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Naringspolitiskt forum &r Entreprenorskapsforums motesplats med fokus pa svenska
forutsattningar for entreprendrskap, innovationsformaga samt for ekonomins langsik-
tiga fornyelsekraft. Ambitionen ar att féra fram policyrelevant forskning till besluts-
fattare inom saval politiken som inom privat och offentlig sektor. De rapporter som
presenteras och de rekommendationer som fors fram inom ramen for Naringspolitiskt
forum ska vara férankrade i vetenskaplig forskning. Férhoppningen &r ocksa att rap-
porterna ska initiera och bidra till en djupare diskussion och debatt kring de fragor som
analyseras.

Den snabba teknikutvecklingen och globaliseringens krafter utmanar svenska
ramvillkor och staller krav pa anpassning. Det handlar ytterst om att sdkra Sveriges
status som en tillvaxtorienterad och kunskapsdriven ekonomi. Men for att kunskap
ska resultera i langsiktig tillvaxt kravs innovationer och entreprendrskap och oro-
vackande nog placerar sig det svenska entreprendrskapet — med undantag av nagra
valkdanda foretag — i mittfaran i jamforelse med andra lander. Dessutom ligger de
svenska entreprendrsskatterna relativt hogt och ar inte utformade for att underlatta
tillvaxt i foretagen. Ytterligare ett moln pa himlen &r att det fér narvarande disku-
teras olika skatteinitiativ som riskerar att férsamra skattemiljon fér entreprendrer,
mindre foretag och hégutbildade.

| en global ekonomi maste entreprendrsskatterna ses i ett omvarldsperspektiv.
Sarskilt viktigt att inte beskatta baser som pa sikt kan forvéantas leda till hogre till-
vaxt och vélstand. | rapporten Skatterna och entreprendrskapet — féretagsbyggande,
optioner och tillvaxt undersoks, ur olika perspektiv, hur férutsattningarna for svenskt
entreprenorskap ser ut idag och pa vilket satt skatterna paverkar entreprendrskapet.
| rapporten identifieras tva 6vergripande faktorer som bor vagleda skattepolitiken:
att svenska skatter maste sta i paritet med omvarldens och att skatter inte enbart
ar ett omfoérdelningsinstrument utan bor i lika hog grad ses som ett tillvaxtverktyg.

Rapporten ar skriven av Pontus Braunerhjelm, forskningsledare Entreprendrskaps-
forum och professor KTH, Magnus Henrekson, professor och vd Institutet for
Naringslivsforskning (IFN), Johan Kreicbergs vd Kreicbergs Utredning & Opinion
och tidigare huvudsekreterare Entreprendrskapsutredningen och Arvid Malm,
doktorand Entreprendrskapsforum och KTH samt undertecknad. Den analys samt
de slutsatser och forslag som presenteras i rapporten delas inte nddvandigtvis av
Entreprendrskapsforum, mina medférfattare och jag svarar sjalva for dessa.

Stockholm i januari 2017
Johan Eklund

Vd Entreprendrskapsforum och professor vid Blekinge Tekniska Hogskola samt Internationella
Handelshogskolan i Jonkoping
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ARVID MALM

Hur ser forutsattningarna ut idag for svenskt entreprenorskap och pa vilket satt paver-
kar skatterna entreprendrskapet? Dessa fragor belyses fran olika perspektiv i denna
rapport. Inledningsvis ges en kort beskrivning av entreprendrskapet i Sverige, skat-
terna pa entreprenorskap och skattereformen 1990. Som utgangspunkt ar det viktigt
att kort forklara vad som menas med entreprendrskap.

1.1 Vad menas med entreprendrskap och innovation?"

| forskningslitteraturen finns en rad olika definitioner av entreprenérskap som baseras
pa bade egenskaper och funktion (Wennekers och Thurik 1999). Bland de vanligen
forekommande aterfinns Schumpeters (entreprendren stér ekonomins jamviktslage),
Knights (omvandlar osakerhet till kalkylerbar risk) och Kirzners (utnyttjar prisskillnader
och driver ekonomin mot jamvikt). Mer moderna tappningar skiljer pa entreprenor-
skap som sker genom att ett nytt foretag startas, inom ett redan existerande foretag
(intraprendrskap), i individbaserade natverk eller genom s k socialt entreprendrskap.
Vad som férenar dessa olika dimensioner av entreprendrskap ar nagon form av forny-
else ochiregel dven en tillvaxtambition. | rapporten anvdnds féljande definition:

Entreprendrer ar ekonomins férandringsagenter och bidrar till férnyelse och
dynamik oavsett var de verkar. Avser entreprendrskapet en nyetablering tar
entreprendren risken fér verksamheten och ansvarar ocksa for dess resultat.

Definitionen sammanfaller val med Schumpeters (1911) ursprungliga definition av
entreprendren som forandringsagent (agent of change). Nar det i det foljande refereras

1. Avsnittet bygger pa SOU 2016:72.
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till entreprendren ska detta forstas i bred bemarkelse — det ar férnyelseagenten som
avses oavsett om dennes verksamhet sker inom ett existerande féretag, i en nyetable-
ring eller riktar sig mot social verksamhet.

Innovation definieras daremot utifran ett marknadsperspektiv. Entreprentren ar
sallan en uppfinnare och i undantagsfall en forskare. En uppfinning kan férstas som en
apparat, metod eller process med ett visst matt av teknikinnehall som framtagits av
en eller flera individer. Den kan vara patenterbar eller 6ppet tillgdnglig och bygger ofta
pa en tillampning av ny teknologi eller en vetenskaplig upptackt. Den senare ar nagot
som framkommit genom att vetenskapliga metoder tillampats pa ett specifikt problem
vilket lett till resultat som utsatts for sedvanlig vetenskaplig kontroll och granskning.

Notera att varken en uppfinning eller en vetenskaplig upptackt innebar att ekono-
miskt varde eller samhallsnytta skapats. For att detta ska ske maste den nya kunskapen
— uppfinningen eller upptackten — fa ett anvandningsomrade som tacker nagot slags
behov. Entreprendren ar en central ldnk i dessa processer: genom att kombinera ny
kunskap med existerande, eller anvanda beproévad kunskap pa nya satt, identifierar
och testar entreprendren ett behov och en potentiell ny marknad. Da tas ocksa steget
fran uppfinning/upptéckt till innovation:

Innovation innebdr att ett ekonomiskt vérde kan kopplas till en ny vara eller
tjdnst, nya organisationsformer, nya insatsvaror eller nya marknader eller
kombinationer av dessa. Innovation spdnner saledes éver de flesta branscher
och ekonomiska verksamheter.

1.2 Entreprendrens roll

Just entreprendrer har en sarskilt viktig roll i en hégproduktiv ekonomi som den
svenska. Entreprendrerna driver den ekonomiska utvecklingen framat genom att
introducera innovationer. De flesta av dagens stora hogproduktiva svenska foretag
startades och gjordes framgangsrika av entreprenorer. SKF, Volvo (en spinoff till SKF),
Ericsson, H&M och IKEA ar alla exempel pa foretag som startades av entreprendriella
individer och som véxt till storforetag.

Skapandet av de internationella storforetagen i Sverige dgde rum mellan 1800-talets
slut och 1970-talet. Som tidigare noterats? av flera forskare har fa eller inga (beroende
pa exakt definition) nya storféretag skapats i Sverige sedan dess, en utveckling som
skiljer sig fran i forsta hand USA.

Sedan IT-boomen runt ar 2000 har dock avsaknaden av nya svenska storforetag i
viss man kompenserats av att flera framgangsrika hogteknologiska foretag vuxit fram.
Enligt VC-féretaget Atomico har Sverige sedan 2003 skapat fem nya IT-foretag varde-
rade till 6ver en miljard dollar: Skype, Mojang, King, Klarna och Spotify. Per capita ger
det Sverige en internationell tatposition vad géller dessa nya s k enhérningar (unicorns),

2. Se t ex Hogfeldt, Peter (2005), “The History and Politics of Corporate Ownership in Sweden” samt
Jacobsson, U och Henrekson, M (2001), “Where Schumpeter was almost right”.
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d v s mycket framgangsrika nya foretag®. Dessa har starkt bidragit till bilden av Sverige
som ett ledande entreprendrskapsland.

Nya hogteknologiska foretag med héga marknadsvarderingar innebar dock inte att
de med nodvandighet kommer att utvecklas till storforetag i traditionell mening. Totalt
hade Sveriges fem enhorningar cirka 2600 anstéllda i Sverige 2015. Det storsta var
Klarna med drygt 1000 anstéllda i Sverige. Ofta mats i stéllet storlek inom IT-sektorn
pa basis av antal anvandare och hur stora grupper olika plattformar nar. Tre av de
svenska foretagen hade 2016 kopts upp av internationella storféretag.

TABELL 1.1 Svenska unicorns

Antal anstallda Uppkéopt? Bransch
Skype 152 Microsoft Kommunikation
Mojang 72 Microsoft Datorspel
King 450 Activision Blizzard Datorspel
Klarna 1074 Nej Betalningssystem
Spotify 850 Nej Digital musik
Totalt 2598

Kalla: Atomico (2016).

Som redogjorts for ovan ar innovation och entreprendérskap inte synonymt med upp-
finning eller hogteknologi. Flera av de viktigaste innovativa svenska storféretagen som
H&M eller IKEA har blivit framgangsrika genom innovativa affarsmodeller inom lagtek-
nologiska omraden som klader och maobler. Icke-teknologiska innovationer kan rentav
vara mer vardefulla an teknologiska dito om de &r svara for konkurrenter att kopiera.

Ar d3 avsaknaden av nya stora multinationella féretag ett problem fér svensk
ekonomi? Det ar inte sjélvklart. Sverige har redan har en omfattande stock av storfo-
retag som representerar ett ackumulerat entreprendrskapskapital. Dessa kan hantera
en del av den innovation som en kunskapsekonomi kraver genom intraprendrskap.
Dessutom kan storre foretag forvarva nya och innovativa féretag och integrera dessa
i sin verksamhet alternativt vara kalla till nya avknoppningar (spin-offs och spin-outs).
Det foreligger i regel ett symbiotiskt foérhallande mellan nya, sma och stora foretag. En
dynamisk ekonomisk miljo kraver darfor naringslivsforutsattningar som star i paritet
med omvarldens och som kan attrahera kompetens, kapital och féretag till Sverige.

For Sveriges vidkommande har forekomsten av vara storforetag och dess starka
varumarken varit en enormt vardefull tillgang. Samtidigt finns det férdelar med att
inte helt forlita sig pa befintliga storforetag. Som bland andra Shane (2001) noterat ar
formagan att skapa nya tillvaxtforetag sarskilt viktig nar nya teknologier gor intag pa
marknaden.

3. Se http://www.atomico.com/explore-d3 (2016-10-13).
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Kreativ forstorelse, d v s in- och uttrdde av foretag med nya produkter och
tjanster, kan sld hart mot saval lander som féretag vars produkter konkurreras
ut genom andras innovation. Exempelvis var Finlands ekonomi under 2000-talet
mycket beroende av Nokia for hogkvalificerad sysselsdttning och export.
Introduktionen av Apples iPhone var ett hart slag som landet dnnu inte hamtat
sig fullt ut fran. Aven storféretag i Sverige har stott pd allvarliga problem pé
grund av en intensifierad internationell konkurrens vilket spillt déver till svensk
ekonomi: AstraZeneca och Ericssons neddragningar ar nagra exempel liksom
Saab Automobiles nedldggning. Goda forutsattningar att starta och expandera
nya foretag minskar ekonomins sarbarhet for den typen av omstruktureringar
och 6ppnar ocksa upp mojligheter nar nya teknologier gor intag pa marknader-
na. Entreprendrskap ar darfor en nédvandig forutsattning for den ekonomiska
fornyelsekraften.

Hur ligger Sverige da till vad galler entreprentrskapet? Att mata entreprendrskap
ar inte trivialt. Ofta har féretagandet (antal nya foretag, antal eller andel féretagare)
anvants som ett matt pa hur entreprendrskapet utvecklas éver tid eller for att jamfora
landers niva av entreprenoriell verksamhet.

Global Entrepreneurship Monitor (GEM) &r varldens mest omfattande entreprentr-
skapsundersokning som sedan 2001 undersokt foretagande i ett stort antal lander
runtom i varlden. Genom att intervjua slumpvis utvalda individer i varje land om de
sjdlva ar inblandade i olika faser av ett foretags livscykel — fran planering att starta ett
nytt foretag till en eventuell exit — ges en bild av hur foretagandet skiljer sig at 6ver tid
och mellan lander.

| GEM stélls aven fragor om tillvaxtutsikter och ambitioner for foretaget, t ex
om nyféretagare vantar sig att ha minst fem anstéllda om fem ar. Som matt pa
”Schumpeterianskt” entreprendrskap ar detta sannolikt ett battre matt an t ex antalet
foretagare.

Figur 1.1 visar dels hur stor andel av befolkningen som ar inblandad i att starta ett
nytt foéretag (total entreprendriell aktivitet, TEA), hur stor andel som redan driver
ett foretag och hur stor andel av befolkningen som ar inblandade i féretagsstart och
som dessutom tror sig kunna anstalla minst fem personer inom fem ar.

Nar andelen av de tillfragade som tror att de kommer att ha minst fem anstéllda
inom fem ar bryts ut och en internationell jamforelse gors placerar sig Sverige
relativt lagt bland utvecklade ekonomier. En annan potentiellt negativ tendens som
framgar av GEM, Braunerhjelm m fl (2016), ar att det mojlighetsmotiverade entre-
prendrskapet har fallit tillbaka nagot under 2015. Méjlighetsmotiverat entreprenor-
skap ar det féretagande som drivs av just upplevda mojligheter att framgangsrikt
tillvarata affarsmojligheter genom att starta och expandera ett foretag. Motsatsen
till detta ar nodvandighetsbaserat féretagande, dar foretagandet motiveras av brist
pa alternativ, t ex av arbetsloshet. Det racker med andra ord inte med att enbart
titta pa total entreprendriell aktivitet, det dr dven nodvéndigt att beakta kvaliteten
pa entreprendrskap utifran ett tillvaxtperspektiv.
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FIGUR 1.1 Global Entrepreneurship Monitor, utvecklingen i Sverige 2001-2015
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Kalla: Braunerhjelm m fl (2016).
Anm: Data saknas for 2008 och 2009.

FIGUR 1.2 Andel nyféretagare som tror sig ha minst fem anstéllda inom fem ar
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Kalla: Braunerhjelm m fl (2016).

Statistiska Centralbyran for inom ramen for sina Arbetsmarknadsundersokningar (AKU)
statistik dver hur stor andel av de sysselsatta som driver foretag som sin huvudsakliga syssla.
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FIGUR 1.3 Féretagare och anhériga som arbetar i familjeféretag som andel av
sysselsattningen (huvudsaklig syssla) i Sverige 2005-2015
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Kalla: SCB/AKU (2016).

Andelen foretagare (personer som huvudsakligen arbetar med att driva ett foretag)
bland de sysselsatta har sjunkit nagot det senaste artiondet vilket delvis kan forklaras
av en stigande sysselsattning sedan 2010.

Som Henrekson och Sanandaji (2014)* noterar ar dock antalet foretag eller foreta-
gare ett trubbigt matt pa entreprendriell aktivitet, sarskilt nar det galler att jamfora
lénder. | vissa fall kan andelen fortagare rentav ha ett omvant férhallande till innovativt
och tillvdxtorienterat entreprendrskap i och med att framgangsrika foretagare ten-
derar att ta marknadsandelar fran mindre aktorer. De foreslar istallet ett alternativt
matt som baseras pa att mata antalet mycket framgangsrika foretagare i varje land
(billionaire entrepreneurs).

Foretagare som lyckas forandra den marknad de verkar pa i hog utstrackning genom
framgangsrikt entreprendrskap (Alfred Nobel, Steve Jobs, Ingvar Kamprad, m fl) blir i
regel mycket féormogna. Genom att méata antalet och andelen individer som blivit rika
genom entreprendrskap gar det att fa ett matt pa framgangsrikt entreprenérskap med
stor inverkan pa ekonomin. Nackdelen med mattet ar att det fokuserar enbart pa de i
sarklass mest framgangsrika aktérerna och dessutom speglar en historisk utveckling
dar dagens forutsattningar och niva pa entreprenorskapet inte fangas upp. Inte heller

4. Henrekson, Magnus och Sanandaji, Tino (2014),” Small business activity does not measure
entrepreneurship”, Proceedings of the National Academy of Sciences of the United States of America
(PNAS), vol 111 no 5.
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kommer mellanskiktet av framgangsrikt entreprendrskap dokumenteras pa den typen
av féormogenhetslistor.

FIGUR 1.4 Antal miljardarsentreprendrer per capita
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Kalla: Henrekson och Sanandaji (2014).
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Figur 1.4 visar att Sverige placerar sig i ett internationellt mellanskikt dven vad galler
miljardarsentreprendrer.

Sammanfattningsvis gor entreprendrskapets mangfacetterade natur och bristen pa
etablerade och entydiga matt pa entreprendrskap att det ar svart att ge ett entydigt
svar pa fragan hur starkt entreprendrskapet ar i Sverige. En sammantagen bedémning
ar dock att entreprendrskapet i Sverige var mycket starkt under perioden 1870-1910,
utvecklades relativt val fram till 1960-talet for att darefter falla tillbaka anda fram till
mitten av 1990-talet. Darefter har utvecklingen aterigen blivit starkare. Notera att
skissen ovan bara ser till den langsiktiga utvecklingen och bortser fran konjunktur-
svangningar och varldskrig.

Enligt den statistik som ar mest tillforlitlig placerar sig Sverige idag i ett mellanskikt
internationellt vad galler entreprendriell aktivitet. Det finns sadledes en férbattrings-
potential ifraga om forutsattningarna for entreprendrskap och i synnerhet for det
tillvéxtorienterade entreprendrskapet.

1.3 Beskattningen av entreprendrskap och skattereformen 1990

Innan 1980-talets slut grundades utformningen av féretagsbeskattningen i ambi-
tionen att begransa inkomstojamlikheten kombinerat med en insikt om att de stora
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exportforetagens skattemiljo maste vara jamforbar med situationen i andra léander.
Detta drevs av storféretagens betydelse for svensk ekonomi.

Sakpolitiskt yttrade sig detta i sambeskattning av arbets- och kapitalinkomster med en
mycket progressiv skatteskala. Bolagsskatten var samtidigt visserligen hog med dagens
matt matt (mellan 50—60 procent under perioden 1960-1990), men féretagen hade
extensiva reservations- och avdragsmojligheter som sankte den effektiva skattesatsen
till 20-30 procent med vissa undantag under korta perioder pa 1970-och 80-talet®.

Kombinationen av hoga skatter pa individuella foretagare (mest minnesvart illustrerat
av den s k Pomperipossadebatten kring Astrid Lindgrens mer an hundraprocentiga mar-
ginalskatt) och gynnsamma skatteregler for befintliga foretag med starkt kassaflode gyn-
nade de etablerade storforetagen relativt nyare aktorer och individuella entreprendorer.

Skatternas effekt forstarktes ytterligare av kreditregleringen som genom utlanings-
tak, likviditetskvoter och reglerade rantenivaer samtidigt rabatterade och ransone-
rade utlaningen. Detta gjorde i sin tur att de mest kreditvérdiga foretagen, vilket i regel
var synonymt med de stora exportforetagen, fick fortur till ofta underprissatta lan.
Kreditregleringen luckrades successivt upp under 1970- och 80-talen och avskaffades
slutligen 1985.

Detta lage var bakgrunden till 1990 ars stora skattereform. Dess mal var att skapa
ett enklare skattesystem som gynnade arbete och sparande mer och lanefinansiering
av konsumtion och investeringar mindre. De viktigaste reformerna var i korthet:

e Inkomstskatten pa arbete sanktes. Den statliga inkomstskatten sattes till 20
procent och denna skulle bara tas ut av de 15 procent som hade hogst inkomst.
Grundavdraget hojdes samtidigt for att gynna laginkomsttagare. Antalet
avdragsmojligheter minskades kraftigt och formansbeskattningen skarptes.

e Barn- och bostadsbidragen hojdes.

e Bolagsskatten sanktes fran en nominell skattesats pa 57 till 30 procent. Samtidigt
togs de flesta reservations- och avdragsmojligheter bort sa att skattebasen
breddades kraftigt.

e Enseparat kapitalinkomstskatt pa 30 procent infordes samtidigt som avdrags-
mojligheterna minskades kraftigt for att bredda skattebasen.

e Skattebasen for moms breddades genom att t ex de lagre skattesatserna for
restauranger och hotell avskaffades.

e Skatten pa miljoskadlig verksamhet hojdes, t ex hojdes bensinskatten samtidigt
som en koldioxidskatt infordes.

Den sammantagna effekten av kreditavregleringen och skattereformen gjorde att
gynnandet av institutionellt eller internationellt dgda storbolag relativt svenska icke-
institutionella dgare minskade. Den lagre kapitalvinstbeskattningen minskade det

5. Sodersten, Jan (1984), “Bolagsskatten, en politisk och ekonomisk kokkenmodding”, Ekonomisk debatt 8/84.
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relativa missgynnandet av mindre inhemska &gare relativt aterinvesterade vinster
eller internationellt kapital. Den betydligt enklare bolagsskatten gjorde beskattningen
enklare att hantera for sarskilt mindre foretag. Dessutom innebar de lagre l6neskat-
terna att individer lattare kunde bygga upp eget investeringskapital.

Sedan skattereformens genomférande har stora forandringar genomforts av saval
socialdemokratiska som borgerliga regeringar samtidigt som omvarldsvillkoren har for-
andrats i betydande omfattning. Det gor det motiverat att hoja blicken och fundera pa
om det svenska skattesystemet ar i behov av reformer som syftar till att starka forutsatt-
ningarna for entreprendrskap, i synnerhet det tillvaxtorienterade entreprendrskapet.

Det ar dessa fragor som diskuteras i rapporten. | det féljande kapitlet forfattat av
Pontus Braunerhjelm, Johan Eklund och Johan Kreicbergs foljer en internationell jamfo-
relse av skatter med avseende pa att dels dga och driva foretag, dels de skattemassiga
forutsattningarna for att fa fram tillvaxtforetag. Kapitlet innehaller ett stort antal inter-
nationella jamforelser, bl a av optionsbeskattning. Darefter reder Magnus Henrekson
ut beskattningens roll i byggandet av entreprendriella foretag samt diskuterar styrkor
och svagheter i dagens svenska beskattning av entreprendrer. Avslutningsvis presen-
teras nagra slutsatser for den svenska skattepolitikens utformning.
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PONTUS BRAUNERHJELM, JOHAN EKLUND OCH JOHAN KREICBERGS

Entreprendrskap ar av flera skal viktigt for en ekonomis utveckling. For det forsta
bidrar entreprendrer med nya produkter och tjanster, d v s innovationer, for att 16sa
problem eller tillfredsstélla behov. | den processen drar entreprentren ofta pa befint-
lig kunskap och omvandlar den till samhéllelig nytta. For det andra ar nystartade och
unga foretag viktiga for konkurrens, produktivitet och sysselsattning (Braunerhjelm m fl
2012, OECD 2015).

En tillvaxtorienterad och kunskapsdriven ekonomi bygger saledes dels pa att
kunskap uppgraderas och utvecklas, dels pa att kunskap omvandlas till samhallelig
nytta vilket &r entreprendrens roll. Den ekonomiska politiken maste saledes
bygga pa dessa tva pelare.? Ekonomer tenderar att vara eniga om att teknikut-
veckling och innovationer ar de langsiktigt viktigaste drivkrafterna for tillvaxt.
Kunskapsuppbyggnad och nyttiggdérande av kunskap &r centrala komponenter for
langsiktig ekonomisk tillvaxt. Men for att kunskap ska resultera i langsiktig tillvaxt
kravs innovationer och entreprendrskap.

| den mest omfattande internationella jamférelsen av entreprendrskap, Global
Entrepreneurship Monitor (GEM 2016), intar Sverige en mellanposition inom gruppen
av utvecklade och innovationsdrivna lander. (Se dven diskussion i Kapitel 1 och Figur
1.2). En oroande utveckling &r dock att dven om total entreprendriell aktivitet stigit
under stora delar av 2000-talet har en tendens till nedgang i det mojlighetsmotiverade

1. Kapitlet bygger till stora delar pa Entreprendrskapsutredningens forsta tva kapitel (SOU 2016:72).
2. Se vidare Braunerhjelm (red) 2011 samt Braunerhjelm m fl 2012.
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entreprenorskapet observerats under de senaste aren. Detta i kombination med
en alltmer tilltagande institutionell konkurrens som foljer av globaliseringen och
teknikutvecklingen gor det motiverat att undersdka vilken betydelse skattesystemet
har for entreprendrskap. Overgripande finns det anledning att underséka pé vilket
satt villkoren for entreprendrskap - i synnerhet forutsattningarna fér entreprenor-
skap med hog tillvaxtpotential - kan forbattras. Skattesystemet &r en viktig del av
de ramvillkor som har betydelse for entreprendrskap, framfor allt for kvaliteten pa
entreprendrskapet.

Detta kapitel inleds av en diskussion om de nya och mindre féretagens bidrag till
en dynamisk ekonomi och nagra grundldggande forutsattningar for ett hogkvalitativt
entreprenorskap. | det féljande avsnittet presenteras en jamforelse av Sveriges och
andra landers skattesystem. Utifran detta pekas pa skatteomraden inom vilka Sverige
har forbattringspotential.

2.1 Entreprendrers och mindre foéretags bidrag till
sysselsattning och innovation

De mindre och unga foretagen svarar for det storsta bidraget till sysselsattningsok-
ningen vilket ocksa gélleri ett langre perspektiv. | Figur 2.1 och 2.2 visas att ndstan hela
nettodkningen i privat sysselsattning under det senaste decenniet harrér fran mindre
och medelstora féretag inom tjanstesektorerna.

FIGUR 2.1 Foréndring av antalet anstéllda 2007-2014 fordelat pa storleksklass
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Kélla: SCB, Féretagsdatabasen.
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FIGUR 2.2 Férandring antalet anstallda inom tillverkningsindustrin 2007-2014
férdelat pa storleksklass

0%
-5% I
-10%
-15%
-20%

-25%
0-19 anstallda 20-49 anstéllda  50-99 anstallda 100-249 anstallda 250+ anstéllda

Kélla: SCB, Féretagsdatabasen.

De nystartade foretagens bidrag till sysselsattningen har tilltagit sedan 1990-talet, arli-
gen handlar det om cirka 80 000 nya arbetstillfallen (Figur 2.3). Utvecklingen féljer den
trend som dokumenterats sedan 1990-talets borjan i Sverige men som ocksa géller for
de flesta lander inom OECD. Storforetagen véxer i forsta hand pd utlandsmarknaderna
sedan lang tid tillbaka (Figur 2.4).

FIGUR 2.3 Antal sysselsatta i nystartade féretag
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Kalla: Braunerhjelm (2016b).

ENTREPRENORSKAPSFORUM 19



KAPITEL 2 SVENSKA SKATTER I ETT INTERNATIONELLT PERSPEKTIV

FIGUR 2.4 Antal anstéllda i Sverige och utomlands i svenska internationella koncerner
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Kalla: Tillvéxtanalys, Statistikportalen.

Vad galler den svenska innovationskapaciteten ar bilden nagot mer splittrad.
Enligt t ex Global Innovation Index eller EUs innovationsmaétningar ligger Sverige
i topp och har gjort det dnda sedan matningarna pabdrjades. Dessa matningar
bygger emellertid pa sammanvagning av ett antal variabler dar FoU-satsningar
paverkar resultatet kraftigt. Stalls detta input-mattirelation till output-relaterade
variabler blir utfallet samre (hogteknologiskt entreprendrskap, kunskapsintensiv
export etc). FoU-produktiviteten ar enligt Edquist och Zabala-lturriagagotia
(2015) svagare an i manga andra lander. GEM-data tyder ocksa pa att Sveriges
innovationskraft bland unga och nya foretag ar ungefdr som snittet for andra
innovationsdrivna lander.

Daremot har Sveriges FoU-satsningar varit bland de hogsta globalt under
lang tid vilket framst forklaras av storforetagens investeringar. Stalls FoU-
investeringarna i relation till BNP har andelen minskat under senare ar beroende
av att nagra storforetag valt att koncentrera delar av dessa satsningar i andra
lander. Det indikerar hur kansligt Sverige ar for storforetagens investerings- och
lokaliseringsbeslut.

Kompetensforsorjning matt som andel hégskoleutbildade i dldersgruppen 25-34
ar visas i Figur 2.5. Som framgar hamnar Sverige nagot ovanfor OECD-snittet och
ungefar som medianlandet. Aterigen kan noteras att Sverige inte sticker ut jamfort
med andra lander. Det gor vi daremot nar hogutbildades inkomster jamférs med
genomsnittsinkomsten: Sverige placerar sig sist och langt under OECD-snittet (Figur
2.6). Detta ar en bild som bekraftas av studier av utbildningspremier runt om i varlden
(se Eklund 2015). Det innebér en riskexponering i en varld dar dven humankapital
kan forvantas att bli allt rorligare pa sikt.
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FIGUR 2.5 Andel hogskoleutbildade i aldrarna 25-34 ar 2014
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Kélla: OECD Education at a glance 2015.

FIGUR 2.6 Hogskoleutbildades inkomster i relation till genomsnittsinkomsten
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Kalla: OECD Education at a glance 2015.

2.2 Skatter och entreprendrskap — en internationell jamforelse

Den ekonomiska politiken bor alltsa omfatta atgarder for att dels bygga upp och
forstarka kunskapsbasen, dels att omvandla kunskap till samhallsnytta. Vad galler
bada dessa aspekter — kunskapsuppbyggnad och omvandling — kan skatternas niva
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och struktur forvantas ha en stor betydelse. Skatter ar ett kraftfullt instrument for
att paverka saval individer (konsumtion eller sparande, utbildning, I6nearbete eller
entreprenorskap) som foretag (lokalisering, FoU-satsningar, forskningssamarbeten
eller foretagsinterna utbildningssatsningar).

| Sverige har skattepolitiken under de senaste aren framst inriktats mot dels lI6nta-
gare (jobbskatteavdraget), dels aktiebolag. Bolagsskatten har sankts vid upprepade
tillféllen, senast 1 januari 2013 till 22 procent. Regeringskansliet forbereder ocksa en
reform av bolagsskatten baserat i Foretagsskattekommitténs arbete (SOU 2014:40)
som ytterligare kan sdnka den effektiva bolagsskatten. Den aterkommande motive-
ringen bakom sdnkningar i bolagsskatten ar skattekonkurrens, d v s nar andra lander
sanker bolagsskatten maste Sverige folja med. Vi instdammer i det resonemanget men
anser att detta inte ar nagot som specifikt galler enbart bolagsskatten. Motsvarande
argument kan anféras ifraga om hur t ex humankapital beskattas.

EN GLOBALISERAD SKATTEMILJO

Skattesystemets betydelse for entreprendrskap och naringslivsklimat kan knappast
Overskattas, det finns en omfattande forskningslitteratur pa omradet. Ett jamforelsevis
hogt skatteuttag drar ner avkastningen efter skatt pa bade kapital- och arbetsinsatser
i ett nystartat foretag. Hoga skattenivaer och generosa transfereringssystem tende-
rar ocksa overlag att minska incitamenten for entreprendrskap. Om skattesystemet
dessutom upplevs som krangligt eller tidskravande minskar viljan att starta foretag
ytterligare (Braunerhjelm och Eklund, 2014).

| en globaliserad ekonomi dar allt pa sikt blir rorligare kommer individ-, entrepre-
nors/agar- och bolagsskatterna bli viktiga instrument nar konkurrensen om talang,
teknik och kapital tilltar ytterligare. Det innebadr inte att ett race to the bottom ar ound-
vikligt: vad en konstruktiv diskussion bér handla om ar hur skatterna ska utformas for
att framja kunskapsinvesteringar, entreprendrskap och tillvaxt och darmed pa sikt 6ka
skatteintakterna. Framfor allt ar det mindre klokt att hardbeskatta de tillvaxtfaktorer
som forskningslitteraturen lyfter fram: investeringar i forskning och humankapital
(utbildning), entreprendrskap och faktorer som indirekt paverkar dessa (t ex skatter
som leder till inlasning av kapital och boende).

| det svenska fallet, och i lander med liknande system, spelar dessutom det duala
skattesystemet en viktig roll. Spanningarna mellan beskattningsnivaer av inkomstslagen
kapital och inkomst av tjanst ar betydande och har tkat sedan skattereformen i borjan av
1990-talet. Incitamenten att omvandla I6ner till inkomstslaget kapital dkar (skattearbi-
trage). Detta kan i sin tur leda till nyetableringar av skatteskal utan nagra tillvaxtambitio-
ner. Om skattesystemet inte formar att motverka en sadan utveckling kan reformer som
ursprungligen var tankta att gynna foretagande och entreprendrskap riskera att urholkas
och pa sikt forsdmra den institutionella miljén och skattesystemets legitimitet.

Aven i linder med héga skattenivder som generellt férvantas dra ner den entrepre-
noriella aktiviteten (nyetableringar) kan det finnas motverkande faktorer. Detta géller
framfor allt skattesystemets struktur. Exempelvis skulle en utbyggd arbetsldshetsfor-
sakring som ocksa omfattar foretagare teoretiskt kunna lindra konsekvenserna av en
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nedlaggning av verksamheten och 6ka riskbenagenheten. Eller en offentligt finansie-
rad skola, vard och omsorg som &r tillganglig for alla.

Vifokuseraridenfoljande jamforelsen pa de skatter som enligt forskningslitteraturen
beddms ha storstinverkan pa entreprenorskap: bolags-, kapital- och utdelningsskatten.
Men ocksa individbeskattning kommer att tas upp i de internationella jamforelserna:
marginalskatter, famansbolagsreglerna och foérdelningen mellan tjanste- och kapital-
beskattning samt optionsbeskattningen. Samtidigt ar internationella jamférelser svara.
En begransande aspekt ar att potentiella entreprendrer paverkas i olika utstrackning
av olika typer av skatter, direkta och indirekta, och skattesatser. Omstandigheter som
forsvarar jamforelser har att géra med enskilda landers specialfall och sérregleringar,
duala respektive icke-duala skattesystem samt skatteuttag pa olika regionala nivaer.
Dessutom slar skatterna olika i entreprendérskapets olika faser. Med denna reservation
i bakhuvudet presenteras nagra policyforslag i det avslutande avsnittet.

SVERIGES POSITION ENLIGT VARLDSBANKEN

FIGUR 2.7 Skatteintékter som andel av BNP 2014 (procent)
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Kélla: OECDs databaser.
En startpunkt kan vara Varldsbankens Doing Business-rapport dar ett stort antal fakto-

rer som beddms paverka forutsattningarna for att driva féretag vags ihop i totalt 190
lander. En av de dessa ar paying taxes som dr en sammanvagning av bl a skattesatser
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men dven antal skatteinbetalningar och uppskattad tidsatgang for att fullfolja rappor-
teringen till myndigheterna i respektive land. Total skatteniva réknas ut baserat pa
beskattning av foretagets vinst (bolagsskatt) samt skatt pa inkomst och socialavgifter
men aven other taxes som miljo- och fastighetsskatter. Totalt placerar sig Sverige pa
plats 28 inom paying taxes. Vara nordiska grannlander Norge, Finland och Danmark lig-
ger alla battre till an oss. Det bor papekas att Doing Business-matningen ar ett relativt
trubbigt verktyg men tillhandahaller & andra sidan ett nagorlunda standardiserat matt.

Tittar vi pa det totala skattetrycket har det sjunkit i Sverige (Figur 2.7) dven
om vi fortfarande tillhor de lander som har bland de hogsta skatteuttagen (for
2014 cirka 42,7 procent). Sverige har dock lamnat 6ver topplaceringen till Danmark
som landet med hogst andel skatteintakter av BNP. Genomsnittet i OECD var 34,2
procent 2013.

Otvetydigt har skattesystemet stor inverkan pa saval innovation som majligheterna
till att starta, driva och utveckla foretag. Om ett hogt skatteuttag leder till fler eller
farre foretagare ar dock en fraga som behover besvaras empiriskt. En enkel korrela-
tion mellan entreprendrskap (méatt med total entreprencriell aktivitet, TEA) och totalt
skattetryck (Figur 2.8) visar pa ett negativt samband.

FIGUR 2.8 Skatter som andel av BNP (ett ars férdréjning/lagg) och andel av
befolkningen i aldrarna 18-64 ar som antingen ar entreprendr i vardande (igang
med att starta ett féretag) eller ger och leder ett nytt féretag (TEA), 2001-2015,
innovationsdrivna lander
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Kalla: OECDs databaser och GEM (2015).
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2.3 Entreprendrsskatter — bolags-, kapital- och
utdelningsskatterna

Nar en individ star infor valet att starta ett foretag, soka ett arbete eller fortsatta sin
anstallning kommer beslutet baseras i en mer eller mindre noggrann avvagning mellan
risk och forvantad avkastning (Parker 2009). Risk och avkastning kan ses i ett relativt
brett perspektiv, det ar inte enbart ekonomiska faktorer som styr valet. Riskerna kan
handla om att satsat kapital gar forlorat, att den potentiella féretagaren skulle fa svart
att aterigen fa en anstallning om foretaget inte bar sig eller att livet som foretagare
kan komma att innebéara langre arbetsdagar och mindre fritid. Avkastningen behover
heller inte bara vara ekonomisk utan kan ocksa handla om mojlighet att forverkliga en
idé och fa friare arbetstider. Men pa kostnadssidan i den kalkylen ingar skatter som
paverkar foretaget, framst bolags-, kapital- och utdelningsskatter.

BOLAGSSKATT

Bolagsbeskattning ndamns av bl a OECD som en av de mest tillvaxtskadliga skatterna.
Flera OECD-lander har ocksa sankt bolagsskatten under de senaste decennierna (Figur
2.9). Trots detta har skatteintakterna fran bolagssektorn som andel av BNP legat pa
relativt oférandrade nivaer 6ver tid p g a att skattebasen samtidigt breddats (Figur
2.10). Det ar snarare konjunkturen som tycks paverka bolagsskatteintékternas andel
av BNP och som forklarar de svangningar 6ver tid som kan observeras.

FIGUR 2.9 Bolagsskattesats 2000-2014, OECD
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Kélla: OECDs databaser.

Sveriges bolagsskatteniva (22 procent) &r lagre an genomsnittet i OECD-landerna
som 2014 lag pa 23,6 procent (23,0 om vi bortser fran USA och Japan som i
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OECD-sammanhang har haft relativt hoga bolagsskattenivaer pa 35 respektive 28,1
procent). Trenden ar dock nedatgaende. Relativt nyligen (december 2014) presente-
rade en norsk statlig utredning ett forslag om att Norge bor sénka sin bolagsskatt fran
nuvarande 27 procent till 20 procent och likasa har Storbritannien efter Brexit aviserat
att en sankning till 15 procent kan vara aktuell. | Danmark och Finland har bolagsskat-
tesatsen sankts iflera steg under senare ar och uppgar nu till 22 respektive 20 procent.
I bada ldnderna finns ocksa planer pa ytterligare skattesdnkningar riktade mot foretag.

FIGUR 2.10 Bolagsskatteintakter som andel av BNP, 2000-2014, OECD
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Kélla: OECDs databaser.

KAPITAL- OCH UTDELNINGSSKATTER
Teoribildningen om skatt pa utdelning och kapitalvinster brukar indelas i den traditio-
nella och den nya synen. Enligt den férstndmnda ar skatt pa utdelningar snedvridande
for bade nya och existerande foretag (inlasning och hogre avkastningskrav) medan den
nya synen havdar att skatt pa utdelningar inte ar snedvridande for existerande foretag
(Auerbach 2002). Kapitalvinstskatt har dock snedvridande effekter for bade nya och
existerande foretag enligt bada synsatten, d v s avkastningskravet fore skatt okar vilket
drar ner investeringarna.

| sammanhanget bor ocksa principal-agent-teorin namnas (se t ex Grossman och
Hart 1983 och Ross 1973). En slutsats av denna ar att foretagsledningar har svaga eller
inga incitament att dela ut vinstmedl|en till &garna vilket forstarks av skatt pa utdelning.
Det leder till inlasning av vinstmedlen i framst aldre, mogna féretag med spritt dgande
dar dgarnas kontroll av ledningen &r svag. Kapitalallokering blir ineffektiv, vinstmedel
halls kvar i bolagen och aterinvesteras i mindre [6nsamma projekt snarare an delas
ut till dgarna. Med lagre skatt pa utdelning 6kar kapitalets rorlighet samtidigt som
principal-agent-problemet forvantas minska (Morck och Yeung 2005).

26 SKATTERNA OCH ENTREPRENORSKAPET - FORETAGSBYGGANDE, OPTIONER OCH TILLVAXT



Slutsatserna av forskningen ar att hoga kapital- och utdelningsskatter leder till inlas-
ningseffekter och har en negativ effekt pa den forvdantade avkastningen pa entre-
prenoriella satsningar och tillgangen pa kapital. Darmed paverkas ocksa valet mellan
|[onearbete och ett riskfyllt entreprendrskap.

| Sverige ligger skattesatserna for kapitalinkomster fortfarande over OECD-
genomsnittet. Det géller oavsett om det ar skatten pa utdelningar, kapitalvinster eller
ranteintakter (Figur 2.11) som studeras. Nar det géller utdelningar och kapitalvinster blir
dessa dubbelbeskattade genom forst bolagsskatt och sedan antingen utdelnings- eller
kapitalvinstbeskattning. Hoga kapitalvinstskatter minskar det VC-finansierade entrepre-
norskapet och har visat sig sla negativt mot potentiella snabbvéxande foretag. | USA far
i genomsnitt 0,2 procent av alla foretag VC-finansiering samtidigt som tva tredjedelar av
alla foretag som blivit borsintroducerade fatt denna typ av finansiering (Lerner 2009).

FIGUR 2.11 Skattesatser pa kapitalinkomster i OECD och Sverige 2012
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Kalla: Harding (2013).

SARREGLER FOR MINDRE BOLAG

| jamforelsen ovan mellan kapitalskatterna i Sverige och OECD togs ingen héansyn till
den sarskilda beskattningen av de famansdgda aktiebolagen. Dessa har inforts for att
reglera hur stor del av vinsterna i dessa foretag som ska beskattas som kapital respek-
tive inkomst av tjanst. Bakgrunden ar att den hogsta marginalskatten pa inkomst av
tjanst ar betydligt hogre dn beskattningen av kapitalinkomster och utdelningar. Utan
denna reglering finns det en risk att manga foretagare skulle ta ut lagre I6ner och
istallet 6ka sin utdelning for att fa skattemassiga fordelar.

Med famansagda aktiebolag avses foretag dar fyra eller farre deldgare kontrollerar
50 procent av aktierna. Det gar inte att undvika regelverket genom att sprida sitt dgan-
de inom familjen. Alla narstaende raknas som en aktiedgare. Regelverket innebar att
delar av bade utdelningen och kapitalvinsterna i famansagda aktiebolag kan beskattas
med hogsta marginalinkomstskatt.
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For dessa foretag kan delar av kapitalinkomsterna och utdelningen fa en beskattning
pa 6ver 60 procent. | de flesta lander varierar kapitalskattesatserna for olika typer av
foretag. En studie fran Grant Thornton, som utforts pa uppdrag av Svenskt Naringsliv,
redovisar de lagsta respektive hogsta kapitalskattesatserna i atta lander (Figur 2.12
och 2.13). Resultaten visar att famansbolagsreglerna medfor att de hogsta kapitalskat-
tesatserna i Sverige ligger betydligt 6ver de hogsta nivaerna i vara konkurrentlander.

FIGUR 2.12 Hogsta respektive lagsta skattesats pa utdelningar
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Kalla: Fredriksson och Abdali (2016).
FIGUR 2.13 Hogsta respektive lagsta skattesats pa kapitalvinster
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Den hoga nivan pa famansbolagsbeskattningen kritiserades lange for att missgynna
aktivt dgande. Det forfaller vara en anomali att dgare som tillfér kompetens till ett
bolag beskattas hogre an passiva dgare. Under 2000-talet genomfordes emellertid
flera lattnader® och idag &r beskattningen av famansbolagen forhallandevis gynnsam,
sarskilt for aktiva delégare i arbetsintensiva tjansteforetag. Ligger man ratt i sin skat-
teplanering har dessa forandringar inneburit att en betydligt ldgre andel av utdelning-
arna och kapitalvinsterna i famansbolag inkomstbeskattas.

Under senare ar har det darfor kommit kritik mot att fémansbolagsbeskattningen
blivit alltfor formanlig. Som en konsekvens av detta foreslog regeringen att aktiva
dgare som utnyttjade loneunderlagsregeln skulle 4ga minst fem procent av bolaget
(Finansdepartementet 2013). Nar beslutet val fattades sanktes agarandelskravet till
fyra procent. Aven i andra sammanhang har det nya regelverket kritiserats for att vara
alltfor generost for famansbolagsdgare. Alstadsaeter och Jacob (2012) argumenterar
for att det nya regelverket lett till en omfattande skatteomvandling. Samtidigt pekar
Ericson och Fall (2013) pa att skatteintdkterna fran famansbolagen 6kat kraftigt sedan
forandringarna i regelsystemet 2006. Detta genom att utdelningarna till deldgarna i
famansbolagen stigit. Se Figur 2.14.

FIGUR 2.14 Aktieutdelning fran famansaktiebolag
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Kalla: Ericsson och Fall (2013).

Den s k 3:12-utredningen har nu dven lagt fram konkreta forslag till skarpningar av regel-
verket kring famansbolag (SOU 2016:75). Skatten pa utdelningar och kapitalvinster som
ar mindre an gransbeloppet foreslas hojas fran 20 till 25 procent och kraven pa dgarens
|6neuttag okar. Samtidigt minskas dven utdelningsbeloppet enligt férenklingsregeln fran

3. Se proposition 2005/06:40.
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2,75 till 1,75 inkomstbasbelopp vilket kombineras med att anvandningen av forenklings-
regeln begrédnsas i flera bolag. Aven reglerna for det Idnebaserade underlaget skérps.
En lattnad i utredningens forslag ar att den s k fyraprocentsregeln, som begransade
anvandningen av reglerna for mindre deldgare som arbetar i ett foretag, tas bort.

Det ar svart att entydigt havda att skattesystemet blivit for generost for entrepre-
noérsdrivna fdmansbolag, sérskilt om 3:12-utredningens férslag genomférs. An svarare
ar det att precisera den risk som det innebér att starta ett nytt foretag — det varierar
mellan verksamheter, individer och regioner. Att skattesystemet vager dessa risker
mot potentiellt stora positiva samhéllsekonomiska effekter &r en forutsattning for
att individen ska vaga ta steget och satsa pa ett eget foretagande. Den individuella
risken maste sta i rimlig proportion till férvantad avkastning. Som Nordhaus (2004)
visat innebar ett framgangsrikt entreprendrskap stora positiva valfardseffekter for
konsumenter och samhallet mer generellt. Den helt 6vervéldigande delen av vardet
av ett framgangsrikt entreprendrskap tillfaller konsumenterna i form av nya produkter
med hogre kvalitet och lagre priser jamfért med befintliga produkter.

FIGUR 2.15 Andel delégare i Sveriges 20 storsta advokatbyraer och de sju storsta
revisionsforetagen 2005 och 2013*
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*For revisionsbyraer stracker sig statistiken fram till 2012.
Kalla: Sveriges Advokatsamfund (2013) och FAR (2013).

Sarskilt viktigt ar omvarldsperspektivet: sma och nystartade foretag med tillvax-
tambitioner bor inte beskattas hardare i Sverige an i andra lander. Sveriges hogsta
skattesatser pa utdelningar och kapitalvinster ligger betydligt Over nivan i jamforbara
lander samtidigt som det genom 3:12 finns mojlighet till en lagre och i vissa fall relativt
formanlig beskattning. Aven vid ordinarie bolags- och utdelningsskatter har Sverige
en hogre skattesats pa investeringar i aktier sarskilt nar man beaktar att kapitalvinst-
skatten inte ar ldgre pa langa innehav. Nar utdelningar beskattas med den hogsta
marginalskatten (60 procent) blir den totala beskattningen nastan dubbelt sa hog som
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i omvarlden. Detta riskerar att leda till en kraftig konkurrensnackdel som ytterligare
forvarras om 3:12-utredningens forslag skulle ga igenom.

Risken for att regelverket leder till inkomstomvandling och skatteundandragande finns
men det forefaller inte finnas beldgg for att famansbolagsreglerna utnyttjats for att i hogre
grad an tidigare sprida delagarskapet, vilket lag till grund for inférandet av fyraprocents-
regeln. Atminstone att déma av remissvaren (Finansdepartementet 2013) fran Sveriges
Advokatsamfund och FAR (Figur 2.15). Figuren ovan visar endast utvecklingen i tva branscher.
Men det ar tva av de branscher dar farhagorna om delagarskap av skatteskal har varit storst.

2.4 Skatter pa foretagsbyggande

Som vi tidigare lyft fram har snabbvaxande féretag ett stort behov av att attrahera
bade kapital och kompetens. Ofta ar dessa behov sammankopplade. Hoga skatter pa
kompetens forsvarar rekrytering av specialiserad arbetskraft, sarskilt om det inte kan
kompenseras avandrainstrument somt ex personaloptioner. Arbetskraftskostnaderna
slar direkt mot svaga kassafloden och okar darfor kapitalbehovet i unga och vaxande
foretag. Foretag med starka finanser har ocksa lattare att locka till sig den personal de
vill ha. Sannolikheten for att en féretagare i USA som fatt riskkapitalfinansiering har en
doktorsexamen ar 20 ganger hogre an for genomsnittet.

INKOMSTSKATT

De hoga svenska marginalskatterna (se Figur 2.16) forsvarar inte bara fér nystartade
foretag att rekrytera specialistkompetens utan kan ocksa over tid paverka tillgangen
pa kompetens genom att avkastningen pa utbildningsinvesteringar sjunker. Sveriges
bruttoavkastning pa utbildning ar idag bland vérldens lagsta. Ett alternativ ar att rekry-
tera kompetens fran andra lander.

FIGUR 2.16 Hogsta marginalskatt 2015 i ett urval av lander
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Kélla: OECDs databaser.
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PERSONALOPTIONER

Ett beprovat satt for att knyta till sig specialistkompetens for ett nystartat eller ungt fore-
tag ar personaloptioner. En anstallning pa ett nystartat foretag kan upplevas som betyd-
ligt mer otrygg jamfért med en anstéllning vid ett etablerat féretag, pa ett universitet
eller i offentlig sektor. Ett satt att kompensera den lagre jobbtryggheten och en lagre 16n
ar att personalen tilldelas personaloptioner som kan innebara en fortjanst i framtiden.
Personaloptioner kan sédledes ha en avgbrande betydelse for snabbvéxande innova-
tiva foretag nar det géller att rekrytera (och behalla) kompetens, attrahera kapital och
starka sina kassafloden. Mot bakgrund av att snabbvéxande foretag — gaseller — visat
sig svara for en oproportionerligt stor andel av sysselsattningsokningen forefaller det
angelaget att svenska féretag verkar i en skattemiljo som ar jamforbar med andra landers.
Optionsldsningarna anses vara en av framgangsfaktorerna bakom manga av de snabbvéax-
ande foretagen i Silicon Valley i USA. Bengtsson och Hand (2012) visar t ex att tre fjarde-
delar av de amerikanska foretag som fatt VC-finansiering ger optioner till sina anstallda.

OPTIONSBESKATTNING | SVERIGE RELATIVT ANDRA LANDER

Det ar svart att jamfora skattesatserna pa optionsvinster i olika lander. Det beror pa
att skatterna kan variera inom lander beroende pa bl a storleken pa féretagen som
utfardat dem och storleken pa optionsvinsterna. Flera lander har speciallésningar for
personaloptionsprogram dar bara vissa typer av foretag kan kvalificera sig for den
ldgre beskattningen (se ocksa Kapitel 3).

Detaljerade uppgifter om optionsbeskattningen har samlats in for 30 lander och
sammanfattas i Tabell 2.1.* Optionsbeskattning ar for de flesta lander komplex och i
tabellen framgar bara huvuddragen. Det finns en rad specialfall och sarregleringar,
progressiviteten i skatteskalorna paverkar den slutliga skattenivan. Storbritannien och
USA har olika typer av personaloptioner (kvalificerade och andra) som paverkar skat-
ten och det forklarar varfor olika skattenivaer ibland redovisas.

Av tabellen kan utldsas att i elva av de 30 ldnderna behandlas personaloptioner
skattemassigt formanligt i nagot avseende. Vidare utgdr inga sociala avgifter pa per-
sonaloptioner (formansvarde eller realisationsvinster) i atta av landerna. Notera att en
formanlig behandling av personaloptioner inte per automatik innebar att inkomster
fran dessa ar befriade fran sociala avgifter.

Huvudregeln ar foljaktligen att personaloptioner behandlas som andra inkomster
(aven om det intaktsslaget kan vara kapital) och beldggs med sociala avgifter. Det som
ar intressant for svenskt vidkommande och ur ett konkurrensperspektiv ar den sam-
manlagda effekten av skatter och sociala avgifter. Uppenbart kommer inget land upp i
en hogsta marginalskatteniva som motsvarar Sveriges (60 procent). Darefter foljer ett
intervall for en rad lander kring 20—40 procents skatt och marginalbeskattningen styr
hur stor den totala skattebelastningen blir. | fyra av de lander som ligger i intervallet

4. Detta har gjorts i samband med utredningen om det svenska entreprendérs- och innovationsklimatet (SOU
2016:72).
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20—-40 procents skatt ar inkomster fran personaloptioner befriade fran sociala avgifter
vilket torde innebéara en konkurrensfordel gentemot Sverige. | drygt en tredjedel av
landerna ar skattenivaerna lagre eller i paritet med den svenska kommunalbeskatt-
ningen vilket aterigen innebar en betydande skatteférdel jamfort med Sverige.

TABELL 2.1 Optionsbeskattning i 30 lander. Férmansbehandling, skattenivaer
och sociala avgifter

Australien Ja 0-45 Nej
Belgien Ja 25-50 Nej
Bulgarien Nej 10-15 Ja
Cypern Nej 0-35 Ja
Danmark Nej Progressiv upp till 51,5 Ja
Estland Ja 20 Ja
Finland Nej 6,5-31,75 plus kommunalskatt Nej
Frankrike Nej 0-45 Ja
Grekland Nej 22-44 Ja
Irland Nej 20-40 Ja
Italien Nej 23-43 Nej
Kroatien Nej 12-40 Ja
Lettland Ja 15 (om optionbehalls i 36 man) Nej
Litauen Nej 15 Ja
Luxemburg Ja 0-40 Ja
Malta Nej 0-35 Ja
Nederlanderna Nej 36,5-52 Ja
Norge Nej 27 Ja
Polen Nej 0-32 Ja
Portugal Nej 14,5-48 Ja
Ruménien Ja 16 Nej
Slovakien Nej 19-25 Ja
Slovenien Nej 16-50 Ja
Spanien Ja 19,5-46 Ja
Storbritannien Ja 20-45 Nej (huvudregel)
Tjeckien Nej 15 Ja
Tyskland Nej 0-45 Ja
Ungemn Ja 16 Ja
USA Ja 0-20 Nej
Osterrike Ja 0-50 Ja

Kalla: SOU 2016:72.

Det intressanta ar inte hur manga lander som placerar sig efter eller fére Sverige vad
géller nivaer pa personaloptionsbeskattningen. Det racker med att ett fatal lander gor
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det som har ungefar samma férutsattningar fér entreprendrskap och innovation. | en
globaliserad ekonomi kan det paverka var ekonomiska aktiviteter lokaliseras.

I den nyligen publicerade Beskattning av incitamentsprogram (SOU 2016:23) lanse-
ras ett forslag som riktar sig till mindre féretag. | detta forslag kan kvalificerade perso-
naloptioner delas ut till ett reducerat pris utan att nagon férmansbeskattning behéver
betalas och inte heller behover foretagen betala arbetsgivaravgifter. Beskattningen
sker forst nar innehavet séljs och beskattas da med kapitalinkomstskatt. Samtidigt
menar utredaren att fdmansbolagsreglerna ska gélla dven vid beskattning av vinster
fran personaloptioner. Detta innebar att i ett stort antal entreprendrsdrivna foretag
kommer vinsterna fran personaloptionerna att beskattas som inkomst av tjanst.

Settiljuset av andra landers optionsbeskattning och allt rérligare produktionsfakto-
rer ar forslaget ett steg i ratt riktning. Trots vissa revideringar efter remissbehandling
kvarstar dock betydande begransningar som gor forslaget mindre attraktivt. Manga av
de svenska foretag som efterfragat forandringar i regelverket kring personaloptioner
kommer aldrig att kunna anvanda sig av de nya reglerna. Vi anser att forslaget i dess
nuvarande form inte ar tillrackligt for att skapa en miljo for foretagsbyggande som
anses attraktiv i ett internationellt perspektiv. Alternativ finns dar skatteeffekterna
kan forvéntas vara begrénsade. | perspektivet av institutionell konkurrens och global
rorlighet ar det angeldget att Sverige har ett system som matchar andra EU-landers, t ex
Storbritanniens.

INNOVATIONSBESKATTNING

Pa senare ar har manga lander infort s k patent- eller innovationsboxar. Dessa inne-
bar att intdkterna fran forskning och innovation beskattas med en lagre skattesats.
Ofta ror det sig om lagre bolagsskatter pa verksamheter som baseras pa immateriella
rattigheter som patent och licenser. Det dr inte alltid ett krav att forskningen som rat-
tigheterna baserar sig pa har bedrivits i landet.

| flera lander har varianter av patent- och innovationsboxar funnits sedan 1970-talet
och de senaste tio aren har ett antal nya lander infort liknande system. Det galler till
exempel Schweiz, Storbritannien, Litauen, Portugal, Nederlanderna, Belgien, Spanien
och Kina. Inférandet av patentboxar runt om i varlden innebar att bolagsskatten for
verksamheter som bygger pa immateriella rattigheter ar betydligt lagre i manga kon-
kurrentlander an i Sverige.

En nackdel med patent-/innovationsboxar ar att de inte direkt leder till nagon sank-
ning av kostnaderna for forskning- och utvecklingsprojekt som i de flesta fall |6per
under manga ar. Dessutom &ar det osakert om de blir Idnsamma och ddarmed kanske
inte far del av den sankta bolagsskatten. Darfor ar det tveksamt om patent- och inno-
vationsboxar leder till 6kade satsningar pa FoU. Griffith m fl (2011) visar att dven om
patentboxar ¢kar patentintakterna i landet kan de totala skatteintdakterna minska.

De totala effekterna pa skatteintdkterna beror till stor del pa hur stora intakterna
i utgangslaget ar fran de verksamheter som omfattas. Bade i Svensson (2014) och i
SOU 2012:66 dras slutsatsen att skattebortfallet skulle bli relativt stort i Sverige. Detta
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beroende pa att Sverige har relativt manga registrerade patent och att de privata FoU-
investeringarna ligger pa en hog niva internationellt sett.

FIGUR 2.17 Bolagsskatt pa dverskott som skapats inom verksamheter som bygger pa
immateriella rattigheter
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Kalla: Alstadsaeter m fl (2015).

Fragan kring patent- och innovationsboxarnas utbredning visavi andra stimulansatgar-
der for att stimulera FoU involverar bade stérre och mindre foretag. Att storforetagen
fortsatter att se Sverige som ett attraktivt land for FoU-investeringar ar synnerligen
viktigt dven for nystartade och mindre féretag. Darfor ar ett reformerat FoU-avdrag
som omfattar samtliga foretag ett battre alternativ dn att inféra patent- eller innova-
tionsboxar. Vi foreslar att avdraget sanks fran tio till fem procent av I6nekostnaderna
for FoU-personal samtidigt som det gors generellt.

2.5 Slutsatser

Ur ett tillvaxtperspektiv bor Sveriges skatteposition gentemot relevanta jamférelse-
lander kontinuerligt utvarderas. Forskningslitteraturen pekar pa att skattemiljon ar
sarskilt viktig for nystartade, unga foretag med tillvéxtambitioner. Givet Sveriges stora
kunskapssatsningar bor det finnas moéjligheter till att 6ka antalet snabbvédxande foretag
i Sverige. Enligt Europeiska kommissionen (2015) rankas Sverige som en ledande inno-
vationsekonomi samtidigt som Sverige inte férefaller ha fler snabbvaxande féretag én
andra lander (Teruel och de Wit 2011). Vi ligger till exempel langt under nivan i USA.
Skatter ar ett viktigt instrument for att fa fram fler snabbvaxande foretag.

Sverige intar idag en mellanposition bland innovationsdrivna lander i fraga om
entreprenorskap, vilket innebér att vi har en bra bit kvar till den niva och kvalitet pa
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entreprendrskapet som it ex USA. Det finns dven oroande tendenser bl ai form av en
minskad andel mojlighetsdrivet entreprendrskap i Sverige. Det finns en risk att fore-
komsten av s k enhdrningar och enskilda mycket framgangsrika nya svenska foretag
och entreprentrer tas som en intakt for att forutsattningarna for tillvaxtorienterat
entreprendrskap ar unika i Sverige.

Utifran detta perspektiv drar vi slutsatsen att Sverige systematiskt bor utvérdera
skatter utifran dess effekter pa tillvéxt och entreprendrskap, i synnerhet dess effekter
pa genuint och tillvdxtorienterat entreprendrskap. Det ar dven viktigt med ett inter-
nationellt komparativt perspektiv givet att den internationella institutionella konkur-
rensen tilltar alltmer och produktionsfaktorer som humankapital och entreprenérskap
blir alltmer rorligt.

Teknikutvecklingen och globaliseringen innebar dessutom att nya forutsatt-
ningar for entreprendrskap och innovation delvis utmanar andra svenska ramvillkor.
Omvarldsforandringarna gar snabbt och graden av institutionell konkurrens tilltar
vilket i kombination med en okad rorlighet stéller krav pa en anpassning av Sveriges
ramvillkor. Har handlar det — som vi ser det — ytterst om att skapa attraktionskraft
for framtiden. Vi menar att skatter och forandringar av skatter bor utvarderas utifran
dessa utgangspunkter och dess effekter pa entreprendrskap och foretagstillvaxt.
Skatter som negativt paverkar entreprendrskap med hog tillvaxtpotential, foretags
tillvéaxtmojligheter och investeringar i kunskap, inklusive humankapital bér undvikas
i mojligaste man.
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MAGNUS HENREKSON*

3.1 Inledning

Sedan 1991 har Sverige ett dualt skattesystem, d v s olika skatteskalor och skattesatser
for inkomster fran arbete och kapital. Arbetsinkomster beskattas hardare an kapitalin-
komster, sarskilt dver brytpunkten for statlig skatt.!

Stort fokus och mycket utredningskapacitet har efter den stora reformen 1990/91
dgnats at hur man ska forhindra att foretagsagare omvandlar hogre beskattad arbets-
inkomst till lagre beskattad kapitalinkomst. Omgaende infordes sarskilda regler for
famansforetag, de s k 3:12-reglerna, for att begransa mojligheten for foretagsagare
att komma i atnjutande av den lagre kapitalskattesatsen. Reglerna berér aktiebolag
dar fyra eller farre fysiska personer dger aktier eller andelar som motsvarar mer an
halften av rosterna.

Reglerna var fran borjan extremt restriktiva, men har efterhand blivit alltmer libe-
rala, vilket 6kat spanningen ytterligare mellan arbets- och kapitalbeskattningen. Den
foretagare som fullt ut kan utnyttja dagens regler far i regel dubbelt sa mycket efter
skatt jamfort med om denne ar tvungen att ta ut samma belopp som arbetsinkomst.
Det &r i dag ocksa mojligt att ha det egna dgandet i ett holdingbolag och sa lange inga
medel tas ut fran holdingbolaget ar saval utdelningar som kapitalvinster fran det eller
de bolag foretagaren ager skattefria.

Genom att 3:12-reglerna efterhand blivit allt mer formanliga har grundare och
huvudagare till onoterade foretag idag en klart battre skattesits. Betyder da detta

1. Brytpunkten motsvarar ar 2017 en manadslon pa 37 683 kronor.

* Jag tackar Arvid Malm for konstruktiva synpunkter pa en tidigare version av detta kapitel samt Marianne
och Marcus Wallenbergs Stiftelse och Jan Wallanders och Tom Hedelius stiftelse for stod till den forskning
som ligger till grund for detsamma.
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att det gar att dra slutsatsen att det svenska skattesystemet nu ger tillrackligt starka
incitament till innovation, entreprendrskap och foretagstillvaxt?

Svaret pa den fragan ar inte ett obetingat ja och syftet med detta kapitel &r att
forklara varfor sa ar fallet.

Mojligheterna att i praktiken dra nytta av den férmanliga agarbeskattningen varie-
rar beroende pa typ av foretag och bransch. Av sarskilt intresse ar huruvida den nuva-
rande beskattningen ocksa ger goda incitament for att innovationsdrivna, dgarledda
foretag ska vaxa till sin fulla potential. Som diskuteras av Braunerhjelm, Eklund och
Kreicbergs (2017; kapitel 2 i denna volym) racker inte val utformade betingelser for
att dga foretag; skattepolitiken maste ocksa vara utformad for att framja foretagens
tillvaxt om samhallsekonomiskt gynnsamma effekter ska kunna uppnas.

Analysen i detta kapitel visar att for att sddana féretag ska kunna véxa till sin fulla
potential behover de bade locka till sig nodvandig nyckelpersonal for att bygga fore-
taget och attrahera externt riskkapital som dven tillfér kompletterande kompetens.
Detta forutsatter att det uppfattas som lénsamt for nyckelpersonal att redan innan
framgangen é&r sakerstalld ga in i foretaget, I6nsamt for kompetenta riskkapitalbolag
och affarséanglar att investera i foretaget samt attraktivt for sparare att lata det egna
sparandet, direkt eller indirekt via penningforvaltande institutioner, kanaliseras till
den innovations- och entreprendrsdrivna sektorn. Som vi kommer att se ar inte de
svenska skattereglerna alls lika formanliga vad galler dessa tre aspekter.

3.2 Skattereformen och 3:12-reglernas successiva reformering

Skatter har tva huvudsakliga effekter: 6verforing av resurser och beslutanderatt éver
dessa resursers fordelning till offentlig sektor och forandringar i de relativpriser som
ekonomins aktérer moéter. Sadana relativprisforandringar har stora effekter pa fore-
tags och individers beteende. Under efterkrigstiden har ocksa de svenska foretags-
skatterna spelat en viktig roll som styrinstrument i den ekonomiska politiken. Genom
dessa skatter har staten med blandad framgang forsokt styra féretagens beteende,
ldnge med syfte att skapa ett system praglat av “kapitalism utan rika kapitalister”.2 Den
formanliga skattebehandlingen av skulder i forhallande till eget kapital samt av institu-
tionellt jamfort med individuellt dgande har systematiskt gynnat storre, borsnoterade
och vdletablerade foretag.

Den reala beskattningen av individuellt dgda foretag kom i manga fall att 6verstiga
100 procent.> Aven skatten p& arbetsinkomster 6kade successivt och 1979 nadde
marginalskatten en topp pa 87 procent, vilken borjade gélla redan vid en arsinkomst
pa 2,6 industriarbetarloner. | takt med att finansmarknaderna avreglerades tkade
mojligheterna for dem med hoga bruttoinkomster att med avdragsgilla 1an sénka sin
effektiva skatt till laga nivaer. Via obegransade avdrag for att finansiera investeringar i

2. Johansson och Magnusson (1998).
3. Davis och Henrekson (1997) och Du Rietz, Johansson och Stenkula (2015b).
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tillgangar dar kapitalvinster var lagt eller inte alls beskattade (nollkupongsobligationer,
konst, travhastar, langa aktieinnehav osv) kunde den skattepliktiga inkomsten sankas
till mycket 1&g niva. Aven en medelklassperson kunde dra nytta av systemet. Istéllet
for att vagen till forbattrade materiella villkor gick via utbildning, sparande och traget
arbete var det nu den som via lanefinansierade bostadsinvesteringar kunde dra nytta
av inflation och ranteavdrag som blev vinnare.*

De alltmer uppenbara avarterna i det svenska skattesystemet i kombination med
internationella forebilder beredde vagen for “arhundradets skattereform”. Reformen
foregreps av ett gediget utredningsarbete och omfattande opinionsbildning. En
hojdpunkt var presskonferensen den 23 november 1988 under ledning av den social-
demokratiske statsministern Ingvar Carlsson. Dar tavlade LO-ordféranden Stig Malm
och finansminister Kjell-Olof Feldt “om att hitta ord starka nog i férdomande av det
existerande skattesystemet”. Infér en hdpen publik slog Malm fast att det var "per-
verst” medan Feldt ansag att det var “ruttet”.®

Den hogsta marginalskatten pa arbetsinkomster blev nu 51 procent, efter att bara
ett par ar tidigare varit éver 80 procent, och kapitalinkomstskatten sanktes till 30
procent. Lopande kapitalinkomster lades tidigare pa toppen av dvriga inkomster och
beskattades regelmassigt med 70 till 80 procent. Bolagsskatten sénktes i tva steg fran
52 till 30 procent.

Trots sankt arbetsinkomstbeskattning uppstod en betydande skillnad mellan att
erhalla inkomster i form av utdelning eller 16n. Vid en marginalskatt pa 51 procent
och datidens sociala avgifter pa 38 procent blev skattekilen pa arbetsinkomster 64,5
procent medan den pa en aktieutdelning endast blev 46,2 procent.® Denna skillnad
skapade ett spanningsforhallande mellan beskattningen av arbetsinkomster och kapi-
talinkomster; den som kunde vaélja att fa ersattning i form av aktieutdelningar istéllet
for 16n kunde darmed 6ka nettobehallningen med 51 procent.”

| normalfallet rader ett motpartsforhallande mellan ett féretag och dess arbetsta-
gare men det galler inte da agaren sjalv ar anstélld i bolaget. Utan sparregler skulle
det uppsta ekonomiska incitament for dgare att forséka omvandla arbetsinkomster
till kapitalinkomster och darigenom sanka sin skattebelastning. Genom &@ndrade kon-
traktsformer dér uppdrag utfors inom egna bolag och inte inom ramen for en anstall-
ning skulle arbetsersattning kunna omvandlas till vinster och kapitalbeskattas. For att
i dessa fall forhindra omvandling av hdgbeskattad arbetsinkomst till ldgre beskattad
kapitalinkomst infordes sarskilda regler for famansforetag, de s k 3:12-reglerna.
Reglerna berdr aktiebolag dér fyra eller farre fysiska personer dger aktier eller andelar
som motsvarar mer an halften av rosterna.

4. Man fick helt enkelt "betalt for att bo” forutsatt att man bodde i (helst ett nybyggt) eget hem och lanade till
kopeskillingen (Sédersten och Sandelin 1978).

5. Feldt (1991, s 386)

6. 100 - [(100—51)/(100 + 38)] x 100 = 64,5 respektive 100 — [(100 — 30)/(100 + 30)] x 100 = 46,2. Den hogsta
marginalskatten togs 1991 ut redan vid en arsinkomst som bara var 10 procent 6ver den genomsnittliga
industriarbetarlonen. Se Du Rietz, Johansson och Stenkula (2015a) for skattesatser och beloppsgranser.

7. (100 - 46,2)/(100 - 64,5) = 1,52, dvs. en 6kning med 52 procent.
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Reglerna blev till en boérjan mycket restriktiva. Oavsett vinstniva var endast av dgaren
tillfort kapital bas for kapitalbeskattade utdelningar, inte kapital som upparbetats i
rorelsen, och vid forséljning av hela eller delar av féretaget beskattades halva vin-
sten som 16n och den andra halvan som kapital, d v s kapitalvinstskatten blev drygt
40 procent.®

Sedan skattereformen 1991 har denna spdnning okat ytterligare. De sociala avgif-
terna har visserligen sankts till 31,4 procent, men den hogsta marginalskatten har dkat
till cirka 60 procent (fr o m en manadslon pa 54 300 kr) medan bolagsskatten sankts till
22 procent. Framfor allt har 3:12-reglerna reformerats i flera steg, vilket kraftigt 6kat
mojligheterna att ta ut 6verskott upp till det s k gransbeloppet som lagbeskattad utdel-
ning. Agaren till ett aktiebolag kan numera alltid dela ut minst 163 075 kronor (2,75
inkomstbasbelopp) till en skattesats pa 20 procent (endast 2/3 av utdelningen beskat-
tas). Aven utbetalade I6ner fungerar som bas for ldgbeskattad utdelning. Fér den dgare
som betalar sig sjélv en manadslon pa 47 440 kronor (9,6 inkomstbasbelopp) uppstar
ett utrymme for lagbeskattad utdelning pa 50 procent av utbetalade I6ner upp till 50
ganger det egna loneuttaget. Icke anvant utrymme réknas upp med statslanerdntan
plus tre procent och kan vid en férséljning anvandas till att sanka kapitalvinstskatten till
20 procent upp till det totala lattnadsutrymme som upparbetats.

| storre onoterade foretag skapas darmed betydande mojligheter till utdelningar
beskattade till 20 procent. | ett onoterat foretag med en l[6nesumma pa tio miljoner
(utover agarens lon) kan exempelvis dgaren ta ut en lagbeskattad utdelning pa fem
miljoner kronor dven om den ursprungliga kapitalinsatsen endast ar 50 000 kronor
(forutsatt att det finns sa stora utdelningsbara tillgangar).

Med en utdelningsskatt pa 20 procent blir skattekilen 37,6 procent pa kapitalin-
komst, vilket kan jamféras med en skattekil pa arbetsinkomst pa upp till 69,6 procent.
Med andra ord har skillnaden i skattekil 6kat med 75 procent sedan 1991; den som
kan vélja att fa ersattning i form av aktieutdelningar istéllet for 16n kan darmed 6ka
nettobehallningen med upp till 105 procent.®

Skattereglerna ar i dag i normalfallet gynnsamma foér grundare och huvudagare till
onoterade svenska aktiebolag. Innebar da dessa reformer att vi ocksa kan dra slutsat-
sen att reglerna gynnar innovation, entreprendrskap och foretagstillvaxt?

3.3 Foretagsbyggande handlar om fler &n féretagaren

Stark tillvaxt pa foretagsniva harror framfor allt fran att kunskap upptécks och applice-
ras pa ett ekonomiskt vardeskapande satt. Att forska fram ny kunskap racker inte. En
stor del av den nya kunskapen é&r inte ekonomiskt vardefull och om den ar det maste
den inkorporeras i en innovation och sedan produceras och distribueras effektivt.

8. Se Lodin (2014) for en genomgang av de reformer av 3:12-reglerna som genomforts sedan den stora
skattereformen.
9. (100 -37,6)/(100-69,6) = 2,05, d v s en 6kning med 105 procent. Vid en marginalskatt pa 52 procent

(kommunalskatt = 32 procent) blir 6kningen 71 procent.
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Detta gors genom entreprendériellt féretagande som omvandlar kunskapen till ekono-
misk verksamhet.°

Det rader viss begreppsforvirring géllande entreprendrskap pa grund av att olika
slags foretagare blandas samman. Enligt Joseph Schumpeters (1934) definition ar de
flesta nyforetagare och egenforetagare inte entreprentrer da de saknar ambition att
vara innovativa eller tillvéxtorienterade. De flesta foretagare har inte och kommer
aldrig att ha en enda extern anstalld och de definierar sig inte som entreprendrer med
ambitionen att vaxa eller vara innovativa.'!

| denna framstéllning syftar begreppet entreprendrskap uteslutande pa de som
har férmagan och viljan att vara innovativa, d v s varsebli och skapa nya ekonomiska
mojligheter, introducera sina idéer pa marknaden under osédkerhet och strava efter att
skapa varde, vilket i normalfallet betyder att ha ambitionen att fa verksamheten att
vaxa for att na sin fulla potential.

Snabbt vaxande, innovativa och entreprendriella foretag ar fa och annorlunda. De
ar i regel ocksd mer kunskapsintensiva dn icke-entreprendriella foretag utan tillvaxt-
ambitioner. Potentiella entreprendrer ar ocksa fa och tenderar att redan ha trygga och
valbetalda jobb i existerande foretags karriarhierarkier.

Samhéllsnyttan av produktivt entreprendrskap ar regelmassigt langt storre an
den privata nytta/avkastning som tillfaller entreprendren. Yaleprofessorn William
Nordhaus beraknar att mer @n 95 procent av vardet tillfaller konsumenterna i form
av battre produkter till lagre priser.!? De positiva externaliteterna &r med andra ord
mycket stora, vilket ar ett starkt skal for att ha ett skattesystem som stimulerar till
produktivt, d v s samhélleligt vardeskapande, entreprendrskap.

Skattesystemet ar en central komponent i en entreprendrskapspolitik som syftar
till att skapa en dynamisk ekonomi som i sin tur motiverar potentiella ambitiosa
entreprendrer att starta och utveckla foretag. Politiken bor uppmuntra férnyelse och
tillvéxt oavsett om utvecklingen sker i nystartade foretag eller i redan etablerade
foretag vare sig dessa foretag ar sma eller stora. | slutdndan ska politiken stotta ett
lands mojligheter att utveckla kunskap, nya idéer och problemldsningar for att starka
landets konkurrenskraft och darmed skapa basta mojliga forutsattningar for en fram-
tida valstandsutveckling.

For att framgangsrikt utveckla ett innovativt och entreprendrsdrivet foretag racker
det inte med en driven entreprendr. Det krdvs en kombination av flera samverkande
nyckelaktérer med kompletterande kompetenser. Entreprendren har en avgbrande
betydelse men dven andra aktorer behovs: finansidrer, industrialister/féretagsledare,
forskare/uppfinnare, innovatorer, valutbildad arbetskraft, kompetenta och darmed
krdvande kunder och i ett senare skede aktoérer pa andrahandsmarknaden (portféljin-
vesterare och/eller nya kapitalstarka kontrollagare).

10. SetexBraunerhjelm m fl (2010).

11.  Givetvis fyller enmansforetagare och smaforetagare utan ambition att véxa Over en viss niva en central roll
i ekonomin, men deras roll ar inte att vara fornyande.

12.  Nordhaus (2005).
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Framgangsrikt foretagande som genererar snabb tillvaxt ar ett resultat av hur val
dessa aktorer forvarvar och kombinerar sina kompetenser. Mgjligheterna och driv-
krafterna bestams till stor del av det institutionella ramverket. Manga lagar, regelverk
och informella institutioner dr inblandade och samverkar pa ett komplicerat satt.’* Har
diskuteras dock endast effekterna av skattesystemets utformning.

Framgangar for entreprendriella foretag kraver att de olika aktérerna samverkar
pa ett vardeskapande satt. Aktorerna har dock olika intressen samtidigt som investe-
ringar i nya foretag ar behdftade med ovanligt hdga transaktionskostnader och stor
osakerhet. Att t ex fa entreprentrens och finansidrernas intressen att sammanfalla
ar en grannlaga uppgift. Huvuddelen av avkastningen i entreprendrssektorn kommer
fran ett fatal bolag som blir ytterst framgangsrika medan majoriteten av investering-
arna har noll eller negativ avkastning. Vilka bolag som blir framgangsrika kan heller
inte identifieras pa forhand.**

Figur 3.1 beskriver centrala faser i ett foretags utveckling. Ofta ar entreprendren
inte tillrackligt kapitalstark for att ensam kunna finansiera foretagets utveckling
fram till dess att varan eller tjansten kan introduceras pa marknaden eller nd en
forsaljningsvolym som ger Ionsamhet. Tillvaxt forutsatter ofta dgarbyten under
utvecklingens gang fran idé till fullskalig produktion, vilket kan stélla till problem med
incitamentsstrukturen.

FIGUR 3.1 Centrala faser i ett foretags utveckling

Not: EK= eget kapital; VC= venture capital; IPO= initial public offering; MBO= management buyout.

<4mumn

13. Sevidare analysen i Braunerhjelm, Eklund och Henrekson (2012).
14.  Hall och Woodward (2010).
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Risken som maste hanteras i samband med en innovation &r séllan kalkylerbar vare sig
for grundarna eller for externa bedémare, d v s det handlar om genuin osédkerhet.** Vid
en investering i ett innovationsprojekt ar det omojligt att bilda sig en klar uppfattning
om utfallet innan produkten ar fardigutvecklad och introducerad pa marknaden. Innan
man har provat gar det vare sig att forutspa tekniska problem som kan uppkomma
eller om det alls finns en marknad. Aven i de fall féretaget blir en framgang tar det i
regel lang tid innan produkterna nar marknaden — och darefter drojer det ytterligare
innan kassafloédet blir positivt.

Den grundlaggande svarigheten i att skapa ratt incitament &r att det ar omojligt
att uppratta avtal som tacker alla eventualiteter. Med ratt incitament avses har att
parterna ska strava efter att sa effektivt som mgjligt utveckla foretag och innovationer
utan att tid, resurser och kompetens forsldsas. Nar parterna inte kan skriva avtal som
ar tillrackligt detaljerade for att tacka alla mojliga utfall &r det viktigt att &ganderatt och
kontroll i olika situationer kan allokeras pa forhand mellan de inblandade. Innovativt
entreprendrskap ar en verksamhet dar den genuina osékerheten ar osedvanligt stor,
dar tillgangars varde ar relationsspecifikt och dar parter med skilda intressen maste
samarbeta.’® For att kunna harmoniera incitamenten hos inblandade parter ar beho-
vet av kontraktsverktyg, déar dgande och kontroll kan betingas pa en rad framtida
utfall, sarskilt stort.

Pa vilket satt kan da skattesystemets utformning spela roll for mojligheterna att
skapa avtal och samarbetsformer som innebér att de olika aktérerna lyckas samarbeta
pa ett vardeskapande satt?

3.4 Beskattning av nyckelpersoners entreprendrsinsatser

Verksamheten i entreprendrsdrivna foretag praglas inte bara av stor osdkerhet,
s&ddana foretag tenderar ocksd att till en bérjan ha ett begrénsat kassafléde. Aven
nar foretaget har bra potential for vardetillvaxt kan det darfor vara svart att knyta till
sig nyckelmedarbetare. De personer man behover knyta till sig tenderar att arbeta i
kunskapsintensiva sektorer, inte sallan pa senior niva, och maste kompenseras for att
ldmna sina trygga och viélbetalda jobb.

En forsta mojlighet kan vara att erbjuda deldgarskap till dem man behover rekrytera.
Sedan 2013 géller dock att den téankta medarbetaren maste forvarva minst fyra pro-
cent av aktiekapitalet i bolaget for att denne ska komma i atnjutande av den formanliga
kapitalbeskattning pa 20 procent som beskrevs i avsnitt 3.2. Detta kan jamféras med
passiva deldgare i famansbolag for vilka saval utdelnings- som kapitalvinstskatten alltid
ar 25 procent.

15.  Till skillnad fran risk, da sannolikheten for olika utfall kan berdknas pa forhand.

16.  Enrelationsspecifik tillgang, som i regel utvecklats pa ett resurskréavande satt inom ramen for den
specifika kontexten, forlorar hela eller stora delar av sitt varde utanfér denna kontext. Utvecklingen av
relationsspecifika tillgangar kraver darfor tillit mellan parterna och avtal som férhindrar att en starkare part
kan bete sig opportunistiskt.
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En andra mdjlighet, som anvands med stor framgang i t ex Silicon Valley, stavas
optioner, d v s ett avtal som ger en anstalld ratt att teckna aktier i foretaget vid en
framtida tidpunkt. Optioner (och liknande instrument) gor det mojligt att utforma
bel6ningssystemet sa att foretagaren och andra nyckelpersoner far allt mindre dgande
ju samre det gar for bolaget, men extremt hég avkastning samt stegvis dkat agande
vid framgang; allt forutsatt att foretagaren och nyckelpersonerna stannar kvar och
arbetar i foretaget.

Optionernas varde ar direkt kopplade till féretagets varde och ratten att utnyttja
dem kan knytas till att innehavaren arbetar i foretaget ett visst antal ar. Givet framgang
och andra villkor kan optionerna efter nagra ar 16sas in och konverteras till aktier, t ex
i samband med forsaljning eller borsnotering. Den anstéllde blir da dgare till en viss
andel av foretaget. Om foéretaget daremot inte lyckas val ar optionerna inte varda
nagonting, och kostar darfor i detta fall inte heller foretaget och dess finansidrer
nagonting.

Om foretaget istéllet for optioner ger en hog 16n sa uppstar problem ur kassaflo-
dessynpunkt. Samtidigt ar I6nen mer villkorslds, grundaren och nyckelanstallda ar
garanterade en hog I6n oavsett hur foretaget utvecklas (atminstone sa lange det inte
hamnar pa obestand). Lon och vanliga aktier innebar ocksa att grundare eller nyck-
elanstallda kan lamna foretaget nar som helst och 16sa ut sin del, istéllet for att vara
tvungna att stanna kvar flera ar och gora foretaget framgangsrikt for att erhalla en hog
avkastning. Personaloptioner fyller ddirmed den dubbla funktionen att knyta anstéllda
narmare till foretaget under ett antal kritiska ar och underlatta féretagets finansiering
i tidiga skeden.

For att optioner effektivt ska kunna l6sa incitamentsproblem i entreprendriella
foretag som i hog grad finansieras med externt kapital kravs att:

1. De kan ges till nyckelpersoner till ingen eller lag kostnad utan omedelbara
skatteeffekter.

2. Det ar mojligt att ha hembuds- och inldsningsklausuler sa att optionerna kan
ldmnas tillbaka utan ersattning om personen lamnar féretaget innan optionerna
forfaller eller om avtalade milstolpar inte nas.

3. Vinster beskattas med en lag kapitalinkomstskattesats eller genom att bara en
mindre andel beskattas som [on.

4. Ingen beskattning utldses forrédn den som fick optionerna har pengar i handen,
d v s om optionerna salts vidare (eller salts tillbaka till utstallaren) mot kontant
betalning eller om de har blivit inldsta i aktier som sedan salts.

5. Inga sociala avgifter pa optionsvardet utgar for foretaget; detta skulle dels hoja
beskattningen, dels ar det i grunden ett avtal mellan dgarna och de som erhaller
optioner.
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| Sverige betraktas inte personaloptioner som ett vardepapper utan de ger mottagaren
en ratt att i framtiden fa kopa aktier till ett i forvag bestamt pris. Optioner kan ha
inskrankande villkor som knyter dem till viss anstéllning eller visst uppdrag, vilket gor
att ratten till forsaljning kan vara begréansad. Utstallaren kan ge optioner gratis eller till
lagt pris och de kan i princip ha hur lang [6ptid som helst. Detta innebar att punkt 1 och
2 ovan ar uppfyllda.

Né&r optionen utnyttjas till kop av aktier sker en omedelbar [6nebeskattning av mark-
nadsvardet for de erhallna aktierna minus optionens l6senpris samtidigt som foreta-
get betalar sociala avgifter motsvarande detta varde. Den tidigare optionsinnehavaren
dger sedan ratt att sdlja aktierna nar denne sa onskar dar ytterligare vardestegring
kapitalvinstbeskattas. Om det ar fraga om aktier i ett onoterat bolag och dgandet ar
mindre an fyra procent kommer vinsten alltid att beskattas som 16n, d v s i regel med
en skattesats pa 52—60 procent.?

Né&r optionen utnyttjas och en beskattning pa upp till 60 procent utldses tvingas
ofta den som fatt optionerna att sélja stora delar av sitt innehav for att finansiera
skattebetalningen. Om det handlar om ett onoterat bolag kan det vara svart att sélja
aktierna. Utstéllaren av optionen vill ocksa att den anstallde av incitamentsskal ska
vara deldgare i bolaget sa lange denne finns i verksamheten. Nar val optionerna l6sts
finns i dag inga mojligheter att tvinga den som fick optionerna att behalla de erhallna
aktierna, savida inte ett separat avtal harom ingas.

Med andra ord uppfyller skattereglerna for personaloptioner inte punkt 3, 4 och 5
ovan. Optioner kan déarfor i dag inte anvandas som ett effektivt instrument for att [6sa
incitamentsproblem i entreprendriella féretag i Sverige.

Forvantningarna var darfor hogt stallda pa den utredning om personaloptioner
(Incitamentsutredningen) som lade fram sitt betdnkande i mars 2016 (SOU 2016:23).
Vad innebar da forslaget konkret for entreprendriellt foretagande?

Forslaget utesluter vissa branscher, féretag med 50 eller fler anstéllda och féretag
dldre @n sju ar. Omsattningen eller balansomslutningen far heller inte 6verstiga 80 mil-
joner kronor. Optionstilldelningen far inte dverstiga fem miljoner kronor fér en enskild
innehavare och mottagaren far inte vara deldgare i foretaget.

Foretagen behover inte betala arbetsgivaravgifter pa den anstélldes kapitalvinst,
vilket ar en stor fordel. Samtidigt kopplar forslagen till 3:12-reglerna, vilket innebar att
vinster pa personaloptioner i praktiken kommer att beskattas som inkomst av tjénst
om inte den s k utomstdenderegeln kan tillampas, d v s att det finns externa dgare som
har en dgarandel pa minst 30 procent.

Den anstallde far skjuta upp beskattningstidpunkten till dess att vinsten realiserats,
d v s till dess att de erhallna aktierna salts. Fér att komma i dtnjutande av kapital-
vinstbeskattning maste den anstéllde vanta minst tre ar och maximalt tio ar innan
optionerna utnyttjas for att forvarva aktier.

17.  Savida inte vinsten Overstiger 100 inkomstbasbelopp. Den 6verskjutande delen beskattas da med 30
procent.
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Med andra ord uppfyller forslaget samtliga fem punkter ovan i de fall dar de foreslagna
reglerna ar tillampliga med reservation for att 3:12-reglerna kan gora att férmanstaga-
ren inte kommer i atnjutande av den lagre kapitalvinstskatten.*®

Problemet med férslaget ligger istéllet i begransningarna vad galler foretagets stor-
lek och alder, att den som tilldelas optioner inte far vara deldgare i bolaget och i hur
stor tilldelningen far vara till en enskild person.

En annan viktig begransning ar att det bara ar bolaget som far stélla ut optionerna.
Men det &r bolagets dgare, inte bolaget sjalvt, som vill anvanda optioner for att ge réatt
incitament till nyckelpersoner. Agarna innehar per definition 100 procent av aktierna i
bolaget och det naturliga ar att de sluter ett avtal med nyckelpersoner om att 6verlata
en del av sitt 4gande till de personer som ska ges ratt incitament att med sina insatser
fa foretaget att vaxa.

Transaktioner dar &garna vid optionstilldelningstidpunkten i avtal ar beredda att
dela med sig av sitt dgande om vissa villkor uppnas ar principiellt annorlunda an dar
foretaget staller ut optioner. Det blir svarare att hdvda att det ar fraga om I6nevéxling
och fragan huruvida det ska utga sociala avgifter eller ses som en avdragsgill kostnad
for foretaget blir irrelevant. Sa ldange den som gjort en kapitalvinst pa aktier forvar-
vade pa detta satt maste dga aktierna som fysisk person och inte via holdingbolag kan
samhallet ocksa sdkerstélla att kapitalvinstskatt kommer att betalas nar vinsten reali-
seras. Sa ar normalt inte fallet nar det géller andra agare; de kan bl a genom dgande via
holdingbolag skjuta upp skatten pa obestamd tid eller sa &r de antingen skattebefriade
subjekt eller inte skattskyldiga i Sverige.

3.5 Aktorer som tillhandahaller externt kapital

Fa grundare ar tillrackligt kapitalstarka for att sjalva finansiera foretaget fram till den
punkt da kassaflodet ar positivt eller osdkerheten sjunkit tillrackligt mycket for att
mojliggora lanefinansiering. Skuldfinansiering férsvaras ocksa av att féretag som byg-
ger pa en innovation i regel varken har fasta tillgangar att pantsatta eller kassafléden
att ldana mot. Erfarenheterna fran mjuka lan eller direkta subventioner fran staten ar
samtidigt overlag nedsldende.’® Manga nya foretag kan darfor fortvina i fortid i brist
pa kapital for utveckling och expansion eller aldrig komma att startas.

18. Utredningen foreslar ocksa begransningar i anvandandet av teckningsoptioner som innebar att
forfoganderattsinskréankning i form av hembudklausul av dessa optioner inte kan vara ldngre an tva ar.
Om avtalet innehaller en klausul pa langre tid och anstallningen avslutas i fortid féreslas den anstallde
dessutom fa ratt att tillgodogora sig marknadspriset och inte som i dag det pris denne betalade nar
optionen tecknades. Dessa forandringar ma for den oinvigde te sig oskyldiga men innebar i praktiken
att Sverige skulle forlora en av de viktigaste mekanismerna for att beléna entreprendérsinsatser i
utkdpsbolagssektorn.

Behovet av langsiktigt och ansvarsfullt agande i motsats till kortsiktig maximering av aktiedgarvarde
betonas alltmer. Mot den bakgrunden &r det svart att forsta varfor utredaren vill gynna kortsiktiga
relationer (< 2 ar), medan effektiva ersattningsmodeller med syfte att skapa de langsiktiga bindningar som
kravs for att bygga ett framgangsrikt foretag ska beskattas hart.

19. Sevidare forskningsoversikterna i Lerner (2013) och Svensson (2011).
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Externt kapital som soker investeringsmojligheter i entreprendrsdrivna bolag i behov
av riskkapital brukar benamnas venture capital (VC). Med sadant kapital foljer ocksa
att kapitalagaren medverkar aktivt i verksamheten genom att tillfora foretagslednings-
kompetens, marknadskunnande, natverkskontakter osv.

Man skiljer i regel pa tva typer av VC: affarsanglar och VC-bolag. Affarsanglar ar
privatpersoner som satsar kapital och kunskap i tidiga skeden i nystartade, vaxande
foretag. Foretagaren far tillgang till kapital, kompetens och kontakter via affarsangelns
eget natverk. En affarsangel har ofta sjélv erfarenhet av att vara foretagsledare och har
tid, engagemang och kapital att satsa i nya, lovande affarsidéer.

VC-bolag fungerar som en finansiell mellanhand fér potentiella entreprencrer
pa jakt efter kapital for att finansiera sina innovativa hogriskprojekt och potentiella
investerare. VC-bolaget sallar fram vad de bedémer vara de basta projektforslagen.
Sorteringen &r av avgorande betydelse eftersom en utomstaende knappast kan vara
— eller bli — lika valinformerad om vilken situation som faktiskt rader nar foretagsled-
ningen soker finansiellt stod. | de foretag som lyckas erhalla stod efter urvalsprocessen
spelar VC-bolagets representanter vanligen en aktiv roll i det I6pande beslutsfattandet
saval som i utformningen av mer langsiktiga strategier. VC-bolaget ar med i styrelsen
och har en framtradande roll nar nyckelmedarbetare ska rekryteras eller ersattas.

Externa finansiarer vill i regel ha en substantiell 4garandel av de kapitalvarden
som byggs upp. Men deras dgarandel far inte bli stérre &n att entreprenoren ocksa
behaller ett tillrackligt stort dgande for att ha incitament att bidra med sin nédvandiga
kompetens. | normalfallet har inte entreprendren de finansiella resurser som kréavs for
att klara den mer kapitalkréavande utvecklingsfasen. Externa finansidarer maste darfor
ganska snart ga in med eget kapital i storre omfattning an vad grundaren har mojlighet
till. Detta innebér att grundaren i sa fall tidigt forlorar kontrollen over sitt foretag, vilket
forsvagar incitamenten att bidra till féretagets utveckling.

Sedan 2003 &r utdelning fran och vinster pa andelar i dotterféretag och andra
naringsbetingade andelar skattefria. Andelen rdknas som naringsbetingad om den
ar onoterad, agarforetaget har andelar med minst tio procent av rosterna eller
innehavet betingas av en rorelse som bedrivs av dgarforetaget eller ett narstaende
foretag. Genom denna foréndring kan l6pande beskattning undvikas pa agarnivan for
kontrolldgare och for individer som dger andelar i ett eller flera onoterade bolag. Skatt
utgar endast pa den del av avkastningen som dgaren anser sig behova ta ut for privat
konsumtion.

Skattesitsen for saval affarsanglar som for VC-bolag far mot den bakgrunden anses
som formanlig i dag. Trots detta ar VC-marknaden liten; VC-investeringarnas andel av
de totala private equity-investeringarna, d v s VC plus utképsbolag, har konsekvent
legat under tio procent och detta trots att narmare halften av alla VC-investeringar
involverar statliga finansiarer.?°

20.  SVCA(2015).

ENTREPRENORSKAPSFORUM 49



KAPITEL3 SKATTEREGLER FOR INNOVATION OCH ENTREPRENORSDRIVEN TILLVAXT

De externa investerarna tar ofta ganska snabbt dgarkontrollen 6ver de bolag de inves-
terar i till foljd av stora kapitalbehov, men det dr da viktigt att grundare och andra
nyckelmedarbetare kan aterfa dagandet i framtiden, férutsatt att ett antal milstolpar
uppnas. Optionsinstrumentet erbjuder ett elegant satt att ge grundaren och andra
nyckelmedarbetare med begrdnsad egen férmdégenhet del i de kapitalvarden de ar
med och skapar och vars skapande i sjalva verket forutsatter deras medverkan. Om ett
optionsprogram ar optimalt utformat far det entreprenéren att bete sig som om han/
hon sjalv fortfarande var dgare till projektet.

| praktiken ar det givetvis svart att med hjalp av optioner astadkomma att grunda-
rens och foretagets intressen sammanfaller fullt ut. Det &r dock oftast maojligt att pa
det sattet astadkomma en betydligt battre Gverensstimmelse mellan de tva intres-
sena an tidigare. En sadan |6sning haller daven nere kostnaderna i tidiga faser i form av
lagre l6bneansprak fran dem som erhaller optionerna.

De svenska skattereglerna for teckningsoptioner fungerar val i utkdpssektorn men
inte i VC-sektorn.?! Den stora skillnaden mellan utkdps- och VC-bolagens tillvéxt och
avkastning ar konsistent med vad vi bor forvdnta oss utifran skattesystemets utform-
ning.?? Skattebehandlingen av optioner och liknande instrument gor det nast intill
omojligt for externa investerare i nystartade innovationsforetag att sluta effektiva
avtal med grundare och andra nyckelmedarbetare.

Om finansiaren inte kan behalla respektive rekrytera de personer som behdvs for
att bygga upp foéretaget blir den férvantade avkastningen oattraktiv. Att dela med sig
av det framtida gemensamma vardeskapandet ar ofta ett nodvandigt villkor for att det
tankta vardet ska skapas. Da maste man ocksa tillata att sddana effektiva avtal kan
slutas mellan finansidrer, grundare och nyckelpersoner. Det &r i regel battre att det &r
dgarna som gor detta snarare an foretaget sjalvt.

Utan tillgang till skatteeffektiva incitamentsprogram blir det ofta rationellt for grun-
darna att salja hela bolaget i ett forhallandevis tidigt skede och ensamma dra nytta av
en lag beskattning. Med ett fungerande incitamentsprogram skulle grundarna istallet
under manga ar kunna utveckla féretaget tillsammans med nyrekryterade nyckelper-
soner som med en lagre beskattning av personaloptioner hade kunnat erbjudas del i
de kapitalvarden som skapats.

3.6 Beskattning av olika typer av sparande

En rad forandringar i skattesystemet har genomforts sedan den stora skattereformen.
Mest kdnt bland allmdnheten ar antagligen att marginalskatten pa laga arbetsinkoms-
ter sankts rejalt genom fyra s k jobbskatteavdrag efter regeringsskiftet 2006. Men
minst lika viktiga ar de manga sdankningarna av skatt pa sparande och formogenhet:

21.  Varforsa arfallet forklaras narmare i Henrekson och Sanandaji (2014, kapitel 6).
22.  Soderblom (2011).
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e Formogenhetsskatten pa tillgangar i form av onoterade aktier (las: familjefore-
tag) avskaffades beskattningsaret 1991.

e Beskattningsaret 1997 avskaffades formogenhetsskatten for huvuddeldgare av
borsnoterade bolag.

e Arvs- och gavoskatten avskaffades 2004 och formogenhetsskatten 2007. Ett
satt att lindra effekterna av dessa skatter var att bygga foretag, d v s att spara i
onoterade aktier. Nar dessa skatter togs bort forsvann den effekten.

e 2012 inférdes investeringssparkontot (ISK), vilket ger en mycket formanlig
beskattning pa sparande.?® Beskattningen ar oberoende av avkastningen och
uppgick till 30 procent av statslanerantan t o m 2015, vilket hojts till 30 procent
av statslanerdntan plus 0,75 procent 2016 (ger en skattesats pa ca 0,4 procent
beskattningsaret 2016).

e Fastighetsskatten for privatbostdder ersattes 2008 av en kommunal fastighetsav-
gift, vilken for narvarande maximalt kan uppga till 7 412 kronor.

Avskaffandet av fastighets- och férmogenhetsskatten kom att kapitaliseras i fastig-
hetspriser och innebar en stor formogenhetsoverforing till dem som dgde fastigheter
nar forandringen genomfdrdes. Vid en ovantad formogenhetsdkning var det tidigare
rationellt att dvervaga att investera i onoterade aktier som inte var férmogenhetsbe-
skattade och lattare kunde drvas. | dag ar det rationellt att lagga dem i ett ISK och kdpa
noterade vardepapper eller bankernas fondprodukter.

Vidare finns ett mycket stort pensionssparande via avtalsforsakringar och premie-
pensionssparande. Over tid har det byggts upp en stor stock av férsakringssparande
genom att detta varit skattegynnat. Dessa tillgangar var sammantaget 4 600 miljarder
kronor, d vs mer an 100 procent av Sveriges BNP, vid utgangen av 2015.

Manga har darigenom en stor formogenhet som &r inlast i stora fonder och forval-
tas i former som gor att den inte kan anvdndas som riskkapital i eget eller narstaendes
foretag. Regeldndringar som mojliggdr en partiell “avinstitutionalisering” av pensions-
sparandet skulle i ett slag gora stora delar av pensionsféormogenheten tillganglig for
egenkapitalinvesteringar i entreprendriella foretag.?

3.7 Nar och varfor lyfte Silicon Valley?

Orakneliga delegationer av politiker och myndighetsrepresentanter har besokt Silicon
Valley i Kalifornien i syfte att forsoka forsta hemligheten bakom dess framgang och
darigenom hitta nyckeln till att fa nagot liknande att vaxa fram i det egna landet eller
den egna regionen.

23. Redan 2004 tillats sa kallade kapitalpensionskonton med liknande fordelar.
24.  Sjalvfallet behovs begransningsregler bade vad géller belopp och for att forhindra skattearbitrage.
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Froet till dagens Silicon Valley saddes redan i mitten av 1950-talet néar transistorns
uppfinnare William Shockley ldmnade Bell Labs i New York och startade ett foretag
for att utveckla och producera kiseltransistorer. Han bestamde sig for att forlagga
foretaget till Palo Alto dar han vuxit upp, dar hans mor fortfarande bodde och dar
narheten till Stanford University innebar tillgang till hogkvalificerad arbetskraft.?> Den
explosiva utvecklingen lat dock vanta pa sig. Det riskvilliga kapitalet hade lange svart
att na fram till de nya féretagen och avtalsformer som skapade rétt incitament for de
nyckelpersoner som behdvdes visade sig svara att utveckla.

Fore 1980-talet forhindrades utvecklingen av en VC-industri i USA av en hog skatt
pa kapitalvinster, vilket innebar ca 50 procent pa den nominella vinsten. Anstalldas
innehav av aktieoptioner blev beskattningsbara nar optionerna lostes istéllet for nar
de erhadllna aktierna saldes. Vidare innebar "forsiktighetsbestammelsen” (prudent
man provision) i praktiken att pensionsfonder forbjods att investera i vardepapper
utfardade av sma foretag, nya foretag eller VC-fonder. Viktiga fordndringar runt 1980
banade vag for entreprendriella foretagsutvecklingar:

1. Skatten pa kapitalvinster sanktes i tva steg till 20 procent.

2. Andring i prudent man provision méjliggjorde fér pensionsfonder att investera i
vardepapper utfardade av sma eller nya féretag och VC-fonder. Pensionsfonder
blev snart de storsta investerarna pa marknaden fér onoterade aktier.

3. Aktieoptionslagen gjorde det mojligt att skjuta upp skatten till den tidpunkt da
aktierna saljs, istallet for nar optionerna utnyttjas. Den tidigare ordningen inne-
bar risk att betala skatt pa ndrmast fiktiva varden och att manga 6éverhuvudtaget
inte hade rad att forvarva optioner.

Den anstallde som |6st sina optioner behover sedan inte halla aktien mer an ett ar efter
det att optionen utnyttjats och inte i mer &n tva ar efter det att optionen tilldelats for
att komma i atnjutande av en lag kapitalvinstskattesats.

Utan dessa reformer ar det svart att tanka sig att VC-industrins imponerande ftill-
vaxtprocess startat och de kontraktsformer utvecklats som &r en sa central del av
Silicon Valleys satt att fungera.?® Det geniala med VC-foretagen var att de omvandlade
oacceptabelt riskfyllda affarsprojekt till en mer acceptabel riskniva med hjalp av diver-
sifierade projektportfoljer. For att det skulle bli mojligt kravdes flera forandringar av
lagar och skattesatser.

Det grundldggande motivet till dessa fordndringar var att harmoniera incitamenten
for fyra olika aktorer —entreprendrer/grundare, nyckelpersoner som behévde rekryte-
ras, VC-aktorer och sparare/investerare — pa ett sadant satt att hoga risker kunde han-
teras samtidigt som riskerna for insiderhandel, asymmetrisk information och moralisk
risk kunde minimeras.

25.  Sevidare Klepper (2016, kapitel 4). Ar 1956 delade Shockley nobelpriset i fysik med John Bardeen och
Walter Brattain “for deras undersokningar 6ver halvledare och upptéckt av transistoreffekten”.
26. Sevidare Fenn, Liang och Prowse (1995), Gompers och Lerner (1998) och Gilson och Schizer (2003).
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3.8 Samspelet mellan de fem aktérerna i vardeskapandet

FIGUR 3.2 — Samverkan mellan aktorer i ett vaxande foretag

Tid

Vardeskapande

| Figur 3.2 gors ett forsok att klargora komplexiteten i relationerna mellan de olika
aktoérerna och de resurser de bidrar med for att en idé/innovation ska resultera i ett
vaxande foretag.

Forsta steget ar en innovativ entreprendr med en idé och kanske en del egna bespa-
ringar som satsas. Mycket snart behovs storre finansiella resurser for att utveckla
innovationen och rekrytera nyckelmedarbetare med kompletterande kompetenser
(foretagsledning, utveckling osv), vilket kraver att investerare involveras.

Externt kapital kommer till en borjan ofta fran affarsanglar, d v s privatpersoner,
men nar féretaget sa smaningom behover mer finansiella resurser blir det aktuellt
med institutionellt kapital fran VC-bolag. VC-bolagen finansierar sig i sin tur genom att
satta upp fonder dar kapitalet framst kommer fran penningforvaltande institutioner, i
forsta hand pensionsfonder. Pensionsfonderna och andra vardepappersfonder hante-
rar heller inte sin egen formogenhet utan forvaltar de slutliga formanstagarnas pengar
(blivande och nuvarande pensionarer m fl).

Om innovationen utvecklas riktigt val och véxer till ett stort foretag ar det dags
for aktorer pa andrahandsmarknaden att komma in. Det kan vara ett utképsbolag, en
stor industriell aktor som tar 6ver dgandet eller genom att féretaget bérsnoteras och
aktierna séljs till ett antal portféljinvesterare.

Entreprendren, rekryterade nyckelpersoner, investerare, kapitalférvaltare och
de slutliga formanstagarna (spararna) — dessa fem nyckelaktorer &r markerade med
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tjockare ramar i figuren — bidrar var och en med olika komponenter fér att under lang tid
och under stor osakerhet bygga upp ett foretag. Om projektet blir framgangsrikt skapas
mycket stora varden. De fem akt6rernas insatser ar en odelbar enhet och det gar varken
ex ante eller ex post att tillskriva en viss aktors insats fortjansten av att ha skapat det
varde som overstiger en normal avkastning pa insatta resurser. Darfér behover nyck-
elaktérerna redan fran borjan avtala om hur det framtida — men i dag ytterst osdkra
— vardet ska delas dem emellan. Detta forutsatter att skattesystemet ar utformat sa
att alla de fem nddvéndiga aktorerna har mojlighet att sluta sddana avtal pa ett for
alla parter skatteeffektivt satt. Dagens svenska skattesystem brister framfor allt vad
galler att kunna ge ratt incitament till nyckelpersoner som behoéver rekryteras och till
de slutliga formanstagarna/spararna.

3.9 Slutsatser

| samband med den stora skattereformen 1990/91 inférdes restriktiva regler for att
forhindra omvandling av hogre beskattad arbetsinkomst till lagre beskattad kapitalin-
komst. Det stod snabbt klart att begransningsreglerna var alltfor restriktiva och en rad
reformer har darfor genomforts. Istéllet har Sverige nu ett system som ur ett dgar- och
grundarperspektiv forefaller vara internationellt konkurrenskraftigt.

Dock har efterhand insikten 6kat om att det inte racker med bra skattevillkor for
grundare och de som via egen férmdégenhet eller i fondbildningar kan mobilisera stora
finansiella resurser; det kravs fler kompetenser och kvalificerade insatser under lang
tid for att bygga nya innovativa foretag.

| detta fall blir rddande praxis att man inte ska beakta nagra dynamiska effekter
nar kostnaden for reformer beraknas, sarskilt bedragligt. Nar regeringen raknar pa
den statsfinansiella kostnaden for att ge gynnsammare villkor till 6vriga barare av
nyckelkompetenser gbrs detta under antagandet att de varden man vill skapa skulle
ha skapats dven om ovriga nyckelkompetensbdarare tjansteinkomstbeskattats. Ett mini-
mikrav vore att jamfora fallet dar hela dgandet finns hos grundare och riskkapitalister
med fallet da dessa delar med sig av dgandet till de nyckelpersoner de rekryterat. |
en utvidgad kalkyl bér man ocksa beakta de extra skatteintdkter som uppstar ur den
okade ekonomiska aktivitet som kan forvantas om de nya skattereglerna infors. Det ar
ju trots allt detta som ar det egentliga motivet for att dverhuvudtaget évervaga mer
formanliga skatteregler for ersattning till andra bérare av nyckelkompetenser.

Ingen kan starta och utveckla en verksamhet till sin fulla potential utan tillgang till
riskvilligt kapital. | Sverige slussas huvuddelen av detta kapital till fonder som i sin tur ar
helt beroende av individer med idéer och vilja att starta foretag som ar konstruerade
for att véxa. Entreprendrskap och féretagsbyggande ar kombinationen av affarsidé,
arbete och aterinvesterat kapital under de manga ar det tar for bolaget att véxa och
na en stark position inom sitt segment. Det ar saledes en del av ett odelbart knippe av
insatser som enskilda individer bjuder ut. Det ar knappast mojligt att pa ett entydigt
satt dela upp och beskatta avkastningen pa detta knippe av insatser i ersattning till
kapital och arbete. Under alla omstandigheter gar det inte att dra slutsatsen att de
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som bidrar just med de finansiella resurserna har en sadan sarstallning i byggandet av
kapitalvarden att de ensamma ska kapitalbeskattas.

De skatteforandringar som genomforts pa senare ar (inklusive borttagandet av
formogenhetsskatten) har ocksa systematiskt minskat beskattningen pa innehav av
noterade vardepapper och fondprodukter i jamforelse med aktivt dgande av och utla-
ning till entreprendriella bolag med hog risk. Likasa ar skatten ofta hogre for den som
utover att investera egna medel ocksa engagerar sig i verksamheten.

Héar kan konstateras att dagens Silicon Valley, vars innovativitet och dynamik sa
manga lander drommer om att efterlikna, inte blev mojligt forrén placeringsregler for
pensionsfonder saval som en kapital- och optionsbeskattning som framjade riskta-
gande och marknadsexperiment var pa plats. Forst da kunde de kontraktsverktyg och
avtalsformer utvecklas dar entreprendrers, nyckelpersoners, affarsanglars, VC-bolags,
portfoljférvaltares och sparares incitament harmonieras pa ett effektivt satt.

Dagens fondkapitalism — dar huvuddelen av hushéllens finansiella nettosparande
ar pensionssparande slussat till fonder — kan inte fungera val utan ett férmanligt
entreprenctrsklimat. For att de ratta talangerna, som i regel redan har valbetalda
jobb i existerande foretag, ska kunna lockas 6ver till nya féretag, och under ett antal
ar ta pa sig en extrem arbetsborda, maste investerarna forbinda sig att dela med sig
av det framtida kapitalvardet. Skattereglerna behover darfor vara sadana att inves-
terarna kan beléna de personer vars insatser ar nodvandiga for att skapa de vdrden
som efterstrdvas. Utan sadana mojligheter maste de som har entreprendrstalang
ocksa komma fran en rik familj for att kunna sjalvfinansiera sina foretagsidéer. De
kapitalstarka fonder som kan sdkerstélla att de nya foretagen ges tillrackliga finan-
siella muskler har i dag inte tillgang till det instrument som kanske ar allra viktigast:
att kunna skriva skatteeffektiva avtal med dem som gor jobbet sa att de far sin ratt-
matiga del i uppbyggda kapitalvarden.

Det racker inte att ha ett skattesystem som ar formanligt for de redan formogna,
det behover ocksa vara globalt konkurrenskraftigt for innovattrer och entreprenérer
med begransade resurser. Den harda beskattningen av I6neinkomster, och svarighe-
ten att fa férmanlig beskattning vid risktagande om man sjélv inte har de finansiella
resurserna, gor ocksa att de redan formogna och deras arvingar utmanas mindre
underifran. Genuint risktagande och personligt engagemang bor darfor inte beskattas
hardare dn passiva investeringar.
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PONTUS BRAUNERHJELM OCH JOHAN EKLUND

| rapporten har visats att det svenska entreprenérskapet — med undantag av nagra
valkdnda foretag — placerar sig i mittfaran i jamforelse med andra lander. Likasa kan
konstateras att de svenska entreprendrsskatterna, aven om olika sarregler forsvarar
en internationell jamforelse, forefaller ligga relativt hogt. Skatterna ar inte heller utfor-
made for att underlatta tillvaxt i foretagen.

| en global ekonomi dar olika produktionsfaktorer — talang, teknik och kapital — blir
allt rorligare maste entreprendrsskatterna ses i ett omvarldsperspektiv. Sarskilt viktigt
ar att inte baser som pa sikt kan leda till 6kad tillvaxt och valstand beskattas hogre
an i andra lander. Dit hor kunskap och mekanismer for att kunskap ska omvandlas till
samhaéllsnytta. Till den senare kategorin kan bl a ett tillvdxtorienterat entreprendrskap
men ocksa hogre utbildning raknas.

For narvarande diskuteras olika skatteinitiativ som framst riskerar att forsdamra skat-
temiljon for entreprendrer, mindre foretag och hégutbildade. Vi har i rapporten stallt
oss negativa till foreslagna forandringar i 3:12-utredningen, kritiserat ett ofullstandigt
och oftillrackligt forslag om beskattning av personaloptioner samt avratt fran en hogre
marginalskatt. Till detta kan ldggas den s k Reepalu-utredningen och den bankskatt
som diskuteras och som féreslas bli utformad som 15 procent hogre socialavgifter pa
personal som arbetar med finansiella verksamheter i féretagen. Dessa foretag stracker
sig dock langt utanfor bankerna. Likasa ar skatteincitamenten for FoU-satsningar ofta
storre i andra lander.

Pa plussidan kan noteras ett FoU-avdrag sedan nagra ar tillbaka, en lagre skatt
pa personaloptioner for vissa typer av féretag samt en eventuellt kommande lagre
bolagsskatt.

Viavrader fran de skattehdjningar som nu aviseras. Visserligen skulle de kortsiktigt
kunna bidra till forbattrade statsfinanser men de langsiktiga konsekvenserna ar oklara
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och ter sig mer riskfyllda. Betydande negativa konsekvenser for ett tillvdaxtorienterat
och kunskapsintensivt entreprendrskap kan inte uteslutas med implikationer for
det framtida valstandet. Eftersom vi inte i forvdag kan identifiera tillvaxtforetagen
maste skattepolitiken vara generell och nivaerna anpassas sa att de ligger i linje med
omvarldens.

Det kan darfor finnas skal att sédnka vissa skatter samtidigt som ett plattare skat-
tesystem efterstrdvas. | det perspektivet kan en enhetlig moms vara att foredra. Enligt
Riksdagens Utredningstjanst skulle en sddan bidra med cirka 50 miljarder kronor? till
statskassan. Tidigare utredningar tyder pa att de férdelningspolitiska konsekvenserna
skulle bli sma. Ett slopat rdanteavdrag ar en alternativ vag som uppskattas forstarka
statsbudgeten med ca 20-30 miljarder kronor.?® Likasa skulle en atergang till en fastig-
hetsskatt samt en nagot storre gron skattevéxling vara mindre skadligt for ekonomin
an okade skatteuttag pa kunskapssatsningar och entreprendérskap.

Vi vill understryka vikten av tva overgripande faktorer som bor vara végledande
for skattepolitiken. For det forsta innebar den sannolikt allt stérre rorligheten av
produktionsfaktorer med avgorande betydelse for en framtida kunskapsdriven tillvaxt
att svenska skatter maste sta i paritet med omvarldens. For det andra, skatter ar inte
enbart ett omfordelningsinstrument utan bor i lika hog grad ses som ett tillvaxtverk-
tyg, sarskilt i ett [angre perspektiv.
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| en global ekonomi dar talang, teknik och kapital blir allt rérligare maste de svenska
skatterna ses i ett omvarldsperspektiv. Kraven pa anpassning blir allt tydligare och
de svenska ramvillkoren utmanas. En forutsattning for att Sverige ska behalla sin
konkurrenskraft och sakra en framtid som kunskapsnation &r entreprendrskap och
innovation. Dessvarre, med undantag av nagra framgangsrika enhorningar, presterar
Sverige medelmattigt vad géller entreprendrskap och skattetrycket ar fortsatt hogt.

| Skatterna och entreprenérskapet — féretagsbyggande, optioner och tillvédxt under-
soks hur forutsattningarna for svenskt entreprendrskap ser ut idag och pa vilket satt
skatterna paverkar entreprendrskapet. | rapporten lyfts dven svenska skatter i ett
internationellt perspektiv och forfattarna presenterar policyférslag for att framja
innovation och entreprendrsdriven tillvaxt.

Rapporten é!iven av Pontus Braunerhjelm, forskningsledare Entreprendrskaps-
forum och professor KTH, Johan Eklund, vd Entreprendrskapsforum och professor
BTH och JIBS, Magnus Henrekson, professor och vd IFN, Johan Kreicbergs.
Kreicbergs Utredning & Opinion och tidigare huvudéekreterare Ent Orskaps-
utredningen och Arvid Malm, doktorand Entreprendrskapsforum oc H.
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