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Forord

I enlighet med uppdrag 7 i Konjunkturinstitutets regleringsbrev fér 2013 analyseras i
foljande specialstudie de samhaillsekonomiska effekterna pa kort och lang sikt av sdnkt
bolagsskatt, samt effekterna av sdnkt expansionsfondsskatt.

Studien har utarbetats av Magnus Wiberg och Erika Firnstrand Damsgaard. Magnus
Wiberg har varit projektledare.

Mats Dillén
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1 Sammantattning

Konjunkturinstitutet har fitt i uppdrag att analysera de samhillsekonomiska effekterna
pa kort och ling sikt av sinkt bolagsskatt, samt i den man det 4r mojligt effekterna av
sankt expansionsfondsskatt.

I foreliggande studie redovisas de potentiella effekterna av en sinkning av bolagsskat-
tesatsen. En ldgre effektiv bolagsskattesats 1 Sverige 1 forhallande till andra linders
effektiva skattesatser leder till 6kade utlindska nyetableringar i Sverige. En ligre effek-
tiv bolagsskattesats medfér dessutom 6kade inhemska investeringar. Nir nyetablering-
ar och investeringar 6kar innebir det en hogre kapitalstock vilket leder till hgre BNP.
Foretagens lokaliserings- och investeringsbeslut vintas paverka kapitalstocken fullt ut
pé lingre sikt. Under tiden nyetableringarna och investeringarna dr hégre och kapital-
stocken byggs upp vixer BNP snabbare. P4 ling sikt nir ekonomin nar den nya, hogre
optimala nivan pa kapitalstocken och BNP, ¢kar BNP i samma takt som f6re sdnk-
ningen av bolagsskatten.

Om den formella bolagsskattesatsen sinks i férhallande till andra linders skattesatser
viljer multinationella féretag att 1 hogre utstrickning redovisa sina vinster i Sverige,
vilket 6kar bolagsskattebasen och skatteintikterna. Skattesinkningen minskar ocksa
den relativa férdelen att finansiera aktiebolag med lanat kapital framfér eget kapital.
Det bedéms leda till ligre skuldsittning bland svenska aktiebolag, vilket 6kar bolags-
skattebasen. Dessutom ger en storre svensk kapitalstock stérre produktion vilket gor
att bolagsskattebasen 6kar. En storre kapitalstock innebir ocksa att arbetskraftens
marginalprodukt blir hégre, vilket leder till hogre realloner. Okningen i bolagsskatte-
basen halls da tillbaka samtidigt som skattebasen f6r arbetsinkomster 6kar.

En sinkning av bolagsskattesatsen far siledes en rad effekter pa de olika skattebaser-
na, och nettoeffekten avgdr hur stor del av sinkningen som behdver finansieras. Sker
finansieringen av en bolagsskattesinkning genom en héjning av skatten pa arbetsin-
komster, leder det till att arbetsutbudet minskar vilket har en motverkande effekt pa
BNP.

En bolagsskattesinkning kan dessutom paverka de offentliga utgifterna. En skatte-
sankning leder till en hogre kapitalstock och dirmed hégre realléner, och om arbets-
kraften dr rérlig mellan privat och offentlig sektor kommer eventuella 16neskillnader
mellan sektorerna att utjimnas. Det innebir att 6kade reallbner i privat sektor ger
upphov till hogre realldner i offentlig sektor. Om inte kvaliteten eller omfattningen av
de offentliga tjdnsterna ska falla maste de offentliga utgifterna 6ka. Det motverkar
effekterna av 6kade skattebaser och 6kar behovet att finansiera skattesinkningen.

I en allmin jaimviktsmodell £6r Sverige berdknar Sorensen (2011) bolagsskattens sjilv-
finansieringsgrad till cirka 40 procent. Konjunkturinstitutets bedémning dr att behovet
att finansiera en skattesinkning kan bli hogre dn sa om hinsyn tas till hur 6kade real-
l6ner paverkar offentliga utgifter. Behovet att finansiera en skattesinkning minskar i
den man multinationella féretag viljer att redovisa hégre vinster 1 Sverige.



2 Inledning

Generellt kan konstateras att foretagsbeskattningen internationellt sett minskat under
senare dr (se diagram 1). I Sverige ldg den formella svenska bolagsskattesatsen pi en
internationellt sett lag niva genom sinkningen till 30 procent i samband med skattere-
formen 1990-1991 och fram till och bérjan av 2000-talet. Medan den svenska skatte-
satsen var oférindrad pa 28 procent mellan 1994-2008 sidnktes den i flera steg i de
ovriga EU- och OECD-linderna. Sedan 1994 har den genomsnittliga bolagsskattesat-
sen i EU sidnkts med nistan 20 procentenheter. Frin och med 2004 ldg den svenska
skattesatsen pd en hégre niva dn genomsnittet i EU, men i och med sdnkningen 2013
till 22 procent ligger Sverige aterigen strax under EU-snittet. Den generella trenden i
savil EU som OECD ir dock nedatgiende och sammanfaller med en ékad globali-
sering och borttagande av hinder mot fria kapitalrorelser.

Diagram 1 Den formella bolagsskattesatsens utveckling i OECD, EU och Sverige
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Kalla: OECD.

Trenden mot ldgre bolagsskatter kan forklaras av teorin om skattekonkurrens. Enligt
teorin resulterar fria kapitalrorelser i for liga bolagsskatter samhillsekonomiskt sett
och en underproduktion av kollektiva varor.! Enligt flera av EU:s medlemslidnder
torsvarar skattekonkurrensen méjligheten att ha hogre skatter, vilket leder till att det
blir svirare att finansiera offentlig verksamhet.

Samtidigt kan det konstateras att det inom EU finns stora skillnader i bolagsskattesat-
ser. Irland har till exempel f6rt en aktiv politik f6r att dra till sig féretag och investe-
ringar och har for tillfillet en skattesats pa 12,5 procent. Ett antal nyblivna 6steurope-

1 Zodrow och Mieszkowski (1986).



iska och baltiska EU-medlemmar har skattesatser i intervallet 10-15 procent, vilket
visat sig vara en framgangsrik strategi fOr att attrahera utlindska féretag.?

Sammantaget 4r den svenska bolagsskattesatsen pd en internationellt sett mindre kon-
kurrenskraftig niva jimfort med tiden innan 2000-talets bérjan. Det finns dock andra
faktorer dn bolagsskatten som dr betydelsefulla f6r var féretag viljer att investera;
bland annat satsningar pa forskning och utveckling, utbildad arbetskraft, marknadens
stotlek och foéretagsklimatet i allmidnhet.? Vissa undersGkningar visar till exempel att
svenska smafdretagare anser att arbetsgivaravgiften dr den viktigaste skatten att sinka.*

I Sverige har féretagen dessutom haft f6rmanliga regler f6r periodiseringar och av-
skrivningar och goda mdéijligheter att géra avdrag for rintekostnader, vilket gjort att
den sa kallade effektiva skattesatsen legat ldgre dn den formella. Den formella skatte-
satsen uppgar till 22 procent. Den effektiva skattesatsen dr diremot inte given, utan
bestims av kvoten mellan féretagens resultat och resultat efter finansiella poster. Den
effektiva skattesatsen anses vara viktigare for foretagens lokaliserings- och investe-
ringsbeslut 4n den formella, eftersom den effektiva skatten anger vad féretagen betalar
1 skatt justerat f6r periodiseringar, avskrivningar, avdrag etc.’

I skatteforskningen brukar man skilja pa den effektiva genomsnittliga bolagsskattesatsen
och den effektiva marginella bolagsskattesatsen. Om ett foretag star infor valet att ge-
nomfdra en investering i ett av flera linder finns det skil att tro att dgaren utvirderar
linderna bland annat utifran hur mycket dgaren totalt sett far kvar efter det att hela
bolagsskatten dr betald. Av den anledningen anses den effektiva genomsnittliga bo-
lagsskatten vara det relevanta méttet f6r foretagens beslut om i vilket land de ska loka-
lisera sig i. Inom befintliga anliggningar anses i stillet den effektiva marginella skatten,
det vill siga den skatt som foretaget betalar pd den sist intjinade kronan, frimst vara
intressant. Den effektiva marginella skatten paverkar investeringsvolymen 1 ett f6retag
och dirmed investeringsvolymen i landet dir féretaget redan 4r verksamt.6

Forskning visar att de effektiva bolagsskattesatserna ér ett viktigt konkurrensmedel nir
det giller att paverka féretagens investerings- och lokaliseringsbeslut. Devereux,
Lockwood och Redoano (2008) studerar data frain 21 OECD-linder mellan 1982 och
1999 och konstaterar att linder inte bara konkurrerar med formella skattesatser, utan
ocksa med effektiva skattesatser. Enligt Redoano (2007) giller detta 4ven inom EU.

Mot den hir bakgrunden finns det anledning att utreda om Sverige bor sinka bo-
lagsskattesatsen ytterligare. Syftet med foreliggande studie 4r att understka vilka sam-
hillsekonomiska effekter en sidan sinkning far. Studien inleder med att identifiera de
kanaler genom vilka en sidnkt bolagsskatt paverkar samhallsekonomin. Med utgings-
punkt fran dessa kanaler och tidigare forskning presenteras en bedémning av de sam-
hillsekonomiska effekterna av en sinkt bolagsskattesats.

2 Se till exempel Bellak och Leibrecht (2009).
3 Se till exempel Devereux och Griffith (1998) eller Dunning (1973).

4 "Sankt arbetsgivaravgift ger nya jobb”, Rapport fran Féretagarna, oktober 2010. Sankt bolagsskatt fanns dock
inte med som svarsalternativ.

5 Se till exempel Devereux och Griffith (1998, 2003).
6 Se till exempel Fullerton (1984) eller Devereux och Griffith (2003).
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3 Samhallsekonomiska kanaler

Enligt forskningen om skatters betydelse for féretagens verksamhet kan en siankt bo-
lagsskatt paverka samhillsekonomin via fem huvudsakliga kanaler:

1. En sinkt bolagsskatt paverkar de multinationella féretagens investerings- och
lokaliseringsbeslut.

2. En sdnkt bolagsskatt sinker de inhemska féretagens kapitalkostnad, vilket in-
nebir att fler investeringar blir I16nsamma pa marginalen.

3. En sinkt bolagsskatt har effekter pé individers och foretags val av organisat-
ionsform.

4. En sidnkt bolagsskatt 6kar incitamenten for féretagen att beskatta vinsten i
Sverige.

5. En sinkt bolagsskatt minskar féretagens skuldsittning genom att minska det
skattemissiga virdet av foretagens avdragsgilla rintekostnader.

I avsnitten som f6ljer redogérs £for dessa kanaler och f6r tillvixt-, sysselsittnings- och
vilfirdseffekter av en sinkt bolagsskattesats.

3.1 De multinationella f6retagens investerings- och
lokaliseringsbeslut

Globaliseringen har bland annat medfort att vissa skattebaser, frimst kapital och hog-
utbildad arbetskraft, blivit mer lattrorliga Gver grinserna édn tidigare. For att dra till sig
dessa skattebaser anvinder sig linder 1 6kad utstrickning av skattesinkningar pé kapi-
tal och foretag. Enligt teorin om skattekonkurrens leder det till att skattetrycket blir
ligre 4n vad linderna skulle efterstrivat utan skattekonkurrens; samtidigt som féreta-
gens lokaliseringsbeslut inte paverkas av skattesdnkningarna, eftersom alla linder kon-
kurrerar med ldgre skatter.” Teorin baseras pé ett antagande om identiska linder och
bortser ddrmed fran att det finns andra faktorer 4n skatter som paverkar féretagens
lokaliseringsbeslut, till exempel marknadens storlek.

Enligt teorin f6r ny ekonomisk geografi (se till exempel Krugman, 1991) ér det 16n-
samt fOr fOretag att etablera sig 1 ndrheten av konsumenter och leverantérer. Dessa
marknadsnira platser drar till sig f6retag som efterfragar arbetskraft och kapital. Det
Okar marknadens storlek och gér en region dn mer attraktiv for nyetableringar, ef-
tersom produktion och investeringar i centralt belidgna regioner eller linder dr fore-
nade med tilltagande skalavkastning.

Eftersom marknadens storlek sdledes ocksd har betydelse for féretagens lokaliserings-
beslut, kan centralt beligna linder eller regioner, allt annat lika, ta ut en relativt hogre
bolagsskatt 4n mer perifert beligna linder.8 For linder som inte dr centralt beligna blir
diremot bolagsskatten ett potentiellt viktigt konkurrensmedel f6r att paverka de mul-

7 Se Nicodéme (2007) fér en dversikt av litteraturen om skattekonkurrens.
8 Anderson och Forslid (2003) och OECD (2008a).
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tinationella foretagens lokaliserings- och investeringsbeslut; i synnerhet nér det blir
billigare och enklare att flytta produktionen till ligskattelinder. I ett europeiskt pet-
spektiv utgdrs de centralt beligna marknaderna i forsta hand av det industriella klust-
ret 1 Mellaneuropa, till exempel Frankrike, Tyskland och Beneluxlinderna. Sverige ar i
jimforelse en mer perifer och mindre marknad och skulle enligt detta synsitt saledes
beh6va ha en relativt ligre bolagsskatt for att inte fétlora investeringar, alternativt
erbjuda nagon annan konkurrensférdel.9

Det finns dirfér anledning att jimfora den svenska bolagsskattesatsens nivd med ni-
van i ett antal perifera och storleksmissigt liknande grannlinder. Enligt diagram 2
ligger nivin pd den effektiva genomsnittliga svenska bolagsskattesatsen i mitten av
linderna i urvalet. Jimfort med ett antal liknande konkurrentlinder dr direktinveste-
ringarna till Sverige sdledes varken speciellt gynnade eller missgynnade. Frigan dr da i
vilken utstrickning en sinkt bolagsskatt paverkar foretagens direktinvesteringar.

Diagram 2 Den effektiva genomsnittliga bolagsskattesatsen i Sverige och ett
antal konkurrerande ldnder
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Kalla: Oxford University Centre for Business Taxation.

Det finns sedan mitten av 1980-talet en rad empiriska studier som analyserar hur en
sankt bolagsskatt paverkar foretagens investerings- och lokaliseringsbeslut. Litteratu-
ren inleds av Hartman (1984) som visar att det aggregerade inflédet av direktinveste-
ringar till USA paverkas negativt av en hégre formell bolagsskatt. Slemrod (1990)
utgdr fran Hartmans modell, men kontrollerar f6r skattenivan i det investerande landet
och kommer fram till att en relativt hogre effektiv marginell bolagsskatt i det motta-
gande landet leder till ett ligre infléde av utlindska direktinvesteringar. Devereux och
Freeman (1995) bekriftar Hartmans och Slemrods resultat i en panelstudie av OECD-
linder. Grubert och Mutti (2000) utgar fran mikrodata f6r 500 amerikanska multinat-

9 Den genomsnittliga formella bolagsskattesatsen i Frankrike, Tyskland och Beneluxlanderna &r for tillfallet cirka
31 procent, medan skattesatsen i Sverige &r 22 procent.
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ionella foretag och visar att en hogre effektiv genomsnittlig bolagsskatt 1 de motta-
gande linderna paverkar utflddet av amerikanska direktinvesteringar negativt.

Swenson (2001) kommer fram till att direktinvesteringar i realkapital 4r mer kinsliga
for hogre bolagsskatt jamfoért med direktinvesteringarnas vriga delkomponenter, till
exempel fusioner och foretagsférvirv. Bénassy-Quéré med flera (2005) kontrollerar
for att avdragsreglerna kan skilja sig at i det mottagande och investerande landet, det
vill sdga fOr att direktinvesteringar kan tinkas genomféras av dubbelbeskattningsskal.
De visar att en hogre formell, effektiv marginell och genomsnittlig bolagsskatt i mot-
tagande OECD-linder leder till ett ldgre infléde av direktinvesteringar. Studien finner
ett icke linjirt samband som innebir att stora skatteskillnader mellan linder leder till
proportionellt stérre fléden av direktinvesteringar jamfort med sma skatteskillnader.
Enligt en panelstudie av Hansson och Olofsdotter (2010) medf6r en relativt ligre
effektiv marginell och genomsnittlig bolagsskatt i de nya medlemslidnderna i EU (som
tillkommit under perioden 2004-2007) till ett storre infldde av direktinvesteringar,
medan en sidan effekt inte verkar finnas f6r de 6vriga EU-linderna. De finner dire-
mot att ett dldre medlemsland med en stérre marknad attraherar mer direkt-
investeringar, vilket kan forvintas enligt teorin f6r ny ekonomisk geografi. Sadana
effekter existerar dock inte fér de nya medlemslinderna, enligt Hansson och Olofs-
dotter.

I en metastudie!® av 31 empiriska undersékningar visar De Mooij och Ederveen (2005)
att:

e Antalet utlindska nyetableringar och virdet av dessa 6kar nir bolagsskatten
sanks.

e Bolagsskattens relativa nivéd i det mottagande landet i férhallande till nivén i
det investerande landet paverkar foretagens lokaliseringsbeslut 1 hogre ut-
strdckning jAimfért med den absoluta nivan i det mottagande landet.

e  Dircktinvesteringar i realkapital 4r mer kinsliga f6r férindringar i bolagsskat-
ten jamfort med direktinvesteringarnas &vriga delkomponenter, till exempel
fusioner och féretagstorviry.

e DPorindringar i effektiva skattesatser paverkar direktinvesteringar 1 stérre ut-
strickning jAimfoért med férdndringar i den formella skattesatsen.

e  Studier baserade pa senare data finner att utlindska direktinvesteringar har
blivit mer kinsliga for forindringar i bolagsskattesatsen Gver tiden.

e Effekten av sinkt bolagsskatt dr ligre i studier som kontrollerar £6r det mot-
tagande landets marknadsstorlek, vilket innebdr att linder med stora mark-
nader kan ha relativt hogre skattesatser utan att det behover paverka direktin-
vesteringarna i nagon storre utstrickning.

Eftekten av sdnkt bolagsskatt varierar beroende p4 att studierna skiljer sig at vad giller
tidsperioder, férklarande variabler och empiriska modeller. Tabell 1 aterger de sa kal-
lade semielasticiteter!! som De Mooij och Ederveen (2005) redovisar férdelat pa om
den underliggande undersékningen utgatt fran en tidsseriemodell, tvirsnittsmodell,
panelmodell eller en sannolikhetsmodell (’discrete choice”). De Mooij och Ederveen

10 En metastudie &r en studie som jdmfor flera olika studier och letar efter ménster bland dem.

11 En semielasticitet anger med hur ménga procent en beroende variabel forandras nar en forklarande variabel
forandras med en procentenhet.
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(2005) beriknar att medelvirdet f6r samtliga 427 semielasticiteter £f6r utlindska direk-
tinvesteringar med avseende pd bolagsskatt uppgir till —3,72.12 Enligt De Mooij och
Ederveen (2005) finns det med utgingspunkt frin studierna i deras undersékning
sdledes skil att tro att direktinvesteringarna 6kar med ndrmare 4 procent om bolags-
skatten sdnks med en procentenhet.

Tabell 1 Skattade semielasticiteter for direktinvesteringar med avseende pa
bolagsskatt

Tidsserie -2,61 -2,75
Tvarsnitt -7,16 -4,24
Panel -3,43 -2,80
Sannolikhet -2,73 -2,41
Total -3,72 -2,91

Kélla: De Mooij och Ederveen (2005).

Tabell 1 inkluderar semielasticiteter med avseende pa sivil den formella bolagsskatte-
satsen som den effektiva marginella och genomsnittliga bolagsskattesatsen. Devereux
och Griffith (2003) hivdar att det dr den effektiva genomsnittliga bolagsskattesatsen
som paverkar foretagens beslut om i vilket land de ska lokalisera sig i. Det finns darfér
anledning att goéra atskillnad pa vilket skattematt som undersékningarna utgatt ifrin.

Tabell 2 redovisar semielasticiteterna férdelat pa ekonometrisk modell och vilket
skattematt undersokningen anvint: formell bolagsskatt, effektiv marginell eller effektiv
genomsnittlig bolagsskatt. Som framgir av tabell 2, och 1 enlighet med vad Devereux
och Griffith (2003) hivdar, paverkar effektiva genomsnittliga bolagsskatter foretagens
lokaliseringsbeslut i relativt hdgre utstrickning.

Tabell 2 Skattade semielasticiteter for olika skattemdtt

Tidsserie -0,79 -2,22 -4,63
Tvarsnitt -2,31 0,88 -1,54
Panel -1,92 -3,35 -5,77
Sannolikhet -7,81 -9,24 -11,65
Total -2,05 -3,48 -5,9

Kélla: De Mooij och Ederveen (2005).

Tabell 1 och 2 redovisar de totala utlindska direktinvesteringarna. Eftersom direktin-
vesteringar bestdr av flera delkomponenter finns det till exempel skil att ocksd géra
atskillnad mellan reala och finansiella fléden.

Tabell 3 redovisar semielasticiteter férdelat pd finansiella fléden och antalet nyetable-
ringar mellan linder. I bada fallen star det klart att den effektiva genomsnittliga bo-

12 De Mooij och Ederveen (2008) kommer fram till ett ndgot lagre medelvérde, -3,3.
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lagsskatten paverkar féretagens internationella investerings- och lokaliseringsbeslut
mest. Det framgér ocksa av tabellen att finansiella fléden dr relativt mer kinsliga f6r
forindringar i bolagsskattesatsen.

Tabell 3 Skattade semielasticiteter for finansiella floden och nyetableringar

Finansiella fléden -2,4 -4,0 -5,9
Nyetableringar 0,3 -1,3 -3,2

Kélla: De Mooij och Ederveen (2008).

3.2 De inhemska foéretagens investeringar

En nyinvesterings marginalprodukt ér i jaimvikt lika med den kapitalkostnad som be-
stims av marknadens avkastningskrav med hdnsyn till olika skatter. Kapitalkostnaden
motsvarar alltsa avkastningskravet efter skatt pa en nyinvestering i féretaget. En for-
indring av kapitalkostnaden paverkar det optimala kapitalbestindet i f6retaget och
dirmed nivan pa bruttoinvesteringarna. En skattesinkning minskar kapitalkostnaden,
vilket Okar investeringarna tills kapitalets marginalprodukt uppgir till den nya ligre
kapitalkostnaden.

Skattesinkningen motverkas till viss del av att det skattemissiga virdet av avdragen
for rintekostnader minskar, vilket héjer kapitalkostnaden f6r linefinansierade investe-
ringar. Avgérande f6r genomslaget av en skattesdnkning dr siledes hur foretagen fi-
nansierar den marginella investeringen. Om finansieringen sker med egna medel, det
vill siga med i bolagen kvarhéllna vinster eller genom nyemission, ger en skattesink-
ning storre effekt pé kapitalkostnaden och investeringar dn om finansieringen sker
med ldn. I vilken utstrickning bolagsskatten paverkar investeringar dr dirfér en empi-
risk fraga.

I en panelstudie pa sektorniva av 14 OECD-linder visar Bond och Xing (2013) att en
sankning av den formella bolagsskattesatsen med en procentenhet 6kar kapitalstocken
med en procentenhet. De berdknar att om bolagsskatten ersitts med ett avdrag for
béde utdelningar och ridntor upp till en normalavkastning pa eget kapital, pd samma
sitt som foretagen idag far dra av lanerintor fran beskattningsbara vinster, skulle kapi-
talstocken som andel av BNP 6ka med nio procent inom fem ar. Med utgangspunkt
fran skattereformer i USA visar Cummins med flera (1994) att det finns ett samband
mellan skatterelaterade variationer i féretagens ~user cost of capital”13 och anligg-
ningsinvesteringar. Nir den formella bolagsskatten f6ll som en f6ljd av skatterefor-
merna ledde det till en ldgre user cost of capital” vilket 6kade anliggnings-
investeringarna. Chirinko med flera (1999; 2004) och Dwenger (2010) kommer fram
till liknande resultat.

13 "yser cost of capital” &r ndgot férenklat foretagens kostnader for kapital och bestdr av kapitalets forslitning,
kapitalets reala avkastningskrav efter skatt och eventuella kapitalsubventioner (se till exempel Hall och
Jorgensen, 1967).
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I en litteraturstudie av De Mooij och Ederveen (2008) uppskattas semielasticiteten for
totala investeringar med avseende péd den effektiva marginella bolagsskatten till —0,8.
Det innebir att de totala investeringarna 6kar med 0,8 procent om den effektiva mar-
ginella bolagsskattesatsen sinks med en procentenhet. I en allmin jaimviktsmodell {61
Sverige visar Serensen (2011) att en hogre bolagsskatt 1 en liten 6ppen ekonomi leder
till ldgre investeringar via en hogre kapitalkostnad. De ldgre investeringarna leder i sin
tur till ett ldgre arbetsutbud via ldgre 16ner. Enligt Sorensen (2011) leder en hdjning av
kapitalkostnaden med en procent till en minskning av kapitalstocken med ca

1,1 procent.1+

3.3 Effekter pa foretagens val av organisationsform

Utgangspunkten f6r analysen av hur skatteférindringar paverkar féretags val av orga-
nisationsform 4r att de organisationsformer féretag kan vilja mellan skiljer sig nér det
giller biade skattemassiga och icke-skattemassiga aspekter. De huvudsakliga organisat-
ionsformerna fér svenska foretag dr enskild niringsidkare, handelsbolag, fimansbolag
samt aktiebolag med spritt 4gande; onoterade aktiebolag samt noterade aktiebolag. En
viktig skillnad mellan dessa organisationsformer dr vem som bir foretagets risk. Orga-
nisationsformen enskild niringsidkare, eller enskild firma, innebdr att personen som
styr foretagets verksamhet ocksd bir hela foretagets risk. Det innebir att foretagaren
inte har ndgon mojlighet till riskspridning, vilket 4r en nackdel. Foretagaren leder verk-
samheten och dr ensam dgare vilket gOr att foretagets vinst ocksa dr lika med féretaga-
rens ersittning. En férdel med enskild firma 4r ddrmed att det inte finns nagot sa kal-
lat principal-agent-problem. Ett principal-agent-problem uppstar da motstridiga in-
tressen i kombination med asymmetrisk information medfér att en uppdragstagare
inte agerar pa det sitt som uppdragsgivaren eller dgaren 6nskar. Organisationsformen
handelsbolag liknar i flera avseenden enskild firma. Flera féretagare kan gemensamt
bilda ett handelsbolag. Handelsbolaget dr en juridisk person, men dgarna ir personligt
ansvariga f6r bolagets avtal och skulder och dgarna beskattas 6r bolagets vinster. En
sirskild form av handelsbolag 4r kommanditbolag. I ett kommanditbolag finns minst
en deldgare med begrinsat ansvar, och minst en deligare med obegrinsat ansvar. Det
ir mycket vanligare att foretag dr organiserade som enskild firma 4n som handelsbo-
lag.15

Organisationsformen aktiebolag innefattar bade fimansbolag och onoterade och note-
rade aktiebolag. Aktiebolag innebir att foretaget dr en juridisk person dir dgaren eller
dgarna inte dr ansvariga for bolagets skulder. De bir dirmed endast en begrinsad del
av foretagets risk. Med flera dgare kan dessutom risken spridas ver flera personer.
Det dr ocksd mycket littare att 6verfra dganderitten av delar eller hela féretaget.
Eftersom de som leder verksamheten inte ocksa beh&ver vara dgare, finns méjlighet
till hogre grad av specialisering i foretagets ledning. Samtidigt medfér detta att ett
principal-agent-problem uppstar eftersom féretagets ledning och dess dgare har delvis
motstridiga intressen, vilket kan géra att foretaget skéts mindre effektivt och behovet

14 Hasset och Hubbard (2002) kommer i en litteraturstudie fram till att en sénkning av kapitalkostnaden med
en procentenhet 6kar investeringarna med 0,5-1 procent.

15 Rr 2012 fanns ca 500 000 enskilda firmor i Sverige, att jamféra med ca 100 000 handelsbolag. Kalla:
www.bolagsverket.se
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av dgarkontroll 6kar.16 Organisationsformen famansbolag kriver att hogst fyra dgare
innehar mer dn 50 procent av aktiekapitalet. Det innebir att mdjligheterna till risk-
spridning samt att Overféra dganderitter dr storre for aktiebolag med spritt dgande dn
for fdmansbolag.

Skattesystemet kan ocksd ha en direkt paverkan pa féretagens val av organisations-
form. Finns skattemdssiga férdelar med en viss organisationsform, och det fir foreta-
gen att vilja den organisationsformen, har skattesystemet snedvridande effekter pa
foretagens verksamhet. De snedvridande effekterna kommer av skillnaderna i de olika
organisa-tionsformernas méjlighet till bland annat riskspridning och specialisering
som beskrivits ovan, och dessa péaverkar i sin tur fretagens investeringar och pro-
duktion. Om f&retag viljer organisationsform utifrdn skattemissiga aspekter minskar
ocksa statens totala skatteintikter, eftersom foretagets inkomster beskattas i den orga-
nisationsform som ér skattemissigt mest férdelaktig. Hur stor paverkan skattesystemet
har pd ett fretags val av organisationsform beror pd hur stora de skattemassiga skill-
naderna dr, och hur stor vikt féretaget ligger vid de 6vriga skillnaderna mellan organi-
sationsformer. FOr stora féretag dr ofta de icke-skattemissiga fordelarna med spritt
dgande sa stora att fOretagen drivs som noterade aktiebolag oavsett skattemassiga
skillnader. Fér mindre féretag kan diremot de skattemissiga fordelarna Gverviga, sd
att skattesystemet paverkar valet av organisationsform. Hur stor denna péaverkan ér i
praktiken har undersokts i flertalet empiriska studier.

Thoresen och Alstadszter (2010) studerar hur det norska skattesystemet paverkar
foretags val att organisera sig som aktiebolag med spritt 4gande under perioden 1993—
2003. Det norska duala skattesystemets skillnad mellan skatt pa l16neinkomster och
kapitalinkomster skapar skattemassiga férdelar for aktiebolag med spritt 4gande jim-
tort med enskild firma och fimansbolag. Forfattarna finner stod for att foretag viljer
att verka som aktiebolag med spritt dgande av skattemissiga skil. De Mooij och Ni-
codeme (2008) analyserar hur skatteskillnader mellan l6neinkomster och féretagsin-
komster paverkar valet mellan enskild firma och aktiebolag i 17 europeiska linder aren
1997-2003. De finner att en 6kning i skillnaden mellan skatt pa lI6neinkomster och
foretagsinkomster pa en procentenhet Skar andelen foretag som beskattas med bo-
lagsskatt med en procent. Forfattarna podngterar ocksé vikten av att analysera effek-
terna av en sinkning av foretagsskatter pé totala skatteinkomster. Detta eftersom in-
komstomvandling medfér att en del av 6kningen av féretagsskattebasen motsvaras av
en minskning av skattebasen f6r 16neinkomster.

Det svenska duala skattesystemet bidrar ocksa till skattemissiga nackdelar med enskild
firma, handelsbolag och fimansbolag jimfért med aktiebolag med spritt dgande, och
ger incitament att omvandla l6neinkomster till kapitalinkomster.!” Nir det giller savil
enskild firma som famansbolag kan aktiva dgare vilja att redovisa utdelning som in-
komst av tjinst eller inkomst av kapital. Méjligheten att redovisa utdelning som in-
komst av kapital begrinsas dock i bada fallen.'s Serensen (2008) analyserar skillnader i
effektiva skattesatser mellan organisationsformer enligt 2007 ars svenska skattelag-
stiftning. Han finner att f6r foretag med hégre inkomster goér det progressiva inkomst-

16 se exempelvis Jensen och Meckling (1976) for en beskrivning av de faktorer som pdverkar foretagets val av
organisationsform.

17 Se exempelvis Alstadsaeter och Jacob (2012).
18 1 fAmansbolag regleras férdelningen av de s8 kallade 3:12-reglerna.
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skattesystemet att fimansbolag dr skattemissigt fordelaktiga.1? Det duala skattesyste-
mets utformning kan didrmed géra att foretag viljer organisationsformen fimansbolag
fore enskild firma av skattemissiga skil. Det kan ocksé paverka individers val mellan
att vara anstillda och att starta ett eget fOretag.

Edmark och Gordon (2013) analyserar hur skatteskillnader paverkar foretagares val
mellan att bedriva verksamheten i enskild firma eller fimansbolag under perioden
2004-2008. Studien visar att det finns skattemassiga fordelar med att vélja fimansbo-
lag t6r foretagare med hoga féretagsinkomster. Edmark och Gordon finner att ande-
len f6retag organiserade som famansbolag 6kar med ca 0,5 procent om genomsnitts-
skatten for aktiebolag sinks med en procentenhet, fér de féretag som ingar i studien.?
Det dr dirmed svért att generalisera resultaten till féretag utanfér den grupp som stu-
derats.

Sammanfattningsvis tyder empiriska studier pa att skattemissiga skillnader paverkar
foretagens val av organisationsform. En sdnkning av bolagsskatten medfér att de
skattemdssiga fordelarna med aktiebolag 6kar, men mycket talar for att det paverkar
valet av organisationsform endast for en begrinsad del av foretagen. Nir féretag viljer
att bilda aktiebolag av skattemissiga skil innebir det att bolagsskattebasen och skatte-
basen f6r kapitalinkomster 6kar samtidigt som skattebasen f6r 16neinkomster minskar.
Nir anstillda viljer att starta aktiebolag av skattemissiga skil ger det samma effekt pa
skattebaserna. Totala skatteintdkter minskar som en f6ljd av inkomstomvandlingen.
Samtidigt kan bytet av organisationsform paverka foretagens investeringar och pro-
duktion om det medfor att de exempelvis tar hogre risk, fir 6kad specialisering i led-
ningen etc. Sddana férandringar i féretagens verksamhet bedéms dock ha sma effekter
pa ekonomin som helhet.

3.4 Effekten pad redovisade vinster

Nir den formella bolagsskattesatsen hdjs minskar det incitamenten f6r internationellt
verksamma fOretag att beskatta vinsten 1 det land som héjer skatten. Den formella
bolagsskattesatsen paverkar dirigenom i vilket land multinationella féretag viljer att
redovisa sina vinster. De redovisade vinsterna kan omférdelas mellan linder, bland
annat genom sa kallad internprissdttning inom en internationellt verksam koncern.2!

I studier av amerikanska féretag finner Clausing (2001, 2000) skatterelaterade avvikel-
ser fran de pris som férvintas rada vid optimala handelsfléden. Clausing tolkar det
som att det féorekommer inkorrekt internprissittning i koncerner for att utnyttja inter-
nationella skillnader i formella bolagsskattesatser. Harris (1993) visar att amerikanska
multinationella féretag valde att 6verfora betydande vinster till USA nir den formella
bolagsskatten sinktes fran 45 till 34 procent 1986. Enligt Mills och Newberry (2004)

19 De effektiva genomsnittliga skattesatserna for enskild firma och fémansbolag &r ungefar lika stora for foretag
vars vinster fore skatt ar ca 500 000 kr, medan for féretag med vinster fére skatt pa 1 000 000 kr eller mer &r
f&mansbolag skatteméssigt fordelaktigt.

20 T studien undantas féretagare som &ger mer &n ett féretag, samt individer som &r egna féretagare samtidigt
som de ar anstdllda. Utdver detta undantas aven foretag i vissa branscher och andelen foretag med hégst och
lagst foretagsinkomster. Se Edmark och Gordon (2013) for detaljer.

21 Internprissattning &r det pris som bolag satter pd granséverskridande transaktioner inom en internationell
koncern. Den grundlaggande principen &r att priserna ska sattas som om transaktionerna sker mellan tva
oberoende foretag, enligt den s kallade armlangdsprincipen.
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redovisar dotterbolag med verksamhet i USA lidgre beskattningsbara vinster i USA om
det utlindska moderbolaget betalar en ligre genomsnittlig formell bolagsskatt i utlan-
det. I en studie av europeiska foretag finner Dischinger (2007) en negativ korrelation
mellan den formella bolagsskattesatsen i linderna dir foretagen ir verksamma och
vinsten fore skatt. I en metastudie av 40 empiriska undersékningar kommer Hecke-
meyer (2012) fram till att multinationella féretag minskar den beskattningsbara vinsten
ilinder med en hogre formell bolagsskattesats och att férekomsten av internprissitt-
ning 6kat 6ver tiden. Huizinga och Laeven (2008) visar att en sinkning av den for-
mella bolagsskattesatsen med en procentenhet 6kar redovisade vinster i Sverige med
1,3 procent.

Bortsett frin internprissittning anvinder multinationella féretag dven koncerninterna
lan f6r att minska den beskattningsbara vinsten. Till exempel visar Mills och Newberry
(2004) att skuldsittningen minskar i amerikanska dotterbolag nir det utlindska mo-
derbolaget betalar en hégre genomsnittlig formell bolagsskatt i utlandet. Det beror pa
att moderbolaget vill 6ka skuldsittningen i dotterbolag i linder med en hégre formell
bolagsskattesats fOr att pa sd sitt 6ka det skattemissiga virdet av avdragsgilla rinte-
kostnader. Bolagsskattesatsen har siledes ocksa betydelse f6r foretagens skuldsittning.

3.5 Effekten pa foretagens skuldsittning

Forekomsten av avdragsgilla rintekostnader medfor att den formella bolagsskatte-
satsen paverkar féretagens kapitalstruktur. En ldgre formell bolagsskattesats minskar
det skattemdssiga virdet av dessa rintekostnader vilket, allt annat lika, 6kar incitamen-
ten for foretagen att minska sin skuldsattning.

I en studie av amerikanska foéretag kommer Gordon och Lee (2007) fram till att en
sinkning av den formella bolagsskattesatsen med en procentenhet minskar skulderna
som andel av de totala tillgdngarna med 0,36 procentenheter. Med utgdngspunkt frin
statistik ver dotterbolag som tillhér amerikanska koncerner finner Altschuler och
Grubert (2003) att skuldkvoten minskar med 0,4 procentenheter 1 dotterbolagen nir
den formella bolagsskatten sinks med en procentenhet i landet dédr bolagen édr verk-

samma.

I en metastudie av 46 empiriska undersokningar beriknar Heckemeyer (2012) att fore-
tagens skuldkvot 6kar med 0,3 procentenheter om den effektiva marginella bolags-
skattesatsen Okar med en procentenhet. Heckemeyer kommer ocksé fram till att skat-
tens effekt pa kapitalstrukturen 6kar om enbart multinationella féretag inkluderas. Det
beror pd att multinationella foretag har bittre mojligheter att genom koncerninterna
lan mellan dotterbolag i flera linder utnyttja internationella skatteskillnader f6r att 6ka
det skattemdssiga virdet av rinteavdragen.

Sammanfattningsvis paverkar bolagsskatten samhillsekonomin via fem kanaler: ge-
nom utlindska direktinvesteringar, inhemska investeringar, individers och foretags val
av organisationsform, via skattebasen och féretagens skuldsittning. Detta har i sin tur
betydelse for tillvixt, sysselsdttning och vilfird.
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3.6 Tillvaxt-, sysselsittnings- och vilfardseffekter

Tidigare forskning pekar mot att det finns stod fOr att en ligre bolagsskatt 6kar de
utlindska direktinvesteringarna och sinker foretagens kapitalkostnad vilket gor att fler
investeringar blir I16nsamma pa marginalen. Enligt den neoklassiska tillvixtteorin inne-
bir det att en ligre bolagsskatt leder till tillfdlligt hégre BNP-tillvixt och en varaktigt
hogre BNP-niva. BNP-tillvixten dr hogre sd linge nyinvesteringarna Gverstiger kapi-
talets virdeminskning. Det finns i empiriska studier av sambandet mellan bolagsskatt
och BNP-tillvixt. Lee och Gordon (2005) kommer i en studie av 70 linder under dren
1970-1997 fram till att den formella bolagsskattesatsen ir negativt korrelerad med
BNP-tillvixten per capita: en sinkning av den formella bolagsskatten med en procen-
tenhet 6kar den drliga tillvixttakten i BNP per capita med 0,1-0,2 procentenheter.
OECD (2008b) drar slutsatsen att en sinkning av den formella bolagsskattesatsen,
som finansieras med hégre konsumtions- och fastighetsskatt, 6kar BNP per capita
mer dn vad en motsvarande sinkning av skatten pa arbetsinkomst med samma finan-
siering gor.

Resultat fran den relativt begrinsade forskningen om sambandet mellan bolagsskatt
och arbetsléshet ger indikationer om att en ligre bolagsskatt leder till en ldgre arbets-
16shet. Med utgangspunkt fran en allmin jimviktsmodell f6r EU studerar Bettendorf
med flera (2009) hur en bolagsskattesinkning paverkar arbetslosheten. I Sveriges fall
skulle arbetslosheten minska med 0,16 procentenheter om den marginella effektiva
bolagsskattesatsen sidnks med en procentenhet, dessutom beriknas 16nerna stiga med
0,88 procent. Bettendorf med flera visar dessutom att vélfirden Skar nir bolagsskatten
sinks, eftersom det minskar snedvridningen som uppstir genom att skatten gor det
mer férmanligt att ersitta kapital med arbetskraft jimfért med fallet utan skatter.
Broer med flera (2000) och van der Horst (2003) kommer fram till att kapitalkostna-
den péverkar jaimviktsarbetslosheten i en rad EU-linder. Gordon (1986) visar att en
ldgre bolagsskatt sinker kapitalkostnaden vilket 6kar efterfragan pa kapital i en liten
Oppen ekonomi. Det 6kar arbetskraftens marginalprodukt vilket 1 sin tur leder till
hégre 16ner och i forlingningen ett Skat arbetsutbud.

Vad giller bolagsskattens relativa effekt f6r effektivitet och vilfird i Sverige har frigan
analyserats av Sorensen (2011). I en allmin jimviktsmodell f6r Sverige visar Serensen
(2011) att en hogre bolagsskatt leder till ligre realléner via ligre investeringar. UtGver
den direkta negativa effekten som skatten har pa investeringarna har den dirmed tll-
kommande och liknande effekter som en skatt pd arbetsinkomst har. Serensen (2011)
uppskattar att bolagsskattens si kallade marginella dédviktsférlust22 Gverstiger den
som dr férknippad med en skatt pa arbetsinkomst med drygt fem procent. Enligt
Sorensen (2010) skulle en sinkt och mer enhetlig svensk bolagsskatt forbittra investe-
ringar, tillvaxt och realléner, och dir effekten pa reallénerna efter skatt i sin tur fram-
kallar effekter pd arbetsutbud, sysselsittning och vilfird. Effektivitetsvinsterna som
dirmed uppstir skulle enligt Sorensen (2010) Gverstiga de som uppstar vid férind-
ringar av socialavgifter och konsumtions- och fastighetsskatter.

22 Den marginella dédviktsférlusten ar skillnaden mellan det belopp som skulle behévas fér att kompensera
skattebetalarna for en hojning av en viss skattesats och den offentliga sektorns nettointakt frén
skattehdjningen. Som framgér av Sgrensen (2011) &r den marginella dédviktsfériust som skapas av en héjning
av en viss skatt lika stor som den sjalvfinansieringsgrad som ar knuten till en sankning av skattesatsen.
Sjalvfinansieringsgraden definieras som den andel av det direkta statiska intaktsbortfall som erséatts i och med
att de olika skattebaserna okar till foljd av beteendeeffekter orsakade av den lagre skattesatsen.
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4 Konjunkturinstitutets bedomning

I detta avsnitt redogér Konjunkturinstitutet £6r sin bedémning av vilka effekter en
sankning av bolagsskatten fir pa svensk ekonomi.

4.1 Effekter av sankt bolagsskatt

Bedémningen av effekterna av en skattesinkning gbrs i tva steg. Forst gors det for-
enklade antagandet att skattesinkningen finansieras med en héjning av en icke sned-
vridande skatt. Givet det antagandet beskrivs sedan effekterna pa ekonomin. Direfter
beskrivs vilka effekter som tillkommer om skattesinkningen i stillet finansieras med
en hdjning av en snedvridande skatt.

En sinkning av den svenska bolagsskattesatsen finansierad med en icke snedvridande
skatt bedéms fd féljande effekter:

o Effekter pa utlindska foretags nyetableringar i Sverige
Givet att den effektiva skattesatsen sinks i forhallande till andra linders effek-
tiva skattesatser Okar utlindska fOretags nyetableringar i Sverige vilket leder
till en hogre svensk kapitalstock och dirmed hégre BNP.

o Lffekter pa foretags investeringar
Skattesinkningen sinker aktiebolagens kapitalkostnader och det medfor att
deras investeringar 6kar. Hur stor 6kningen blir beror pa hur investeringarna
finansieras. Ju ligre andel av investeringarna som lanefinansieras, desto mer
Okar investeringarna. Hogre investeringar leder till en hogre svensk kapital-
stock och dirmed hégre BNP.

o [Lffekter pa realloner
Den hogre kapitalstocken leder till att arbetskraftens marginalprodukt och f6-
retagens efterfrigan pé arbetskraft kar. Om arbetsutbudet dr konstant om-
vandlas 6kningen i marginalprodukten helt till 6kade realléner. Okade reallé-
ner kan ocksa fd arbetsutbudet att 6ka under forutsittning att bland annat er-
sdttningen vid arbetsloshet inte 6kar i motsvarande grad. Om arbetsutbudet
Okar till f6ljd av Okade realléner leder dven det till ytterligare hgre BNP. Ef-
fekten pa arbetsutbud och sysselsittning bedéms dock bli liten.

o Effekter pa foretags val av organisationsform
Eftersom varken enskild firma eller handelsbolag betalar bolagsskatt gér en
bolagsskattesinkning att de skattemassiga férdelarna med aktiebolag 6kar, vil-
ket far fler foretag att vilja att verka som aktiebolag. Mycket talar dock for att
en liten del av féretagen paverkas. En skattesinkning Skar ocksa drivkrafterna
tor anstillda att vilja att starta aktiebolag. En storre andel aktiebolag innebir
en inkomstomvandling fran arbetsinkomster till kapitalinkomster sa att totala
skatteintikter minskar.

o Effekter pa var multinationella foretag redovisar sina vinster
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Givet att den formella skattesatsen sinks i férhallande till andra linders skat-
tesatser, viljer multinationella foretag att i hogre utstrickning redovisa sina
vinster i Sverige, vilket 6kar bolagsskattebasen och skatteintdkterna.

o Effekter pa foretags skuldsdttning
Eftersom skattesdnkningen minskar den relativa férdelen att finansiera aktie-
bolag med ldnat kapital framfér eget kapital, 6kar aktiebolagens optimala soli-
ditetsniva. Det bedéms leda till ligre skuldsittning bland svenska aktiebolag,
vilket 6kar bolagsskattebasen.

4.2 Effekter pa kort och lang sikt

De potentiella effekter som beskrivits ovan verkar pd olika tidshorisonter. Vissa effek-
ter intrider kort efter en skattesinkning, och andra forst efter en tid. P4 kort sikt vin-
tas foretag kunna gora bokfdringsmissiga forindringar samt dndra finansieringsstruk-
tur och organisationsform. Foretagens Skade incitament att investera paverkar kapital-
stocken fullt ut férst pa lite lingre sikt. En anledning dr att investeringsprojekt ofta tar
tid att utvirdera och implementera. En annan att det kan finnas extra kostnader {61-
knippade med att gbra stora investeringsékningar i férhédllande till sma. P4 kort sikt
vintas dirmed multinationella féretag redovisa en stérre del av sina vinster i Sverige,
vilket 6kar bolagsskattebasen. Fretagen vintas 6ka sin soliditet samt byta organisat-
ionsform, vilket paverkar skattebaserna. Under tiden investeringarna 6kar och eko-
nomins kapitalstock byggs upp vixer BNP snabbare. Pa ling sikt vintas ekonomin ha
nétt den nya, hégre optimala nivan pa kapitalstocken och BNP, och BNP-tillvixten
Okar da i samma takt som fore sinkning av bolagsskatten.

4.3 Rakneexempel

Med utgangspunkt fran den tidigare forskningen genomférs i det f6ljande ett berdk-
ningsexempel av hur sidnkt bolagsskatt paverkar de utlindska och inhemska féretagens
investeringar i Sverige.

Med utgangspunkt fran den skattade semielasticiteten fOr nyetableringar i tabell 3 som
uppgar till -3,2 kan effekten pa virdet av utlindska nyetableringar 1 Sverige av en
sdnkning av den genomsnittliga effektiva bolagsskattesatsen uppskattas. Virdet av
inflédet av utlindska direktinvesteringar till Sverige uppgick till 93 miljarder kronor
2012 (UNCTAD, 2013). Enligt Braunerhjelm (2001) avser ungefir 20 procent av in-
flédet nyetableringar. Det innebir att virdet av de utlindska nyetableringarna skulle
Oka med drygt 0,6 miljarder kronor per dr vid en sdnkning av den genomsnittliga ef-
fektiva bolagsskattesatsen med en procentenhet.s Berdkningen bygger pa en rad for-
enklade antaganden, till exempel att den skattade semielasticiteten dr applicerbar pa
Sverige 2012. Berikningen bortser dessutom fran att bolagsskattesinkningen ger upp-
hov till interaktionseffekter med Gvriga delar av ekonomin, det vill sdga berdkningen ér

230,2*¥93*0,032=0,6. For att sanka den genomsnittliga effektiva bolagsskattesatsen med en procentenhet
skulle den formella bolagsskattesatsen allt annat lika behova sankas fran dagens nivd p& 22 procent till 20,9
procent. Se till exempel Devereux och Griffith (1998, 2003) fér sambandet mellan den formella och den
genomsnittliga effektiva bolagsskattesatsen.
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partiell. Till exempel tar berdkningen inte hinsyn till att 6kade nyetableringar Skar
marknadens storlek och gbr en region dn mer attraktiv fr nyetableringar.

Med utgangspunkt fran litteraturstudien av De Mooij och Ederveen (2008) (se avsnitt
2.2) kan effekten pa investeringar i Sverige av en sinkning av den effektiva marginella
bolagsskattesatsen kvantifieras. Enligt studien leder en sdnkning av den effektiva mar-
ginella bolagsskattesatsen med en procentenhet till att de totala investeringarna 6kar
med 0,8 procent. De fasta bruttoinvesteringarna i ndringslivet i Sverige uppgick 2012
till ca 550 miljarder kronor. Det ger en indikation om att investeringarna skulle 6ka
med drygt fyra miljarder kronor per 4r som en t6ljd av sinkningen av den effektiva
marginella bolagsskattesatsen med en procentenhet.2# Liksom med berdkningen av
effekten pa de utlindska nyetableringarna i Sverige av en skattesidnkning bygger kalky-
len pa en rad férenklade antaganden, till exempel att elasticiteten 1 De Mooij och
Ederveen (2008) ir tillimpbar pd svenska forhallanden 2012. Berdkningen ér dessu-
tom partiell och bortser frin att bolagsskattesinkningen ger upphov till en rad inter-
aktionseffekter med 6vriga delar av ekonomin.

4.4 Effekter av sankt expansionsfondsskatt

En sinkning av bolagsskatten paverkar som tidigare nimnts aktiebolag, och inte en-
skilda firmor eller handelsbolag. Enskilda firmor och handelsbolag har dock méjlighet
att gora avsittningar till expansionsfonder, vilka beskattas med expansionsfondsskatt
som 1 dagsliget dr lika hég som bolagsskatten. En sinkning av bolagsskatten som
atfoljs av en motsvarande sinkning av expansionsfondsskatten kan fi ytterligare effek-
ter pa ckonomin jimfért med om endast bolagsskatten sidnks. En sinkning av expans-
ionsfondsskatten sinker kostnaden f6r att finansiera investeringar med kvarhéllna
vinstmedel i enskilda firmor och handelsbolag och det leder till att investeringarna i
enskilda firmor och handelsbolag 6kar. Investeringsékningens storlek beror pé i vilken
man expansionsfonder anvinds. Sinkningen medfér att ekonomins aggregerade kapi-
talstock 6kar ytterligare nigot jaimfért med en sdnkning endast av bolagsskatten. En
sankning av expansionsfondsskatten skulle ocksd kunna motverka de 6kade skatte-
missiga fordelarna med aktiebolag som en ensidig sinkning av bolagsskatten ger upp-
hov till. Den effekten bedéms dock som liten.

4.5 Effekter av finansieringen av en skattesinkning

Hittills har analysen av effekter av en bolagsskattesinkning baserats pa det férenk-
lande antagandet att sinkningen finansieras med en héjning av en icke snedvridande
skatt. I det foljande analyseras de effekter som tillkommer om skattesinkningen finan-
sieras med en héjning av en snedvridande skatt. Dessutom analyseras effekterna pa
statens 6vriga inkomster och utgifter, eftersom dessa paverkar hur stor del av skatte-
sankningen som behé6ver finansieras.

24 550*0,008=4,4. Fér att sanka den marginella effektiva bolagsskattesatsen med en procentenhet skulle den
formella bolagsskattesatsen allt annat lika behova sankas fran dagens nivd pd 22 procent till 20,5 procent. Se
till exempel Devereux och Griffith (1998, 2003) fér sambandet mellan den formella och den marginella effektiva
bolagsskattesatsen.
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Sker finansieringen genom en hojning av en icke-snedvridande skatt har detta ingen
motverkande effekt pa investeringar, kapitalstock och BNP. Finansieras skattesidnk-
ningen i stillet med en héjning av exempelvis skatt pd 16neinkomst leder det till att
arbetsutbudet minskar och det har en motverkande effekt pd BNP. Finansieras skatte-
sinkningen inom ramen f6r foretagsbeskattningen, med exempelvis en breddning av
bolagsskattebasen, har det en motverkande effekt pa investeringarna och dirmed en
motverkande effekt pa kapitalstocken och BNP.

Hur stor del av skattesdnkningen som behéver finansieras beror pa skattesinkningens
effekter pa bolagsskattebasen och pa andra skattebaser. Som framgitt ovan gor skatte-
sinkningen att bolagsskattebasen 6kar genom att multinationella féretag viljer att i
hégre utstrickning redovisa vinster i Sverige. En ldgre skatt sinker ocksa foretagens
optimala skuldsittning, vilket ytterligare 6kar bolagsskattebasen. Dessutom ger en
storre svensk kapitalstock storre produktion vilket gor att bolagsskattebasen 6kar. En
hégre marginalprodukt hos arbetskraften leder till hégre realléner, vilket haller tillbaka
okningen i bolagsskattebasen, men gor att skattebasen f6r arbetsinkomster Skar.

En bolagsskattesinkning medfér 6kade skillnader mellan beskattningen av inkomst av
tjdnst och inkomst av kapital, vilket 6kar incitamenten att omvandla 16neinkomster till
kapitalinkomster. Inkomstomvandlingen har en positiv effekt pd bolagsskattebasen
och skattebasen f&r kapitalinkomster och en negativ effekt pa skattebasen for ar-
betsinkomster. Nettoeffekten pa skatteintikterna dr dock negativ, eftersom ligre skat-
tebetalningar dr drivkraften f6r inkomstomvandlingen. Inkomstomvandling minskar
dirmed effektiviteten i skattesystemet. Om en bolagsskattesinkning finansieras med
en hojning av skatt pa l6neinkomst medfér det att skillnaderna mellan beskattningen
av inkomst av tjinst och inkomst av kapital 6kar ytterligare och incitamenten for in-
komstomvandling 6kar ytterligare.

Den totala effekten pa skattebaserna paverkar hur mycket av en bolagsskattesinkning
som behéver finansieras. Serensen (2011) utgér fran data £6r 2008 och berdknar den
sd kallade sjilvfinansieringsgraden for en bolagsskattesinkning. Sjdlvtinansieringsgra-
den definieras som den andel av det direkta statiska intiktsbortfall som ersitts i och
med att de olika skattebaserna Skar till £6ljd av beteendeeffekter orsakade av den ligre
skattesatsen. Serensens berikningar ger en sjilvfinansieringsgrad pa ca 40 procent. 1
denna rapport gbrs inga motsvarande berdkningar men féljande kan konstateras.
Serensens berdkningar beaktar inte att en sinkning av den formella bolagsskattesatsen
1 forhallande till andra linders skattesatser gor det mer f6rmaénligt f6r multinationella
foretag att redovisa sina vinster 1 Sverige. Dessa incitament Okar, allt annat lika, bo-
lagsskattebasen, skatteintikterna och dirmed sjilvfinansieringsgraden jamfért med
Serensens berdkningar.

Serensens berikningar tar heller inte hinsyn till hur 6kade realloner paverkar offent-
liga utgifter. En sinkning av bolagsskatten leder till en hogre kapitalstock och dirmed
Okar arbetskraftens marginalprodukt och realldnerna. Under antagandet att arbetskraf-
ten dr rorlig mellan privat och offentlig sektor kommer eventuella I6neskillnader mel-
lan sektorerna att utjimnas. Hoégre 16ner 1 privat sektor som en f6ljd av hégre margi-
nalprodukt resulterar dirmed i hégre 16ner dven i offentlig sektor. Om inte kvaliteten
eller omfattningen av de offentliga tjinsterna ska falla, krivs att kostnaderna f6r dem
Okar. I s fall leder en bolagsskattesinkning ddrfor till hogre offentliga utgifter. Dessu-
tom 4r stora delar av socialférsikringssystemet utformat enligt inkomstbortfalls-
principen. Det medfor ocksa att 6kade realldner i privat och offentlig sektor ger 6kade
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offentliga utgifter. De hogre offentliga utgifterna motverkar effekterna av ékade skat-
tebaser. Det medf6r, allt annat lika, att finansieringsbehovet dr hogtre dn vad Serensens
berdkningar indikerar. Den sammantagna effekten av en sinkt bolagsskatt pa offent-
liga inkomster och utgifter r svir att bedéma. Finansieringsbehovet kan bli ligre 4n
vad Serensens beridkningar visar, om effekterna pa multinationella foretags incitament
att beskatta sina vinster i Sverige dr stérre dn effekterna pa offentliga utgifter som
hogre realloner medfér. Finansieringsbehovet kan ocksa bli hogre, om effekterna pa
offentliga utgifter istillet dr storre dn effekterna pa multinationella foretags incitament
att beskatta sina vinster 1 Sverige.

Sammanfattningsvis medfér en ligre effektiv bolagsskattesats att investeringarna 6kar,
vilket leder till en hégre kapitalstock. Under tiden kapitalstocken byggs upp vixer
BNP snabbare. Pa lang sikt, nir ekonomin nir den nya, hogre optimala nivan pa kapi-
talstocken och BNP, 6kar BNP i samma takt som fére sdnkningen av bolagsskatten.
En ligre bolagsskattesats paverkar dessutom skattebaserna pa olika sitt, vilket har
betydelse f6r hur stor del av skattesdnkningen som behéver finansieras. Serensen
(2011) beriknar sjilvfinansieringsgraden till ca 40 procent. Konjunkturinstitutets be-
démning ir att finansieringsbehovet kan bli hégre eller ligre in Serensens berikningar
beroende pa vilken effekt som dr starkast; multinationella féretags kade incitament
att beskatta vinsten i Sverige, vilket minskar finansieringsbehovet, eller att Skade real-
l16ner héjer de offentliga utgifterna, vilket 6kar finansieringsbehovet.
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