far
uttagen ske som tidigast efter fem ar. Det hogsta belopp som kan investeras ar 1 444 890
SEK (150 000 EUR) och investeringarna maste anvandas till att képa kvalificerade
vardepapper, exempelvis aktier utfardade av ett franskt bolag.

Liknande aktiesparkonto avseende SME:s infoérdes ar 2014 (PMI-ETI). Beskattningen ar
densamma som for PEA men maximalt belopp som kan investeras ar 722 450 SEK (75 000
EUR).

En individ kan ha bade PEA och PMI-ETI, dvs med ett totalt investerat belopp pa hogst
2 167 340 SEK (225 000 EUR).
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Inkomster som genereras inom ramen for dessa konton ar saledes féremal for lagre effektiv
beskattning. Det ar enbart den faktiska vardedkningen som beskattas, och inte t ex en
schabloninkomst.

6 Irland

6.1 Allmant om skattesystemet

Irland tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa bolagsniva
och efterféljande utdelning till aktieagare beskattas ytterligare en gang pa individniva.

Bolagsskattesatsen ar 12,50 procent. For vissa typer av verksamheter (bland annat inkomst
fran gruvverksamhet, uthyrning och investeringar) ar skattesatsen dock 25,00 procent.

6.2 Skatt pa utdelning

Utdelning beskattas som ordinarie inkomst och féljande skattesatser ar tillampliga:

Inkomst (EUR) | Skattesats | Sociala Effektiv
avgifter skattesats

Upp till 12012 | 20,00% 0,50% 20,50%

12012 -19 372 | 20,00% 2,00% 22,00%

19 373 — 34 500 | 20,00% 4,75% 24,75%

34 501 — 70 045 | 40,00% 4,75% 44,75%

Over 70 045 40,00% 8,00% 48,00%

Ett personligt avdrag pa 15 890 SEK (1 650 EUR) medges pa den utréaknade skatten.

6.3 Skatt pa kapitalvinst

Kapitalvinster beskattas generellt med en skattesats om 33,00 procent.

Kapitalvinster upp till 12230 SEK (1 270 EUR) ar skattefria. Detta undantag fran
skattskyldighet medges arligen.
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6.4 Incitament och lattnadsregler

6.4.1 Capital Gains Tax Revised Entrepreneur Relief'°

Vissa kapitalvinster vid avyttring av en hel verksamhet eller en del av en verksamhet ar
foremal for en reducerad skattesats om 10,00 procent. Den reducerade skattesatsen kan
enbart tillampas pa kapitalvinster upp till 9 632 600 SEK (1 000 000 EUR) under individens
livstid. For att den reducerade skattesatsen ska bli tillamplig maste féljande krav vara
uppfyllida:

e Aktierna ska ha agts i en sammanhangande period pa minst tre ar under en
femarsperiod.

o Aktierna ska vara onoterade.

¢ Individen maste inneha minst 5,00 procent av aktierna i bolaget.
Individen maste vara anstalld eller foretagsledare (till minst 50,00 procent) i bolaget
i minst tre ar under en femarsperiod.

6.4.2 Retirement Relief

For personer som fyllt 55 ar men inte 66 ar och som avyttrat andelar i bolag som bedrivit
aktiv  naringsverksamhet ar foremal for en sarskild skattelattnad fran
kapitalvinstbeskattningen. Aktierna maste ha innehafts i minst tio ar och den skattskyldige
maste ha varit aktiv bolaget i bolaget pa heltid under fem ar (under innehavstiden om minst
tio ar). Trots skattelattnadens benamning finns det inget krav pa att individen har gatt eller
ska ga i pension.

Om avyttringen gors till den skattskyldiges barn, och den skattskyldige fyllt 55 ar men inte
65 ar, finns inga Over granser utan hela kapitalvinsten undantas fran beskattning. Om den
skattskyldige fyllt 66 ar ar kapitalvinsten skattefri om ersattningen for aktierna inte dverstiger
28 897 800 kr (3 000 000 EUR). Ersattning 6éver denna niva beskattas med 20,00 procent.

Om avyttring gors till nagon annan an den skattskyldiges barn ar kapitalvinsten skattefri om
ersattningen for aktierna inte dverstiger 7 224 450 SEK (750 000 EUR). Om ersattningen
Overstiger denna troskel beskattas kapitalvinsten med det Iagsta av foljande:

o 20,00 procent av den faktiska kapitalvinsten.
e 50,00 procent av skillnaden mellan ersattningen for aktierna och 7 224 450 SEK
(750 000 EUR).

Om individen fyllt 66 ar begransas skattefriheten till 4 816 300 SEK (500 000 EUR) istallet
for 7 224 450 SEK (750 000 EUR).

0 Taxes Consolidation Act 1997, s.597AA, €j att forvaxla med Entrepreneur Relief i s.597A.
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6.4.3 Employment and Investment Incentive Scheme

For personer som investerat i vissa onoterade bolag med aktiv naringsverksamhet medges
ett avdrag med 30,00 procent av det investerade beloppet. Under férutsattning att bolaget
uppfyller vissa krav rérande anstallning, forskning och utveckling kan ytterligare 10,00
procent dras av efter fyra ar. Avdraget ar begransat till 1 444 890 SEK (150 000 EUR) per
ar. Den del av det investerade beloppet som inte kan dras av under ett ar, pa grund av att
investeringen Overstiger 1 444 890 SEK (150 000 EUR) eller att inkomsten inte ar for lag,
kan rullas fram till efterfljande ar.

6.4.4 Entrepreneur Relief!!

En individ som har betalat skatt pa en kapitalvinst for avyttring av aktier (férsta avyttringen)
och som sedan aterinvesterar i ett nytt bolag kan bli féremal for en skattelattnad vid
forsaljning av de aterinvesterade aktierna (andra avyttringen).

Foljande forutsattningar maste vara uppfyllda for att atnjuta skattelattnaden:

e | fall verksamheten bedrivs i bolagsform maste tillgangarna avse nyutgivna aktier 1
januari 2014 eller senare i ett bolag som kontrolleras av individen och som individen
arbetar heltid i som foretagsledare. Det bolaget maste bedriva en ny verksamhet.

e Minst 15,00 procent av aktierna i bolaget maste innehas av den som aberopar
lattnaden.

e Vid investeringstillfallet ska foljande krav vara uppfyllda betraffande bolagets
storlek: hogst 250 anstallda, omsattning pa hogst 481 630 000 SEK (50 000 000
EUR) och balansomslutning pa hégst 414 201 800 SEK (43 000 000 EUR).

¢ Investeringen maste vara minst 96 330 SEK (10 000 EUR) och far hogst vara
144 489 000 SEK (15 000 000 EUR).

e Aktierna maste ha innehafts i minst tre ar fore den andra avyttringen.

Skatten som uppstar till foljd av den andra avyttringen reduceras till ett belopp som utgor
det I&gsta av foljande:

e Individens skatt pa kapitalvinsten for den forsta avyttringen (gjord 1 januari 2010
eller senare).

e 50,00 procent av skatten pa kapitalvinsten vid den andra avyttringen.

" Taxes Consolidation Act 1997, s.597A, €j att forvaxla med Capital Gains Tax Revised
Entrepreneur Relief, s.597AA.
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7 Italien

7.1 Allmant om skattesystemet
Italien tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa bolagsniva
och efterféljande utdelning till aktieagare beskattas ytterligare en gang pa individniva.

Bolagsskattesatsen ar 24,00 procent. For bolag med hemvist i Italien tillkommer en lokal
skatt pa 3,90 procent pa aktiva verksamheter (productive activities). Regionerna kan valja
att tillampa en hogre eller l1agre lokal skatt. Den hogsta tilldampade lokala skatten ar 4,82
procent och den lagsta ar 2,98 procent. Den effektiva bolagsskattesatsen i regioner som
tillampar lokal skatt pa 3,90 procent ar saledes 27,90 procent (24,00 procent + 3,90
procent).

Den 23 december 2017 beslot det italienska parlamentet att andra systemet for beskattning
av utdelning och kapitalvinst."> Andringen géller fran och med 1 januari 2018 avseende
utdelning och fran och med 1 januari 2019 avseende kapitalvinster.

7.2 Skatt pa utdelning

Enligt det nya regelsystemet beskattas utdelning med en platt skattesats om 26,00 procent.

7.3 Skatt pa kapitalvinst

Eftersom det nya regelsystemet trader ikraft forst 1 januari 2019 ar det "gamla” systemet
alltjamt gallande under beskattningsaret 2018.

Det nuvarande regelsystemet betraffande kapitalvinster skiljer mellan substantiellt och icke-
substantiellt innehav. Daremot kommer det nya systemet inte géra denna atskillnad.

7.3.1 Icke-substantiellt innehav

Kapitalvinster pa andelar genom icke-substantiellt innehav ar féremal for en platt skatt pa
26,00 procent.

7.3.2 Substantiellt innehav
Ett substantiellt innehav féreligger om individen innehar mer an:

o 2,00 procent av rostetalet eller 5,00 procent av kapitalet, om aktierna ar
marknadsnoterade eller

2 Lag nr. 205/2017.
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o 20,00 procent av rostetalet eller 25,00 procent av kapitalet, om aktierna inte ar
marknadsnoterade.

Kapitalvinster pa andelar genom substantiellt innehav ar féremal fér en progressiv
individuell inkomstskatt. Skatten beraknas pa 58,14 procent av inkomsten. Vid berakning
av trosklarna beaktas dven den skattskyldiges inkomst av tjanst.

Kapitalvinster beskattas enligt féljande:

Skattepliktig inkomst Nominell skattesats Effektiva skattesatser
(EUR) (proportionering med
58,14%)
Upp till 15000 23,00% 13,37%
15 000 — 28 000 27,00% 15,70%
28 001 — 55000 38,00% 22,09%
55001 - 75 000 41,00% 23,84%
Over 75 000 43,00% 25,00%

7.4 Incitament och lattnadsregler

7.4.1 Frivillig step-up

Individer har mdjligheten att valja att omvardera det skattemassiga vardet pa onoterade
aktier sa att det dverensstdmmer med aktiernas marknadsvarde (frivillig step-up). Denna
frivilliga step-up medfér en beskattning med 8,00 procent av marknadsvardet pa aktierna.
Eftersom detta ar en frivillig atgard anvands den enbart i situationer nar en sadan step-up
innebar en reducerad beskattning.

7.4.2 Investeringar i innovativ SME:s

En individ som investerar i en "innovativ SME” kan atnjuta ett avdrag fran den individuella
inkomstskatten. Avdraget uppgar till 30,00 procent av det totala investerade kapitalet upp
till maximalt 9 632 600 SEK (1 000 000 EUR) per ar. Individen som gor investeringen far
inte sélja aktierna i SME:n forran efter tre ar for att fa atnjuta avdraget. Incitamentet ar
forknippat med omfattande férutsattningar, t ex betraffande bolagets alder och storlek samt
bolagets utveckling, produktion eller marknadsféring av innovativa produkter eller tjanster
med hogteknologiskt varde. Det uppstalls dessutom krav pa storleken pa bolagets FoU-
kostnader, samt anstélldas akademiska niva.
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8 Kanada

8.1 Allmant om skattesystemet

Kanada tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa bolagsniva
och efterféljande utdelning till aktiedgare beskattas ytterligare en gang pa individniva.

Beskattningen pa bade bolagsniva och individniva beror av huruvida bolaget ar ett sa kallat
Canadian Controlled Private Corporation (CCPC) eller inte. Ett bolag ar ett CCPC om
bolaget ar ett kanadensiskt privat bolag som inte ar kontrollerat av ett eller flera bolag utan
hemvist i Kanada eller som ar publika.

Skattesystemet i Kanada ar komplext och bygger pa idén att inkomster ska vara foremal for
jamférbar beskattning oavsett om verksamheten bedrivs privat eller genom ett bolag.
Systemet innebar att individer som mottar utdelning ar féremal for en sarskild upprakning
(gross-up) samt en skattekredit. Individens skattesats ar beroende av huruvida bolaget som
ger utdelning ar foremal for en reducerad bolagsskattesats eller ej. | det féljande beskrivs
enbart den normala bolagsskattesatsen och enbart beskattningen av sa kallad kvalificerad
utdelning (eligible dividends). Detta ar en férenkling i syfte att tillhanda en &versiktlig bild
som mojliggdr en jamférelse med andra skattesystem.

8.2 Generell bolagsskatt

Den federala bolagsskattesatsen ar 15,00 procent. Darutover tillampar provinserna lokala
bolagsskattesatser fran 11,50 procent (Ontario) till 16,00 procent (Nova Scotia/Prince
Edward Island). | Ontario, dar huvudstaden ar belagen, ar bolagsskatten 11,50 procent.
Detta medfér en effektiv skattesats om 26,50 procent (15,00 procent + 11,50 procent).

8.3 Beskattning av utdelning

8.3.1 Skattefri kapitalutdelning

Om ett bolag goér en kapitalvinst beskattas denna endast till 50,00 procent i bolaget. Om
bolaget delar ut denna kapitalvinst till aktiedagarna ar utdelningen skattefri. Denna typ av
utdelning kallas kapitalutdelning (capital dividends) och syftar till att inte gora skillnad pa om
det ar ett bolag eller en individ som gor kapitalvinsten.

8.3.2 Gross-up- och utdelningsundantagsregler

Individer som mottar utdelning fran ett kanadensiskt bolag beskattas med en lagre
individuell skattesats an vad som galler for tjansteinkomster. Detta uppnas genom att
applicera gross-up- och utdelningsundantagsregler.

Utdelning fran ett kanadensiskt bolag som betecknas av bolaget som kvalificerad utdelning
(eligible dividends), och som inte ar kapitalutdelning, ar féremal fér dessa undantagsregler.
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Syftet med denna lagre beskattning ar att den bakomliggande bolagsinkomsten ska vara
snarlik den skatt som skulle betalats om individen istallet sjalv hade intjdnat inkomsten
direkt och inte genom ett bolag.

Kvalificerad utdelning ar i regel en utdelning som kommer fran en inkomst som inte har
atnjutit formanliga skattesatser.

De totala skattesatserna for kvalificerad utdelning varierar mellan olika regioner.

Den lagsta skattesatsen tillampas i Saskatchewan och ar som hégst 29,64 procent. Den
hogsta skattesatsen aterfinns i Newfoundland and Labrador och &r som hogst 42,61
procent. | Regionen Ontario dar huvudstaden ar belagen ar skattesatsen som hogst 39,34
procent.

I huvudstaden beskattas kvalificerad utdelning progressivt enligt féljande:

Kvalificerad utdelning Skattesats
(CAD)

Upp till 45 916 0,00%
45916 — 74 316 7,56%
74 316 — 84 404 8,92%
84 404 — 87 557 12,24%
87 557 — 91 831 17,79%
91831 - 142 353 25,38%
142 353 — 150 000 29,52%
150 000 — 202 800 31,67%
202 800 — 220 000 37,19%
Over 220 000 39,34%

8.4 Beskattning av kapitalvinst

De totala skattesatserna vid beskattningen av kapitalvinster varierar mellan olika regioner.

Den lagsta skattesatsen tillampas i Saskatchewan och @r som hogst 23,75 procent. Den
hdgsta skattesatsen aterfinns i Nova Scotia och ar som hogst 27,00 procent. | Ontario, dar
huvudstaden ar belagen, ar skattesatsen som hdgst 26,76 procent.
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| huvudstaden beskattas kapitalvinster progressivt enligt féljande:

Inkomst (CAD) Skattesats
Upp till 42 201 10,03%
42 201 -45916 12,08%
45916 — 74 316 14,83%
74 316 — 84 404 15,74%
84 404 — 87 557 16,95%
87 557 — 91 831 18,95%
91831 - 142 353 21,70%
142 353 — 150 000 23,20%
150 000 — 202 800 23,98%
202 800 — 220 000 25,98%
Over 220 000 26,76%

8.5 Incitament och lattnadsregler

I enlighet med "the life-time capital gains exemption” (LCGE) ar kapitalvinster vid forsaljning
av bland annat kvalificerade aktier i en CCPC upp till en summa om 5 580 480 SEK (848
252 CAD) undantagna beskattning. Tre test maste goras dar foljande krav ska vara
uppfyllda:

e Small business corporation test. mer an 90,00 procent av bolagets tillgangar maste
anvandas i en aktiv verksamhet utférd i Kanada av ett CCPC (det finns dock inget
krav kopplat till bolagets storlek).

e Holding period test: innehavskrav om 24 manader.

e Basic asset test. bolaget maste vara ett CCPC och mer &n 50,00 procent av bolagets
tillgangar maste ha anvants i en aktiv verksamhet primart utférd i Kanada.

LCGE ar inte tilldampligt om de avyttrade aktierna ar aktier i ett publikt bolag, ett privat bolag
som inte ar ett CCPC eller ett CCPC som inte mdéter kraven uppstallda ovan.

Denna typ av inkomst ar inte inkluderad nar gransbeloppen for évriga inkomster beraknas.
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9 Nederlanderna

9.1 Allmant om skattesystemet

Nederlanderna tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa
bolagsniva och efterféljande utdelning till aktieagare beskattas ytterligare en gang pa
individniva.

For inkomster upp till 1926 520 SEK (200 000 EUR) beskattas inkomsten med en
bolagsskattesats om 20,00 procent. For inkomster éver 1 926 520 SEK (200 000 EUR)
beskattas inkomsten med en bolagsskattesats om 25,00 procent.

9.2 Beskattning av utdelning och kapitalvinst

Beskattningen av utdelning och kapitalvinst hos en individ beror pa huruvida personen
innehar mer eller mindre an 5,00 procent av aktiekapitalet eller rostetalet i bolaget.

9.2.1 Box 2

Vid ett innehav pa mer an 5,00 procent beskattas individen enligt den sa kallade Box 2-
regimen. Skattesatsen ar da 25,00 procent.

9.2.2 Box3

Vid ett innehav pa mindre an 5,00 procent ar individen féremal for en inkomstskatt enligt
den sa kallade Box 3-regimen. Utdelning och kapitalvinster beskattas med 30,00 procent
av en faststalld schablonintakt som varierar beroende pa tillgangarnas varde.

Berakningen av skatten gors pa foljande satt:
Skatten = 30,00 procent x faststélld schablonintékt (skattebas (EUR) x rétt procentsats).

Skattebasen = skillnaden mellan vérdet pa individens samtliga tillgdngar och individens
skulder som inryms i Box llI.

288 980 SEK (30 000 EUR) &r undantagen beskattning.

Skattebas (EUR) Procentsats
Upp till 75 000 2,87%
75000 — 975 000 4,60%
Over 975 000 5,39%
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Berakningen av skatten forklaras lattast med hjalp av ett exempel:

En individ har ett aktieinnehav pa 4,00 procent i ett bolag. Aktierna har ett varde pa
19 265 200 SEK (2 000 000 EUR). Individen har en skuld pa 4 816 300 SEK (500 000
EUR). Den totala skattebasen ar saledes 14 448 900 SEK (1 500 000 EUR).

Den faststallda schablonintakten ar 676 536 SEK (70 234 EUR) vilket motsvarar summan
av:

e 75000 euro x 2,87 % =20740 SEK (2 153 EUR)
e 900 000 euro x 4,60 % = 398 790 SEK (41 400 EUR)
e 495 000 euro x 5,39 % = 258 740 SEK (26 681 EUR)

(288 980 SEK, 30 000 EUR, ar undantaget)

Skatten blir 202 960 SEK (21 070 EUR) vilket motsvarar 30,00 procentav 70 234 EUR.

9.3 Incitament och lattnadsregler
Nederlanderna saknar incitament och lattnadsregler gallande utdelning och kapitalvinster.

10 Norge

10.1 Allmant om skattesystemet

Norge tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa bolagsniva
och efterféljande utdelning till aktiedgare beskattas ytterligare en gang pa individniva.

Bolagsskattesatsen &r som huvudregel 23,00 procent.'

10.2 Beskattning av utdelning och kapitalvinst

Utdelning och kapitalvinster ar féoremal for den ordinarie skattesatsen pa 23,00 procent.
Inkomsten berdknas genom att multiplicera den mottagna utdelningen respektive
kapitalvinsten med en faktor pa 1,33. Den effektiva skattesatsen ar saledes 30,59 procent.

10.3Incitament och lattnadsregler
Norge saknar incitament och lattnadsregler avseende utdelning och kapitalvinst.

3 For bolag som tillhandahaller finansiella tjanster &r skattesatsen 25,00 procent.
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11 Polen

11.1 Allmant om skattesystemet

Polen tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa bolagsniva
och efterféljande utdelning till aktiedgare beskattas ytterligare en gang pa individniva.

Bolagsskattesatsen ar som huvudregel 19,00 procent. En skattesats om 15,00 procent
tillampas dock avseende:

e SME:s som har inkomster fran forsaljning som inte 6verstiger 11 559 120 SEK (1
200 000, inklusive moms) foregaende beskattningsar.

o Alla skattebetalares forsta verksamhetsar.

11.2 Beskattning av utdelning och kapitalvinst
Utdelning och kapitalvinst beskattas med en platt skattesats om 19,00 procent.

Kapitalvinster vid férsaljning av vissa noterade vardepapper som ar férvarvade innan ar
2004 ar under vissa forutsattningar skattefria.

11.3Incitament och lattnadsregler
Polen saknar incitament och lattnadsregler gallande utdelning och kapitalvinster.

12 Spanien

12.1 Allmant om skattesystemet

Spanien tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa
bolagsniva och efterféljande utdelning till aktieagare beskattas ytterligare en gang pa
individniva.

Bolagsskattesatsen ar 25,00 procent.

For individer delas inkomster upp i ordinara inkomster och kapitalinkomster. Utdelning och
kapitalvinster beskattas som kapitalinkomster.

Spaniens 17 autonoma regioner har vissa befogenheter att satta andra skattesatser an de
som beslutats pa central niva. Enbart regionerna Baskien och Navarra har nyttjat denna
befogenhet och tillampar en bolagsskattesats om 28,00 procent istéllet for 25,00 procent.
Aven trosklarna och skattesatserna foér utdelning skiljer sig nagot (20,00 — 25,00 procent
respektive 20,00 — 26,00 procent). | det féljande beskrivs de skattenivaer som beslutats
centralt, och som tillampas i samtliga regioner utom dessa tva.
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SKEPPSBRON

12.2 Skatt pa utdelning och kapitalvinst

Utdelning och kapitalvinst beskattas som kapitalinkomster enligt féljande skattesatser:

Kapitalinkomst (EUR) Skattesats
Upp till 6 000 19,00%
6 000 — 50 000 21,00%
Over 50 000 23,00%

Trosklarna avser individens samtliga kapitalinkomster, men inte ordindra inkomster.

12.3Incitament och lattnadsregler

12.3.1 Avrakning for investering i start-ups

En sarskild avrakning medges for investering i nya spanska bolag. Avrakningen avser 20,00
procent av investerat belopp och ar begransat till investering om maximalt 481 630 SEK (50
000 EUR) per ar, vilket ger en maximalt arlig avrakning om 96 330 SEK (10 000 EUR).

For att avrakningen ska medges maste foljande kriterier vara uppfyllda:

Bolaget maste vara ett onoterat spanskt bolag (sociedad de responsabilidad
limitada, sociedade andénima eller sociedad anénima laboral).

Bolaget maste bedriva rérelse (bolag som t ex enbart bedriver passiv forvaltning av
kapital omfattas inte).

Bolagets egna kapital far vid arets ingang inte dverstiga 3 853 040 SEK (400 000
EUR). Om bolaget ingar i en koncern avser detta kravet hela koncernen.
Investeringen ska goras i samband med bildandet av bolaget eller nagon gang
under de tre efterfoljande aren.

Aktierna maste agas i minst tre ar och maximalt tolv ar fran investeringstillfallet
(avyttring fore tre ar eller fortsatt innehav efter tolv ar innebar skyldighet att
aterbetala skattereduktionen).

Individen, eller dess narstaende, far inte direkt eller indirekt inneha mer an 40,00
procent av kapitalet eller rosterna.

Villkoret gor det férmanligt for individer att investera kapital i nybildade sma bolag i
Spanien. Daremot innebar kravet pa maximal dgarandel generellt att avrakningen inte kan
tilldAmpas av grundarna till en start-up, savida de inte har ett innehav om maximalt 40,00
procent.
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12.3.2 Ovrigt

De autonoma regionerna i Spanien kan tillampa sarskilda incitament och skattelattnader.
Forekomsten av sadana regionala lattnadsregler berdrs inte i detta sammanhang. Det kan
dock ndmnas att regionen Madrid inte tilldmpar sarskilda incitament eller skattelattnader
avseende utdelning och kapitalvinster.

13 Storbritannien

13.1 Allmant om skattesystemet

Storbritannien tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa
bolagsniva och efterféljande utdelning till aktieagare beskattas ytterligare en gang pa
individniva.

Bolagsskattesatsen ar 19,00 procent.

Individer med hemvist i Storbritannien ar foremal for inkomstskatt avseende
tjansteinkomster, verksamhetsinkomster och investeringsinkomster.

For inkomster fran annat an utdelning och kapitalvinst ar skattesatsen generellt féljande:

Inkomst (GBP) Skattesats
Upp till 33 500 20,00%
33 501 — 150 000 40,00%
Over 150 000 45,00%

13.2Beskattning av utdelning

Skattesatserna avseende utdelning beror pa nivan av individens totala inkomst. Beskattning
av utdelning sker enligt féljande:

Total inkomst (GBP) Skattesats
Upp till 33 500 7,50%
33 501 — 150 000 32,50%
Over 150 000 38,10%
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Oavsett individens totala inkomst &r de forsta 54 950 SEK (5 000 GBP) i utdelning skattefria
men ingar i berakningen av trosklarna.

13.3 Beskattning av kapitalvinst

Skattesatserna avseende kapitalvinst beror pa nivan av individens totala inkomst.
Beskattning av kapitalvinster sker enligt féljande:

Total inkomst (GBP) Skattesats
Upp till 33 500 10,00%
Over 33 500 20,00%

De forsta 124 180 SEK (11 300 GBP) ar undantagen beskattning och ingar inte i
berakningen av trésklarna.

Om kapitalvinsten utgor sa kallad carried interest gors ett tillagg pa ytterligare 8,00 procent.
13.4Incitament och lattnadsregler

13.4.1 Entrepreneur Relief

Kapitalvinst vid avyttring av aktier i ett sa kallat "personal trading company” (PTC) ar féremal
for en reducerad skattesats om 10,00 procent. Det finns en livstidsbegransning av
kapitalvinsten pa 109 898 000 SEK (10 000 000 GBP).

For att atnjuta den reducerade skattesatsen maste foljande forutsattningar vara uppfyllda:
¢ Innehavet ska avse 5 procent av aktierna.

e Den skattskyldige maste vara anstalld i bolaget (eller i nagot annat bolag i
koncernen).

e Bolagets ska vara rorelsedrivande.

13.4.2 Investors Relief

Denna skattelattnad liknar Entrepreneur Relief men omfattar passiva investerare. Aven
denna skattelattnad reducerar skattesatsen pa kapitalvinster till 10 procent. Det finns, i
likhet med entrepreneur relief, ett innehavskrav om tre ar och en livstidsbegransning av
kapitalvinsten pa 109 898 000 SEK (10 000 000 SEK). Det finns dock inte nagot krav
kopplat till innehavets storlek.
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13.4.3 Enterprise Investment Scheme (EIS)

Ett bolag kan kvalificera in under den sa kallade "Enterprise Investment Scheme” (EIS) om
det ar ett onoterat bolag med mindre an 250 anstallda och med tillgangar till ett varde av
hogst 175 833 600 SEK (16 000 000 GBP). Bolaget far inte vara aldre an sju ar. Aktierna
maste varit innehavda i minst tre ar.

For investeringar enligt EIS medges ett avdrag med 30,00 procent det ar investeringen gors.
Det finns en arlig begransning om 10 989 600 SEK (1 000 000 GBP).

Utdver avdraget om 30,00 procent i samband med investeringen ar kapitalvinster vid
avyttring av aktier som kvalificerar in under EIS undantagna beskattning.

13.4.4 The Seed Enterprise Investment Scheme (SEIS)

"The Seed Enterprise Investment Scheme” (SEIS) liknar EIS men avser mindre bolag. Om
férutsattningarna ar uppfylida medges avdrag om 50,00 procent av investerat belopp. Det
finns en arlig begransning om 1 098 960 SEK (100 000 GBP).

Utover avdraget om 50,00 procent i samband med investeringen ar kapitalvinster vid
avyttring av aktier som kvalificerar in under SEIS undantagna beskattning.

14 Tyskland

14.1 Allmant om skattesystemet

Tyskland tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa
bolagsniva och efterféljande utdelning till aktieagare beskattas ytterligare en gang pa
individniva.

Generellt beskattas utdelning och kapitalvinster pa samma satt och med samma
skattesatser.

Inkomst genererad i ett bolag ar foremal for bade bolagsskatt och sa kallad "trade-skatt”.

e Bolagsskattesatsen ar 15,00 procent uppraknat med ett solidariskt tillagg pa 5,50
procent. Den totala bolagsskattesatsen uppgar saledes till 15,825 procent.

e Trade-skatten uppgar till 3,50 procent multiplicerat med en kommunal skattesats-
variabel som varierar mellan 200,00 procent' och 900,00 procent's. | huvudstaden

4 Brandenburg och Mecklenburg-Vorpommern.
'S Dierfeld.
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Berlins kommun tillampas en multiplikator pa 490,00 procent. Trade-skatten uppgar
dar till 17,15 % (3,50 % x 490,00 procent).

Trade-skatten berdknas pa ett annat underlag an bolagsskatten. Berakningen av
underlaget ar valdigt komplex med flera undantag. Trade-skatten beldggs aldrig
med det solidariska tillagget pa 5,50 procent.

Den effektiva skattesatsen i Berlins kommun ar saledes 32,975 procent (15,825 procent +
17,15 procent).

14.2 Beskattning av utdelning

Beskattningen av utdelning skiljer mellan tva olika metoder: "the settlement tax” och "the
partial income method”.

14.2.1 The settlement tax

The settlement tax tillampas for utdelning pa aktier som innehas som privata tillgangar.
Utdelningen beskattas med en platt skattesats om 25,00 procent, som rédknas upp med
det solidariska tillagget om 5,50 procent. Den effektiva skattesatsen ar saledes 26,375
procent.

14.2.2 The partial income method (frivillig)

Under vissa férutsattningar kan den skattskyldige valja progressiv beskattning av
utdelning.

| sa fall ar 60,00 procent av mottagen utdelning skattepliktig, och resterande 40,00
procent undantagen fran beskattning. Féljande krav maste vara uppfylida for att fa
tilldmpa denna metod:

¢ Minsta innehav om 25,00 procent av aktierna i bolaget, eller

e Minsta innehav om 1,00 procent av aktierna i bolaget, om den skattskyldige ar
anstalld i bolaget.

Genom att den progressiva individbeskattningen aven omfattar dvrig inkomst ar
gransvardena och skattesatserna beroende av huruvida sadan inkomst finns eller inte.
Skattesatserna varierar fran 0 - 47,475 procent (inklusive det solidariska tillagget om 5,5
procent). Eftersom enbart 60,00 procent av utdelningen tas upp innebar detta en effektiv
beskattning om 0 — 28,485 procent.
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14.3 Beskattning av kapitalvinst

Kapitalvinsten beskattas vid realisation. Beskattningen av kapitalvinst skiljer mellan tva
olika metoder: "the settlement tax” och "the partial income method”.

14.3.1 The settlement tax

The settlement tax tillampas fér kapitalvinster vid innehav understigande 1,00 procent.
Kapitalvinsten beskattas med en platt skattesats om 25,00 procent, som rdknas upp med
solidariska tillagget om 5,50 procent. Den effektiva skattesatsen ar saledes 26,375
procent.

14.3.2 The partial income method

Om den skattskyldige innehar mer an 1,00 procent av ett bolag ar kapitalvinster féremal
fér progressiv beskattning om 0 — 47,475 procent (inklusive solidariska tillagget om 5,5
procent). Eftersom enbart 60,00 procent av utdelningen tas upp innebar detta en effektiv
beskattning om 0 — 28,485 procent.

Till skillnad fran vad som galler fér utdelning, ar the partial income method inte frivillig om
innehavskraven ar uppfyllda.

14.4Incitament och lattnadsregler
Tyskland saknar incitament och lattnadsregler for utdelning och kapitalvinst pa individniva.

15 USA

15.1 Alimant om skattesystemet

USA tillampar kedjebeskattning, vilket innebar att bolagsvinsten beskattas pa bolagsniva
och efterféljande utdelning till aktiedgare beskattas ytterligare en gang pa individniva.

Den federala bolagsskattesatsen ar 21,00 procent.

Vissa delstater i USA har ytterligare bolagsskatt. lowa tillampar en ytterligare bolagsskatt
pa 12,00 procent vilket ger en total bolagsskatt pa hogst 33,00 procent. | District of
Colombia, dar huvudstaden Washington DC ar belagen, tillampas bolagsskatt pa 9,40
procent. Det innebar en total bolagsskattesats om 31,40 procent (21,00 procent + 9,40
procent).
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Det bor noteras att USA tidigare tillampat progressiv bolagsskatt pa federal niva. Detta
system har alltsa dndrats sedan 1 januari 2018."°

USA bestar av 50 delstater. Vissa av dessa tillampar inkomstskatt pa delstatsniva, utdéver
den federala inkomstskatten. Manga delstater tillampar inte inkomstskatt 6verhuvudtaget
och anda delstater tillampar varierande och omfattande undantag fran inkomstskatt.
Dessutom varierar metoden for berdakningen av inkomstskatten och olika trosklar tillampas
for berékning av skattesats for varje inkomstniva. Delstatsskatter kan dessutom vara
avdragsgilla fran den federala skatten, vilket ger en inverkan pa de federala trosklarna och
skattesatserna som beskrivs nedan. Det ar darfér missvisande att beskriva beskattningen
enbart utifran tabeller 6ver skattesatser pa delstatsniva, och addera dessa till
skattesatserna pa federal niva. | det féljande beskrivs darfér enbart beskattningen for
kapitalvinster och utdelningar pa federal niva.

15.2 Skatt pa utdelning

Utdelning beskattas olika beroende pa om utdelningen ar kvalificerad (qualified) eller icke-
kvalificerad (non-qualified).

15.2.1 Kvalificerad utdelning
Utdelning som uppfyller vissa kriterier beskattas som kvalificerad utdelning.
Féljande krav maste vara uppfyllda:

e Utdelningen ska betalas ut fran amerikanska bolag, eller bolag som ar noterade pa
storre bors i USA (exempelvis New York Stock Exchange eller Dow Jones).

¢ Andelarna maste ha agts i mer an 60 dagar under en 121-dagarsperiod beraknad
fran 60 dagar fore utdelningen och fram till 60 dagar efter utdelningen."”

Kvalificerad utdelning beskattas med reducerade skattesatser enligt foljande:

Kvalificerad utdelning Skattesats
(USD)

Upp till 425 800 15,00%
Over 425 800 20,00%

'6 Public law no. 115-97. Tax Cuts and Jobs Act (TCJA).

7 For Qualified Preferred Stock Dividends ér istallet innehavskravet 90 dagar under en 181-
dagarsperiod. Qualified Preferred Stock kan generellt beskrivas som aktier med mindre kontroll och
visst foretrade i fall av likvidation (anvands ofta av externa finansiarer och det ar ovanligt att
privatpersoner innehar sddana aktier).

2t TAXAND 56 (57)




AGARSKATTERNA, KONKURRENSKRAFTEN OCH VALSTANDET - EN INTERNATIONELL KARTLAGGNING OCH ANALYS AV AGARSKATTER

® SKEPPSBRON
o Y SKATT

Trosklarna beraknas separat fran ordinarie inkomst.

Om individens totala inkomst inte 6verstiger 329 570 SEK (38 600 USD) beskattas inte
utdelningen.

15.2.2 Icke-kvalificerad utdelning

Icke-kvalificerad utdelning beskattas med samma skattesatser som for individens 6vriga
inkomster. Trosklarna avser alltsa individens ordinarie inkomster och raknas in "pa
toppen” av t ex I6neinkomster.

Icke-kvalificerad utdelning beskattas enligt féljande:

Icke-kvalificerad utdelning (USD) | Skattesats
Upp till 9 525 10,00%
9 525 -38 700 12,00%
38 700 — 82 500 22,00%
82 500 — 157 500 24,00%
157 500 — 200 000 32,00%
200 000 — 500 000 35,00%
Over 500 000 37,00%

15.3 Kapitalvinster

Beskattningen av kapitalvinster beror pa huruvida innehavet kvalificeras som kort- eller
langfristigt (short or long term capital gains). Kapitalvinster avseende aktier som innehafts
i minst 366 dagar anses langfristiga och beskattas pa samma satt som kvalificerad
utdelning. Ovriga kapitalvinster anses kortfristiga och beskattas pa samma séatt som icke-
kvalificerad utdelning.

15.4Incitament och lattnadsregler
USA saknar incitament och lattnadsregler gallande utdelning och kapitalvinster.
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