Motion till riksdagen

1989/90: Fi27
av Carl Bildt m.fl. (m)

med anledning av prop. 1989/90:94 om tillfalligt
forbud mot hdjning av vinstutdelning i vissa
aktiebolag

| propositionen foreslas forbud mot hojda utdelningar 1 borsnoterade aktie-
bolag och s.k. OTC-bolag under 1990 och 1991. Forslaget motiveras med
fordelningspolitiska skal.

Jamfort med ett fullstiandigt forstatligande av 16ne- och prisbildningen i
landet kan ett utdelningsstopp tyckas vara ett inte fullt s drastiskt ingrepp.
Icke desto mindre far det starkt skadliga effekter pd ekonomin, samtidigt
som de fordelningspolitiska effekterna framstar som hogst diskutabla.

Nar den socialdemokratiska regeringen forra gangen drev igenom ett sa-
dant beslut 1984, var den svenska aktieborsen genom valutaregleringen av-
skdrmad fradn omvirlden. Numera star dock mojligheten oppen att forvirva
utlindska aktier. och den utnyttjas ocksa i mycket stor utstrackning. Under
1989 nettoplacerade svenskar 12.5 miljarder kronor i inhemska aktier, men
de nettokopte utlindska aktier for 28 miljarder. Eftersom lagforslaget inte
gor néagot forsok att hindra utdelningshojningar fran utlandska foretag. kan
den som sa vill litt kringgd det planerade stoppet. Ingreppet kan diarmed
forutses paskynda den pagdende utflyttningen av riskkapital till utlindska
aktieborser.

Samtidigt forstarks naturligtvis utlindska placerares misstro mot svenska
aktier. Forra dret nettosalde de for nara 2 miljarder kronor tillbaka till Sve-
rige. En bidragande orsak till detta bristande intresse ar att det stora skatte-
uttaget leder till en ovanligt 1dg utdelningsniva i svenska foretag — ungefar
hilften mot vad som ér vanligt 1 andra linder (pa grund av den i1 onddan
forkortade motionstiden kan vi inte dokumentera detta med siffror som vi
hade hoppats). Utlindska placerare har rimligen svart att forsta att de nu
skall dldggas restriktioner av foregivna “fordelningspolitiska™ motiv, som
de — om de Odverhuvudtaget forstadr dem — maste uppfatta som avsedda for
svensk publik. Utlanningarnas flykt fran svenska aktier kan diarmed vintas
fortsatta.

Genom att forstarka aktuella strommar i aktiehandeln over grinserna for-
svarar saledes ett utdelningsstopp de svenska foretagens forsorjning med
riskkapital. Lockelsen blir dirmed an storre att flytta verksamheten — eller
atminstone dndra bolagets hemvist - till annat land. ddr man inte dr utsatt
for samma politiska risker som i Sverige.

| en lagradsremiss, som avses resultera i en proposition senare i var. fore-
slds bl.a. en omlaggning av foretagsbeskattningen. Syftet anges vara att



minska inlsningen av kapital i bestdende foretag och gora det mera lock-
ande for dem att dela ut sina vinster. vilket skulle forbattra allokeringen av
medel tillgangliga for investeringar. Ett utdelningsstopp gar pa kontrakurs
mot denna ambition. vilket framkallar tvivel pa att skatteuppgorelsen mellan
socialdemokraterna och folkpartiet kommer att fullfoljas i denna de!.

Endast ca 20 % av det samlade borsvirdet ags idag direkt av enskilda hus-
hall. Dartill kommer ca § “ dgande via aktiefonder. Men aterstaende ca tre
fyardedelar av borsvardet dgs av institutioner, vilka ofta behover utdelnings-
inkomsterna for att fora dem vidare i form av pensioner. bidrag till forskning
m.m. Det kan namnas att hela 10 % av borskapitalet ar offentligagt (via 4:e
AP-fonden. l6ntagarfonder etc). Till 6vervagande delen synes sadlunda ut-
delningsstoppet fa en fordelningspolitisk effekt motsatt den avsedda.

Nar utdelningsstopp praktiserades forra gngen. fick aktieagarna ett slags
kompensation genom en kraftig 6kning av fondemissionerna. Det finns skl
att rakna med att aven denna gang utdelningshojningar ersatts med nya ak-
tier. FOr privatpersoner kan det t.o.m. ses som en fordel att utdelningsin-
komster skjuts pa framtiden. eftersom de efter den kommande skatteom-
laggningen belastas med endast 30 % skatt mot for ndrvarande som mest
65 %.

Forra &ret uppgick aktieutdelningarna frdn borsnoterade aktiebolag och
OTC-bolag till knappt 16 miljarder kronor, vilket innebar en direktavkast-
ning vid det senaste arsskiftet pd 2.1 %. Marknaden har raknat med en ut-
delningshojning med ca 15 % eller 2.4 miljarder kronor. Harav skulle da ca
500 milj. kr. ha gétt direkt till hushéllen. Efter skatt ror det sig som mestom
ca 250 miljoner. Denna summa kan jamforas med hushallens totala dispo-
nibla inkomster pa drygt 600 miljarder kronor. Bortfallet till foljd av utdel-
ningsstoppet skulle dirmed uppga till knappt en halv promille, vilket borde
vara férsumbart t.o.m. som en “rattvisefraga”.

Den storste forloraren ar i sjalva verket staten. Forutom de ca 80 milj. kr.
som offentliga aktiedgare gar miste om. uteblir skatteintikterna pa utdel-
ningshojningar 1 ovrigt. Eftersom utdelningsinkomster ar trippelbeskattade
i Sverige (bolagsskatt, vinstdelningsskatt och inkomstskatt). far man dess-
utom rakna med att forctagen — om nu utdelningarna inte far hojas - gor
dispositioner. som medfor att dven intakterna fran foretagsbeskattningen
blir mindre dn vad de annars skulle ha varit.

Mest allvarligt ar andé att det foreslagna utdelningsstoppet utgor ett av
flera samtidigt presenterade steg mot en genomreglerad ekonomi. Enligt
Moderata Samlingspartiets manga ganger framforda mening bor marschrikt-
ningen i stallet vandas. s& att vi genom avreglering skapar en battre funge-
rande marknadsekonomi.

Hemstéillan

Med hanvisning till det anforda hemstalls
att riksdagen avslar prop. 1989/90:94.
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