Ut med vinsterna!

Under avseviird tid fram&ver kommer vi att fa leva med en kontinuerlig debatt
om kapitalbildning och sparandebrist i den svenska ekonomin. I korthet
géller problemet att pa ett fordelnings- och stabiliseringspolitiskt acceptabelt
sitt frambringa ett sparande i de former och den storleksordning som &r nod-
viindiga for att klara en samhiillsckonomiskt 6nskviird utveckling av investe-
ringarna inom niiringslivet och bostadssektorn. Om de ambititsa investerings-
malen accepteras kan man tinka sig fyra principiellt skilda viigar att anpassa
sparandet till denna nivd: 1) Okat finansielit hushallssparande pa individuell
grund. 2) Minskade finansiella underskott inom f&retagssektorn genom hdgre
kapitalavkastning. 3) Okat kollektivt sparande antingen inom den offentliga
sektorn eller i olika intresseorganisationers regi (I16ntagarfonder), 4) Fortsatt
ianspraktagande av utlindskt sparande genom underskott i bytesbalansen.
Dessa fyra vigar, vilka sannolikt samtliga maste betriidas om de ambitidsa
investeringsmalen ska klaras, har alla funnit sina foresprakare i den ekono-
misk-politiska debatten.

Det forefaller ddremot foreligga en uppenbar risk for att debatten si kon-
centreras till de volymer av sparande som erfordras, att den avgtrande bety-
delsen av sparandets fordelning Gver olika sparformer och investeringsobjekt
kommer helt i skymundan. Det hor till kapitalmarknadsutredningens manga
viisentliga bidrag till svensk ekonomisk-politisk debatt, att den understrukit
det nuvarande skattesystemets katastrofala effekter pd denna fordelning.

Ingemar Hansson visar i detta nummer av Ekonomisk Debatt de helt
orimliga konsekvenserna av de radande skattereglerna pa hushdllssparandets
inriktning. Det forhallandet att vissa sparformer limnas obeskattade, andra
beskattas realt, andra &ter nominellt, innebir i minga fall en systematisk
styrning av hushéllssparandet bort frin de placeringsformer som har den
hogsta samhillsekonomiska avkastningen. I detta sammanhang miste den
partiella och selektiva 18sning, som det nyligen antagna forslaget om dkat 16n-
sparande erbjuder, betraktas som ytterst otillfredsstilllande. Som Hansson pi-
pekar iir ett realt skattesystem med inbordes viil anpassade skattesatser den
logiska Idsningen pé problemet.

Nir det giller foretagssektorns sparande ir skattesystemets konsekvenser
mahinda mindre uppmirksammade. Anda dr de minst lika katastrofala for
niringslivets investeringsutveckling. Det talas ofta om att niiringslivets
vinster maste stanna inom foretagen. Och nog har gynnsamma avskrivnings-
regler i kombination med dubbelbeskattning av utdelningarna haft avsedd
verkan i detta hiinseende. Mellan 1964 och 1976 tillférdes salunda de bors-
noterade industriféretagen drygt 20 miljarder kronor i “riskkapital”. Hirav
hiimtades knappa 5 miljarder frdn marknaden genom nyemissioner av aktier.
Den absoluta merparten — Over 15 miljarder kronor — tillfordes i form av
kvarhillna huvudsakligen obeskattade vinstmedel. Beldtna foretagsledare och
styrelser har utan marknadens l6nsamhetsprévning kunnat disponera detta
viildiga belopp fr nya satsningar inom respektive féretags kompetensomréde
i hiignet av skattereglernas foretagsprotektionism. De gamla guldféretagen
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inom exempelvis varvsindustrin och de réavarubaserade niringarna lider nu
av en hopplds Gverkapacitet, medan expansionen i vara framtidsforetag
bromsas av en for liten kapitalbas, Skattesystemets utformning bir ett viisent-
ligt ansvar for denna konserverade industristruktur.

En &desfriga for det svenska ndringslivets framtid iir dirfor vad som skall
hinda med de vinster som nu dter bérjar genereras inom foretagen. Skall de
i forsta hand anvindas 6 en finansiell konsolidering av vacklande verksam-
heter eller skall de satsas inom expansiva framtidsbranscher? Om det senare
anses Onskvirt (och av den politiska debatten att déma ir detta fallet) si
miste de nuvarande skattemissiga hindren mot en omférdelning av fore-
tagens bruttosparande elimineras. I dag kan ett féretags historiska vinster
tiliféras nya verksamhetsgrenar enbart genom konglomeratbildning i form
av diversifiering eller foretagsforviirv. Att slussa vinsterna till nya sjilvstindiga
foretag via kapitalmarknaden fir katastrofala skattemiissiga konsekvenser.
Dirmed ér de nya entreprendrernas och foretagens mojligheter att konkur-
rera om de gamla foretagens vinster i praktiken obefintliga. De rintabilitets-
skillnader mellan gamla och nya foretag som kriivs f6r att gora en overflytt-
ning av vinstmedlen privatekonomiskt lnsam (efter skatt) ir helt orimliga.

Parollen f6r var och en som vill dterskapa dynamiken i svenskt niiringsliv
miste rimligen bli: "Tvinga ut vinsterna ur féretagen! Men hill dem kvar
inom foretagssektorn!” Detta kan endast dstadkommas genom en radikal om-
ldggning i beskattningen av foretagens vinster. Det finns minga tinkbara
varianter pa en sddan omliggning. En 16sning ir foljande:

1. Undanrdj nuvarande generdsa ned- och avskrivningsregler, och 1t den
“verkliga” vinsten utgra beskattningsunderlag.

2. Avskaffa vinstskatten och gor aktietigarna personligen skattskyldiga for
hela foretagsvinsten, oavsett hur stor del av denna som utdelas.

3. Gor dterinvesterade vinstmedel (helt eller delvis) avdragsgilla frin
beskattning, oavsett i vilket féretag de iterinvesteras.

Ett sadant system fOr beskattning av foretagens vinster skulle garantera
att kapitalet hamnade i de verksamheter diir det forviintades gora den storsta
produktiva insatsen. Det skulle nimligen snabbt tvinga fram en viisentligt
okad utdelningsandel, kombinerad med erbjudanden om att iterinvestera dessa
utdelningar i foretagen. Foretagen med de lnsammaste projekten skulle
kunna ge de generdsaste erbjudandena, och dirmed locka till sig den storsta
delen av kapitalet. Genom anpassning av skattesatser och avdragsriitt skulle
systemet Iitt kunna goras fordelningsmissigt neutralt i forhallande till dagens
beskattning, och det vore dessutom litt att administrera och &vervaka inom
ramen for det existerande VPC-systemet.

Detta dr som sagt bara ett av minga tiinkbara sitt att undanréja den fore-
tagsprotektionism som nu finns inbyggd i skattesystemet. En sddan reform p
foretagsbeskattningens omride vore sannolikt ett visentligare bidrag till ni-
ringslivets férnyelse dn summan av alla niiringspolitiska satsningar, struktur-
fonder och I6ntagardito. Men utan s k "politisk forankring” kommer den iinda

aldrig att genomforas.
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