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av Hakan Hansson och Géran Engstrom (bada c)
Ny- och smafdretagandets riskkapitalforsdrjning

Fore 1982 intog Sverige en ledande stéllning 1 Europa p& sma- och nvfore-
tagsomradet. Sedan dess har smaforetagspolitiken legat for fafot medan ut-
vecklingen internationcllt har fortgatt pa detta omrade.

Nar den centerledda tvapartiregeringen 1982 presenterade sin andra smé-
foretagsproposition togs ett viktigt steg mot att 6ppna en riskkapitalmarknad
for icke borsnoterade bolag.

Genom introduktionen av den s.k. OTC-listan 6ppnades en ny publik
aktiemarknad for manga nya tillvaxtforetag. Den s.k. venture-capitalmark-
naden tog fart. Vid sidan om Sverige var England bland de forsta landerna i
Europa som introducerade en liknande s.k. OTC:-lista.

ldag ar forhédllandet narmast det motsatta. Sverige ligger langt efter ut-
vecklingen ute i Europa. Handeln med s.k. OTC-registrerade aktier i Sve-
rige ar narmast obefintlig. En situation som sjalvfallet har forstarkts de se-
naste ren genom att omsattningen aven pa Al- och A2-listorna sjunkit och
framfor allt koncentreras till ett allt farre antal foretag.

En starkt bidragande orsak till denna negativa utveckling hanger samman
med den socialdemokratiska regeringens inforande av den s.k. omsattnings-
skatten pa aktier och vardepapper. Denna har lagt en effektiv himsko pa den
svenska riskkapitalmarknaden. Omsattningsskatten bor snarast avvecklas.

Den positiva utveckling som det senaste decenniets friare och avreglerade
kapitalmarknad skulle kunna medféra for sma- och nyforetagandet har ute-
blivit pd grund av av regeringens passivitet och ointresse av dessa omraden.
Allmanhetens 6kade intresse for aktiemarknaden som kannetecknat 80-talet
har ensidigt gynnat de stora borsnoterade bolagen. Sma- och nyforetagandet
star fortfarande - trots 0kat kapitalbehov - helt utanfor den externa riskka-
pitalmarknaden. | stillet har dessa foretag varit helt hanvisade till den tradi-
tionella ldnemarknaden eller sitt eget kapital.

Tillgdngen pé riskvilligt kapital har dock under hela 80-talet varit god, vil-
ket utvecklingen pé aktiemarknaden med all 6nskvard tydlighet visat. Ett
Okat intresse for privat sparande i s.k. riskutvecklingsprojekt eller utveck-
lingsbolag finns ocksa bland privata placerare.

For att bibehalla och utveckla detta intresse maste denna langsiktiga risk-
kapitalplacering utanfor Stockholms Fondbors skattemassigt stimuleras.
Skattereformen har vad giller foretagsbeskattningen och kapitalbeskatt-
ningen héar inte redovisat ndgon framkomlig vag.



Stimulera privatpersoner att satsa i smaforetag

For att astadkomma 6kade forutsattningar for en stor del av de icke borsno-
terade sma- och medelstora aktiebolagen att tillgodogora sig riskkapital-
marknaden bor en rad atgarder eller reformer Overvagas:

|. Ilikhet med vad som galler for borsnoterade bolag skulle privatpersoner
exempelvis via lokala och regionala borser kunna satsa pengar i smafore-
tag genom kop av nyemitterade aktier.

Sparandet som maste betraktas som ett storre risktagande an placering
i marknadsnoterade aktier bor harigenom skattemassigt gynnas. Detta
kan ske genom att en avdragsratt i inkomstdeklarationen ges for sadana
placeringar. [ forsta hand bor en fullstandig avdragsratt galla for ett visst
hogsta arligt belopp for icke borsnoterade papper. Ett sddant system finns
i England som kallas Business Expansion Scheme.

. En annan form skulle vara att ge enskilda placerare ett visst skattemassigt
avdrag for placeringar i sarskilda riskkapitalfonder. Dessa fonder bor i
likhet med dagens aktier utvecklas och administreras av bankerna. Ge-
nom slopandet av dagens 10 %-regel for icke borsnoterade vardepapper
skulle nya aktie- eller placeringsfonder kunna erbjudas med olika grad av
riskprofil.

3. Ettytterligare komplement vore att ge mojlighet att sparai allemansfon-

der helt eller delvis inriktade pé ickenoterade foretag.

4. I flera av EG:s medlemsstater har skattemaissiga stimulanser skapats for
den ickenoterade riskkapitalmarknaden. I Frankrike har de s.k. venture
capitalbolagen getts en speciell skattestatus. For dessa bolag galler dar
en skattebefrielse frdn inkomstskatt och kapitalvinstskatt om minst halva
kapitalet satsas i onoterade foretag. | motsvarande man kan privatperso-
ner i England som satsar i vissa venture capitalbolag ges avdragsratt i in-
komsttaxeringen.

5. Ytterligare en vag ar att ge enskilda aktiedgare som uppburit utdelning
fran borsnoterade aktier full skattefrihet pa sin utdelning om den samti-
digt placeras i ickeborsnoterade foretag. Agarutredningens forslag om
formanligare reavinstbeskattning vid aterinvestering 1sma- och nyforeta-
gande ar ett annat forslag som bor Overvagas.

9

Gynnsammare skatter for egen- och nyforetagande

Egenforetagarna och smaforetagen i 6vrigt ar helt hanvisade till sin cgen ka-
pitalbildning. FOr dessa ar skattesystemets formaga att underlatta och stimu-
lera kapitaluppbyggnaden av helt avgorande betydelse.

Det hoga skattetrycket har under 80-talet drabbat egen- och smaféreta-
garna speciellt hart. Fran centerns sida har vi sedan lange foreslagit slopan-
det av beskattningen pa arbetande kapital i smaforetag. Ett slopande av for-
mogenhetsbeskattningen pa arbetande kapital skulle kraftigt forstarka fram-
for allt soliditeten och 6verievnadsformagan 1 smaforetagen. Harigenom
skulle betydande kapitaluttag undvikas for att bade betala den egna l6nen.
skatter och sociala avgifter. Andra forslag ar befrielse fran arbetsgivaravgift
det forsta verksamhetséaret och inférande av privata investeringsfonder.
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Reformerad foretagsbeskattning

Enighet rdder om behovet av en reformerad foretagsbeskattning. I synner-
het for egenforetagandet ar detta av central betydelse. Forslaget om "sar-
skild redovisningsmetod™ &r en utveckling i ratt riktning. Men aven det for-
slaget maste utvecklas for att anses tilifredsstélla egenforetagarnas behov.
En foretagsbesattning som ger egen- och sméforetagandet en gynnsam-
mare skattesituation utgor en av de viktigaste delarna i en forestdende fore-
tagsskattereform.

De sociala avgifterna — en tung borda

Mer an halften eller drygt 22 procentenheter av de sociala avgifterna utgors
av en extra skatt. Detta har gladjande nog ocks& enhalligt konstaterats av
skatteutredningarna. Dessa avgifter slar hart mot sméaforetagen. Sett i ett
internationellt perspektiv brandskattas de svenska sméaforetagen.

En viktig malséttning for 90-talet ar att minska smaforetagens skatte-
borda. Ett satt ar att befria sméaforetagen frdn denna s.k. skattedel av de so-
ciala avgifterna. Enligt vr mening bor skattedelen av sociala avgifterna for
smaforetag successivt sankas fr.o.m. arsskiftet 1990/91 for att vid utgdngen
av 1995 vara helt avvecklad.

Hemstillan

Med hénvisning till det anforda hemstélls

1. att riksdagen som sin mening ger regeringen till kdnna vad i mo-
tionen anforts for att fraim)a de mindre och nya foretagens riskkapital-
forsorjning,

(att riksdagen som sin mening ger regeringen till kanna vad i mo-
tionen anforts om bildandet av regionala aktieborser,']

2. att riksdagen som sin mening ger regeringen till kanna vad i mo-
tionen anforts om dndrade skatteregler for sparande pa riskkapital-
marknaden,

3. att riksdagen som sin mening ger regeringen till kdnna vad i mo-
tionen anforts om beskattning av allemansfonder och dess inriktning
for att framja icke borsnoterade smaforetag,

4. att riksdagen som sin mening ger regeringen till kanna vad i mo-
tionen anforts om sméforetagen och formogenhetsskatten,

5. att riksdagen som sin mening ger regeringen till kdnna vad i mo-
tionen anforts om avvecklingen av skattedelen pa socialavgifterna for
mindre foretag.

Stockholm den 23 januari 1990

Hdkan Hansson (c) Géran Engstrom (c)
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