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How will companiesin Sweden, who use the tax planning
system with “réantesnurror” be affected if the legidative
proposal, Sankt bolagsskatt och vissa andra
skattedtgarder for foretag, proposition 2008/09:65,
passes, in terms of the company’ s value and financing
options.

The study is conducted with a deductive approach where
aqualitative method is used to find the answer of our
purpose. The research design used for thisis a case study
where we have examined legislation proposals,
precedents, statement of opinions and telephonic
interviews with companies, institutions and authorities.
The study is based on the Pecking Order-hypothesis, the
trade off-theory and the agency-theory

The thesis has its base in the legidlative proposal, Sankt
bolagsskatt och vissa andra skatteatgarder for foretag,
proposition 2008/09: 65, and Swedish precedents.
Companiesthat will be affected by the new legidation are
companies with internal banks or corporate groupsin
countries with atax rate lower than 10%. The effect on
these companies would result from the loss of the tax
shield effect. These losses are lower than the costs of
moving the companies outside Sweden, hence the
companies will not move.

According to the financial perspective, companies might
be affected in two different ways. Either the companies
have to get external financing, such asloans, to continue
at their operationa level with the same investment and
dividends levels, or they need to cut investments and/or
dividends. Either way, the companies will lose value; in
thefirst case due to increased agency costs and in the
second case due to negative signals sent to the market.
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Fem nyckelord Trade-offteorin, agent principal-teorin, pecking-order-
hypotesen, kapital struktur, réntesnurror

Syfte Hur kommer foretag i Sverige, som anvander sig av

skatteuppl agget med rantesnurror, att paverkas for det
fall att lagforslaget Sankt bolagsskatt och vissa andra
skattedtgarder for foretag, proposition 2008/09:65
trader i kraft, i termer av féretagets finansiering och
foretagets vardeforandring?

Metod Studien utgdr fran en deduktiv ansats dar en kvalitativ
metod anvants for att finna svaret pavar fragestallning.
Undersokningsdesignen som nyttjats &r en fallstudie dar
vi delstagit del av lagférdag, remissvar samt réttsfall
men &ven intervjuat foretag, institutioner, samt

myndigheter viatelefon.
Teoretiskt perspektiv Studien &r baserad pateorier sdsom pecking-order-
hypotesen, trade-offeorin samt agent-principalteorin.
Empiri Uppsatsen har utgatt fran lagforslaget Sankt bolagsskatt

och vissa andra skatteatgarder for foretag, proposition
2008/09:65, samt aktuella réttsfall.

Slutsats Foretag som kommer paverkas av lagens ikrafttradande
ar foretag med internbanker eler liknande koncerner dér
beskattningen ar belagd i ett skatteparadis med skattesats
under 10%. Effekten lagen far &r att skatteskoldens
effekt helt forsvinner for de internalan man har inom
koncernen. Dessa kostnader &r g tillrackligt storafor att
foretagen skall flytta utomlands.

Sett ur det finansiella perspektivet finns det tva
alternativa vagar for foretaget. Antingen maste foretaget
finansiera verksamheten med externalan for att behdlla
nuvarande verksamhetsniva, eller maste de minska
investeringarna eller utdelningar till aktiedgare. Oavsett
vilket aternativ foretag véljer kommer foretagsvardet
drabbas negativt, i det forstafallet beroende av 6kade
agentkostnader och i det andra fallet beroende pa
signalernatill marknaden.
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1. Inledning

| forsta kapitlet presenterar vi bakgrunden till vart amnesval och beskriver
Overgripande vad en rantesnurra &r. Darefter for vi en problemdiskussion
som mynnar ut i syftet med studien. For en mer genomgaende forklaring av
en rantesnurra hanvisar vi lasaren till stycke 3.1.

1.1 Bakgrund

Skatter har funnits lika lange som de organiserade samhélena. En av de
dldsta kénda skatterna férekom redan i Mesopotamien (Lodin et al, 2007).
Troligtvis har det under likalang tid funnits mer eller mindre kreativa férsok
att undvika beskattningen. Féretagsamma affarsman- och kvinnor har gjort
sitt basta for att undvika beskattning eller for att beskattas sa 1agt som
mdjligt (Dagens Industri, di.se’, di.se’, 2008). For varje hdl lagstiftaren
tapper till uppkommer nya kreativa upplagg och ageranden for att undga
beskattning. Lagstiftningsprocessen i Sverige, vilken bestédr av ett antal steg
gor att bland annat skatteplanerare altid har ett ointagligt forsprang mot
lagstiftaren. Ett av de senaste upplaggen & s kallade rantesnurror. Dessa
upplagg & ingen nyhet, utan har utnyttjats under flera ar. Skatteupplagg har
aven provatsi regeringsratten vid tvatillfalen, men med olika svaranden; en
kommun, Ostersunds, respektive ett borsnoterat foretag, Industrivarden AB
(RA 2001 ref 79, RA 2007 ref 84-85). Dock har en debatt blossat upp sedan
dutet av 2007, d& Industrivirden AB fick upplagget godkant av
regeringsrétten. En debatt mellan a ena sidan foretag som vill undandra sina
vinster fran beskattning, och & andra sidan skatteverket och andra
myndigheter som vill se en beskattning av foretagens vinster.

Inneborden av upplégget & att en juridisk person sédljer ett helégt,
vinstgdende aktiebolag till ett nyskapat aktiebolag som finansieras med |an
fran den juridiska personen. Resultatet av detta & att avdragsgilla
réntekostnader uppkommer hos det nyskapade bolaget, dessa rantekostnader
betalas med koncernbidrag frén det vinstgdende bolaget, motsvarande
vinsten i bolaget. Transaktionerna leder till att vinsten hos det vinstgaende
bolaget endast beskattas som ranteintékter hos den juridiska personen. Om
den juridiska personen & placerad i ett skatteparadis eller & en kommun
beskattas sdledes vinsten inte als. Namnda upplégg har, som ovan namnt,
resulterat i en debatt om huruvida detta uppldgg bor forbjudas eller g
(Dagens Industri, di.se®, 2008). Debatten tog fart sedan Industrivarden fick
rétt i regeringsrétten, gélande sitt anvandande av rantesnurror. For flertalet
stora foretag i Sverige skulle ett forbjudande av upplagget fa negativa
konsekvenser. Bland de féretag som har protesterat mot forslaget kan
exempelvis Ericsson, SKF, Assa Abloy, SSAB ndmnas. Bade Industrivarden
och Volvo varnar for att storforetag kommer att flytta sina huvudkontor om
lagforslaget gar igenom, Industrivarden skriver enligt Dagens Industri:
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" Qvenska storforetag skulle fa en konkurrensnackdel eftersom de
inte pd ett satt som & normalt for internationella koncerner
kommer att kunna optimera sina penningfléden och minimera
koncernens rantekostnader.” (Dagens Industri, di.se*, 2008)

De flesta landerna inom EU har idag ndgon form av begransningar i
avdragsrétten for rantebetalningar inom den egna koncernen (Promemoria
Fi2008/4093). Detta innebér att det kan vara en felaktig uppfattning att en
flytt av verksamheten |6ser foretagens problem med upplaggen. Dock finns
det annu osdkerhet kring det svenska lagforslaget eftersom ingen vet hur det
kommer att tillampas i praktiken, varfor det & svart att idag siga att
effekterna av fordaget kommer att bli samma som i nagot annat land.

Skatteverket skriver att berdkningar visar pa att su miljarder undanhdls
staten i skattemede (betdnkande 2008/09:SkU19). Pa grund av detta har
regeringen lagt ett lagforslag som skall hindra foretag fran att undandra
skattemedel med ovan ndmnda upplagg (Prop. 2008/09:65). |
budgetpropositionen for 2009 forstds att de skattemedel, som flyter in
genom hindrandet av rantesnurror, skall anvandas for att séanka bolagskatten
fran 28 till 26,3 procent (Prop. 2008/09:1). For foretag, som anvander sig av
upplagget med rantesnurror, & det av stor relevans att forstd hur de kan
komma att paverkas om lagforslaget réstas igenom i riksdagen.

1.2 Problematisering

Vad kan det innebéra att lagforslaget rostas igenom i riksdagen? Den forsta
tanken gar till de kade kostnader som uppstar i form av skattebetal ningar
pa icke-avdragsgilla rantekostnader. Dock & vi medvetna om att ett antal
revisionsbyrder och skattekonsulter har borjat utreda detta problem
(Ohrlings PricewaterhouseCoopers, www.taxmatters.se, 2008; Deloitte,
www.deloitte.com, 2008). Vidare har en kommunanstalld som vi har varit i
kontakt med (som har bett att fa vara anonym) berattat om hur kommunen
blivit kontaktad av flertalet skattekonsulter som & beredda att sélja in nya
[6sningar. Dessa |@sningar syftar till att gora situationen likartad, eller
densamma oavsett om den nya lagen trader i kraft eller g (kommunanstélld,
2008).

Vad som an sd lange forefaler outrett & vad ett ikrafttradande av
lagférslaget kan resultera i for foretagen och kommunerna enligt ekonomisk
teori. Det kan mycket vd bero pa rantesnurrornas juridisk-tekniska
komplexitet, vilket har gjort att fa ekonomer har utrett saken djupare. Vidare
tror vi aven att debatten har kommit i skymundan av finanskrisen. N&r
lagforslaget utarbetades var media mycket fokuserade pa olika krispaket
som olika stater forvantades presentera (Dagens Industri, di.se’, E24,
e24.se', 2008). Icke desto mindre blir det av varde for féretagen att dels veta
hur deras varde kan komma att paverkas samt dels hur de skall finansierasin
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verksamhet. Framfor allt om det i och med finanskrisen blir allt svérare att
hitta finansiering. Detta & nagot vi sett klara tecken p& under de senaste
ménaderna (E24, e24.se?, 2008). Frégor som uppkommer sekundart & vad
som hander om foretagen lyckas fa finansiering frén externa intressenter.
Kommer detta att paverka foretagets varde? | sadant fall & det av hogsta
intresse aft sitta sig in i hur vérdet skulle paverkas, eftersom syftet for
foretaget ar att maximera aktiedgarnas avkastning. For det fall att foretagen
inte har mojlighet att fa finansiering pa annat hall, till exempel 1an, kommer
de tvingas att minska utdelningen till aktiedgarna eller att minska sina
investeringar. Vad kommer detta att fa for foljder? Olika alternativ och
mojligheter till finansiering kan i manga fall vara lankade till vérdet pa
foretaget, varfor det inte gar att endast adressera det ena problemet. Inte
heller gér det att bortse fran fragan om vilken typ av extern finansiering som
blir [Amplig att anvanda.

Som vi skrev i stycke 1.1, har foéretag varnat for att huvudkontor kan komma
att flyttas utanfor Sverige om lagen trader i kraft. For att fa en uppfattning
om detta & ett relevant hot eller bara tomma ord har vi for avsikt att
undersbka hur andra lénder inom Europa har lagstiftat gallande
skatteupplagg liknande rantesnurror. Det kan potentiellt bli problem for
svenska samhdllet om foretag flyttar ut och den svenska skattebasen
minskar. Finns det anledning for foretag att flytta verksamheter ut fran
Sverige for att kunna fortsétta med nuvarande skatteuppldgg? Funderingarna
gér aven till hur stor summa som staten g erhdller i skatt, skatteverket pastar
cirka 7 miljarder, medan Svenskt Néringsliv havdar att det rér sig om cirka
4 miljarder, det finns manga oklarheter kring det nya lagforslaget.

1.3 Syfte

Syftet med studien & att utifrdn ekonomisk teori' undersoka hur svenska
foretag som anvander sig av skatteupplégget med rantesnurror kommer att
paverkas for det fal att lagforslaget Sankt bolagsskatt och vissa andra
skattedtgarder for foretag, proposition 2008/09:65 trader i kraft, i termer av
foretagets finansiering och foretagets vardeforandring.

1.4 Avgransning

Vi har valt att begrénsa studien till att intervjua ett antal storforetag.
Anledningen till att inte understka samtliga aktiebolag i Sverige, beror dels
pa att upplagget med rantesnurror ar relativt kostsamt vilket gor att det inte
a mojligt for ala foretag, framfor alt inte mindre foretag med sdmre
ekonomiska forutsattningar och dels for att det inom tidsramen for var studie
inte finns utrymme att intervjua alla aktiebolag i Sverige. Urvalsmetoden av

! Med ekonomisk teori avser vi i studien anvinda oss av agent-principalteorin, pecking-
orderhypotesen, signal effekter pd grund av utdelning samt trade-offteorin.
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foretagen vi har intervjuat utvecklas mer i avsnitt 2.4.1.3. Vidare kommer vi
inte heller att undersoka de juridiska fragorna djupare. Vi kommer, i den
praktiska referensramen, att forklara de juridiska delarna av problemet i den
man det & nodvandigt for att lasaren skall forstd problemet med
rantesnurror samt forandringar som kan komma att ske till foljd av det nya
lagforslaget. Vi forutsitter att  lasaren & inforstddd  med
lagstiftningsprocessen i Sverige och kommer inte heller att berdra den
djupare. Pa grund av att lagforslaget endast ror Sverige kommer det att vara
aktiebolag i Sverige vi huvudsakligen koncentrerar oss pa. Vi kommer att i
korthet bertra lagstiftningen pa omradet i ett antal andra EU-lander for att
forsta vilka mojligheter som finns for foretagen att flytta verksamheten
utomlands. Studien kommer g att undersoka réattslaget i USA, detta pa
grund av att det & olika lagstiftning i olika delstater, vilket skulle rendera i
en mycket stor juridisk undersokning vilket inte syftet med studien &r. |
enlighet med vad vi skrev i problematiseringen kommer vi g att forsoka
presentera en djupare definition av begreppet rantesnurra. 1 och med att vi
anvander en definition, som i princip omfattar alla transaktioner och
skattmassiga upplagg som kan komma att tréffas av den nya lagen, kommer
vi att kunna uppfylla vart syfte utan en precis definition av begreppet
rantesnurra. Dessutom tror vi att en allt for juridisk inriktning pa uppsatsen
kommer att forsvara forstéelsen for de olika upplaggen, i och med den
mycket avancerade juridiskateknikaliteten.
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Shutlipen DFESEMEras D8 shutsatser 2om Uppndons | analysen. Eftemanke oot dnerbdice od
souciien dverpes ogisd | OeToa kB e, wilke BIand annat syTtee I aTT pe TOREI g 1l FOMERTIA
studier pi omrddet, samt hur likmande shudier kan bedrivas med sndrs metoder.
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2. Metod

| kapitel 2 redogors for hur vi har gatt tillvaga for att nd vara resultat. Vi
presenterar utver de praktiska metoder vi har anvant en argumentation om
varfor vi valt metoderna. Vad som behandlas extra djupgaende &r hur vi har
gatt tillvaga for att samlain var empiriska data.

2.1 Metodologisk ansats

| studien anvander vi oss av en deduktiv ansats for att komma fram till vara
slutsatser. Detta méarks pa argumentationen vi anvander oss av. Premisser
anfors och utifran dessa dras sedan dutsatser. Att dra slutsatser utifran
premisser, vilka forenklat kan kallas standpunkter, ger oss slutsatser med sa
kallat deduktivt stéd. Av detta foljer en relation mellan premisserna och
slutsatsen som medfor att slutsatsen med logisk nodvandighet maste vara
riktig om premisserna & riktiga (Dahlman, 2007). Observera dock att om
premisserna ar oriktiga foljer &ven en oriktig slutats, varfor det &r viktigt for
oss att vara noga med att fa fram korrekt teori samt empiri for att kunna
anfora riktiga premisser. Sdledes kan argumentationen liknas vid en addition
dér dutsatsen & summan av premisserna. Anvandningen av deduktiv ansats
ger for handen att vi utifran ett antal teorier gor observationer for att fa ett
resultat, vilket vi kan analysera och dra slutsatser utifran. Eftersom vi inte
har for avsikt att skapa nya teorier, utan analysera en aktuell situation utifran
teorier, anvander vi oss inte av induktion. De teorier vi anvander oss av har
vi vat ut pa forhand, detta ar ytterligare ett argument for varfor vi inte har
en induktiv ansats, eftersom forskarna vid en induktiv ansats bor forhdllasig
s objektiva som majligt i forhdlande till studieobjekten for att kunna skapa
nyateorier (Bryman et a, 2005).

2.2 Generell metod

Inledningsvis @nnade vi att kombinera en kvalitativ och kvantitativ metod
for att pa sa sétt fa ett s brett informationsunderlag att basera var analys pa
som mgjligt. Den kvalitativa ansatsen foll sig relativt naturligt i form av
dokumentstudier och intervjuer men vi stétte snart pa vissa komplikationer i
informationsinsamlingen relaterat till den kvantitativa ansatsen. Eftersom
rantesnurror & en sa pass aktuell foreteelse finns det g nagra utarbetade
siffror att tillga for att gora en kvantitativ analys och darutover & amnet
aven kandigt for manga av de inblandande foretagen, varfér en kvantitativ
analys blir ogenomférbar. Vi har darfor valt att koncentrera oss pa en
kvalitativ, interpretivistisk, ansats dér vi analyserar lagtext, intervjuer och
Ovrig empiri vi har att tillgd Denna ansats innebar en &g grad av
formalisering och har i huvudsak ett forstdende syfte (Bryman et al, 2005).
Vi & inte inriktade pa att préva om informationen har generell giltighet utan
det centrala blir istdllet att vi pa olika sdtt samlar in information. Denna
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information syftar till att dels ge oss en djupare forstéelse av det
problemkomplex vi studerar, och dels beskriva helheten av det ssmmanhang
som problemet inryms i (Holme et a, 1997). Anledningen till att vi valde
denna standpunkt &r att den passar var fragestdlining och den empiri vi har
att tillga i storst utstrackning. Fordelen med kvalitativ ansats &r att vi har
tillgang till en stor méngd data i form av dokument och intervjuer och som
darmed kan tolkas for att genomféra vart begreppsliga och teoretiska arbete.
En nackdel med denna ansats & dock att vi har svart att komma fram till ett
specifikt svar pa var problemformulering, vilket istdllet resulterar i att de
tolkningar vi gor speglar den verklighet vi ser.

2.2.1 Begrepp inom kvalitativ forskning

Debatten mellan att anvénda sig av definitiva och sensitiva begrepp kretsar
kring att definitiva begrepp, som da forblir fasta néar de val formulerats, kan
resultera i att vi som forskare blir begransade i var formaga att gora en
djupgdende analys. Anledningen till att vi inte anvander oss av definitiva
begrepp & att begrepp som exempelvis rantesnurror far en alt for smal
definition. Vilket kan leda till att den primérdata vi inhdmtar férgas for
mycket av var subjektiva verklighet. Sensitiva begrepp, som istéllet
tillhandahaller ” en generell referensram och vagledning nar det géller att ta
sig an empiriska situationer” (Blumer, 1954, s. 7), kan istéllet resulterai att
en alltfor generell begreppsram, som & vid och obestamd. Detta kan ga ut
Over anvandbarheten av analysen. Vi har i denna studie trots detta valt att
anvanda oss av sensitiva begrepp, déar vi har valt att inte i forvag bestdmma
hur vi ser pa den sociaa verkligenheten. Istallet koncentrerar vi oss pa en
beskrivning som sedermera revideras och snéavas in under datainsamlingens
gang. Fordelen med detta & att vi inledningsvis inte begransar vart
tolkningsutrymme och att framtida forskare kan ta sig an vara begrepp och
revidera dessa ytterligare i forhadlande till annorlunda observerade sociaa
situationer eller i fornalandetill andra fragestallningar.

2.2.2 Forslag till alternativ forskningsmetod

Skulle vi hatillgang till foretagens och andra intressenters siffror skulle det
kunna vara férdelaktigt att &ven anvanda sig av en kvantitativ ansats. Denna
ansats skulle pa ett béttre sitt kunna precisera effekterna av lagforslaget mot
rantesnurror genom att jamfora exempelvis skatteutgifter som &r direkt
hanforliga till denna foreteelse. Vi skulle darfor rekommendera eventuella
efterkommande analyser av detta omrade att, om situationen ser annorlunda
ut, forsoka genomfora en kvantitativ studie.
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2.3 Undersokningsdesign

Det amne vi valt att undersoka ar kandigt for manga foretag att diskutera
och aven komplext i den mening att det & manga variabler som paverkas av
lagforslaget i fraga. Inledningsvis hade vi tankt koncentrera oss pa ett enskilt
foretag for att analysera konsekvenserna av lagfordaget for just detta
undersokningsobjekt. Eftersom hela debatten géllande skatteplanering &r
kanslig for manga foretag i och med “"bad will” i mediasammanhang,
innebar det i sin tur att det var svart for oss, som intervjuare, att fa svar pa
alade fragor vi var intresserade av. Detta resulterade i att vi skiftade fokus
ifran att ha tittat pa ett foretag till att istdlet understka hur lagforslaget
skulle komma att paverka foretagen i stort. Sdledes nyttjar vi fallstudie som
design, dér anvandandet av rantesnurror utgér fallet. Fordelen med detta ar
att vi inte blir bundna av ett specifikt foretag utan kan analysera fallet utifran
flera olika analysobjekt och fa olika perspektiv frén olika respondenter.
Detta beslut underlattade var understkning avsevart i och med att foretagen
inte behtvde statill svars for sina egna handlingar utan att de pratade om sin
verksamhet generellt. De hade den mdjlighet att hdlla sig anonyma om
detta kéndes nodvandigt, vilket ocksa visade sig bli resultatet i manga fall.
Till foljd av ovan anférda Okade intervjuobjektens tillit till oss som
intervjuare och dppnade upp for diskussioner som annars kanske inte skulle
ha varit mojliga att diskutera om vi hade studerat ett enskilt bolag.

2.4 Datainsamlingsmetod

2.4.1 Primardata

Primardata & information som framtagits i direkt forhdlande till
observationsobjekten. Den & framtagen i anknytning till rapporten och har i
uppgift att uppna syftet. Primardata kan fas fran flera olika kallor och i olika
form, i forevarande studie har vi inriktat oss paintervjuer.

2.4.1.1 Intervjuer

Det finns flera olika typer av uppldgg pa en intervju: strukturerade,
ostrukturerade och semi-strukturerade (Bryman et al, 2005). For att tjéna
studiens syfte har vi valt det sistndmnda alternativet. Vid denna typ intervju
behandlar vi ndgra olika huvudteman med underliggande fragor. Den
semistrukturerade intervjuformen ger oss mojlighet till att stalla foljdfragor
som har anknytning till respondenternas tidigare svar. Dessa svar kan ge 0ss
nyainfallsvinklar och ett stérre djup och en bredare informationsgrund an vi
tidigare haft. Ett centralt begrepp for semistrukturerade intervjuer &r
flexibilitet, vilket lamnar utrymme for respondenterna att fritt ta upp olika
teman som de & speciellt intresserade av. Flexibiliteten kan ocksa anvandas
av intervjuaren, som kan stdlla vidareutvecklande frégor och underfragor till
de olika huvudteman eller de nya omraden som respondenten reflekterar
inom (Bryman et a, 2005). D& vart behandlade omrade &r vadigt nytt och
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det g finns mycket information att tillgd har vi stdllt hog vikt vid att
respondenterna skall kunna vara Oppna, samt att &en vi som intervjuare
skall kunna beréra fler omraden som trader fram under intervjuernas gang.
Den flexibilitet som semi-strukturerade intervjuer tilldter har lett till att vi
valt att genomféra dennatyp av intervju.

Vi har valt att genomfora telefonintervjuer med vara utvalda intervjuobjekt
av olika anledningar. Den ekonomiska situationen vi befinner ossi har gjort
att resande till Sveriges olika délar inte & genomforbart. DA &ven tiden & en
begransande faktor & det enklare att fa intervjuer med adekvata personer pa
foretagen via en telefonintervju an via en vanlig intervju. Pa detta viset kan
respondenterna bestamma nar de vill haintervjun och sdledes inte kdnna sig
stressade. Vi genomfor intervjuerna pa arbetstid och vi vill aven att
respondenterna skall vara pa sina kontor istédlet for att genomféra intervjun
via mobiltelefon. Detta gors pa grund av att vi vill dterskapa en naturlig
miljo samt fa respondenterna att kénna sig avslappnade. En nackdel med att
anvanda sig av telefonintervjuer & att vi inte kan lasa av respondentens
kroppssprak och beteende. Det enda vi kan analysera utéver de svar vi far &r
tonlaget, samt i vilken man respondenterna tvekar eler €, medan vid en
vanlig intervju kan rorelseschema bland annat analyseras. Eftersom vi inte
har mgjlighet att anvénda oss av visuella hjdlpmedel for att klargora
fragestallningar har vi vid vissa intervjuer skickat ut preliminéra fragor med
en klargorande bild 6ver en réntesnurra, se bilaga 2. Detta har vi gjort for att
ytterligare sakerstélla att respondenterna skall forsta vara fragor och vad vi
menar, samt att minska felkallorna med att utféraintervjun viatelefon.

2.4.1.2 Utformning av intervjufragor

Intervjuernas utformning valde vi att l&gga upp med inspiration fran Kyléns
trattmodell (Kylén, 1994). Detta innebar att vi inledde med att stélla stora
och breda fragor for att skapa forstdelse for var intervjuobjektet stod i
forhdllande till vrigainstanser och foretag samt i forhdllande till vart syfte.
Efter frégorna av allman karaktar fortsatte vi in pa mer specifika fragor om
intervjuobjektets asikter utifran deras synvinkel, for att sedan avsluta med
fragor om specifika fall och framtida handelser. Fragor av kanslig karaktér
vantade vi med till en bit in i intervjun for att minimera risken for defensivt
agerande hos respondenterna. Vi forsokte att anvanda oss av dppna fragor
for att kunna fa uttdmmande svar och vi var noga med att inte stdlla ledande
fragor. Pa grund av att vi har anvant oss av semi-strukturerade intervjuer,
och darmed inte varit |&sta av ett omfattande frageformular, har vi g behovt
andra upplagget pavaraintervjuer utan kunnat fa relevanta svar fran dessa.
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2.4.1.3 Studiens respondenter

Studiens respondenter har noggrant valts ut for att ala bidramed sin del till
att svara pa var problemformulering. For att fa en bredare forstaelse for
amnet och for att kunna se pa problemet fran olika infallsvinklar har vi valt
att intervjua bade foretag, ingtitutioner, kommuner och myndigheter. De
foretag som vi har vat att kontakta har kommit in med remissvar till
regeringen gdlande lagférslaget om rantesnurror (Prop 2008/09:65). Dessa
foretag ar hogintressanta da de, direkt eller indirekt, kommer att paverkas av
lagforslaget samt besitter kunskap om hur lagforslaget far inverkan pa deras
verksamhet. Industrivarden och Investor AB & tva investmentbolag som
bada utnyttjar rantesnurror (réttslig expert pa skatteverket, 2008-11-25) och
vilka Svenskt Néringsliv har varit noga med att skydda, varfor dessa &
intressanta att interviua.  Ostersunds kommun var forst med att fa
rantesnurror godkant av regeringsrétten, och manga kommuner har foljt i
Ostersunds kommuns linjer varfér vi &ven valt att intervjua en anonym
kommun for att fa deras infalsvinkel. Vi har endast valt att intervjua en
kommun da vi framst vill se det ur ett foretags perspektiv men samtidigt ser
kopplingen mellan kommuner och foretag. De myndigheter som vi kontaktat
har alla varit delaktiga i lagforslaget, antingen genom att utforma det eller
genom att ge forsag och synpunkter pa det. Institutioner, sdsom Svenskt
Néringsliv, har vi kontaktat pa grund av att de har manga mediemmar som
kommer paverkas av lagfordaget, samt att dven dessa inkommit med
remissvar till regeringen. Den forsta kontakten till intervjuobjektens
arbetsplats skedde via telefon for att vi darefter vidareupptog
kommunikationen via bade e-mail och flera telefonsamtal. For att fatillgang
till relevant information och for att fa tala med adekvata personer valde vi
att inte rikta oss till en specifik person pa foretagen. Istéllet inledde vi med
att forsoka fa kontakt med ekonomichefer eller verkstallande direktorer for
att darefter forklara vad det var vi ville undersbka och dérefter bli
omdirigerade till personer med rétt kunskap. Detta har lett till att vi under
intervjuernas gang talat med alt fran skattedirektorer, ekonomichefer,
foretagsbeskattningschefer, bitradande kommundirektorer och skattejurister.
Sdledes har det inte varit vi som valt ut vilka som & mest |ampade utan
overldtit detta till myndigheterna, foretagen, kommunerna och
ingtitutionerna. Ett problem med detta kan vara att de mest |ampade
personerna gava inte haft tid utan delegerat intervjun till en mindre [ampad
person, dock & detta inte ndgot vi markant méarkt av utan de personer vi
intervjuat har haft relevanta kunskaper.
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2.4.2 Sekundéardata

Med sekundérdata menas redan insamlad data som sammanstéllts av nagon
annan for ett annat syfte an den aktuella studien (Wiedersheim-Paul et al,
1997). | var studie anvander vi oss av sekundardata pa manga olika fronter.
Dels anvander vi oss av réttsfall samt praxis pa omradet men dven av tva
uppsattningar lagférslag som framtagits av finansdepartementet. Grundliga
genomgangar har gjorts av remissvar anknutna till lagforslaget for att bilda
en bredare uppfattning om foretagens, kommunernas, myndigheternas samt
dvrigainstansers standpunkter och asikter.

Det & viktigt ait endast data av hog kvalitet vdjs eftersom
bortfal | sproblematiken bearbetas av den insamlade instansen (Bryman et a,
2005). | vart fal anvander vi mycket sekundardata inhamtat fran
regeringskangliet vilket torde ge informationen hdg trovéardighet da deras
urvalsprocedurer &r rigortsa och deras undersokningar &r representativa
Det finns flera olika anledningar till att anvanda sig av sekundérdata. | vart
fall blir tidsdtgangen kortare samt att regeringsdokument och réttsfall oftast
& mycket valarbetade vilket ger oss en djup och grundlig forstaelse.
Vetenskapliga artiklar déar foretagsekonomiska teorier & presenterade
anvands aven detta i arbetet. Dessa &r relevanta for var studie och kommer
behandlas under den teoretiska referensramen.

2.5 Kallkritik

Vid anvandandet av olika kdlor, vilket vi gor i var studie, & det viktigt att
forhdlla sig kritisk till dessa. Vi delar for 1asarens skull upp kallkritiken i tva
avsnitt; kritik av primérdata samt kritik av sekundérdata. | det forstnamnda
avsnittet & vart syfte att uppmarksamma lasaren om att det finns anledning
att forhalla sig kritisk till svaren fran intervjuernai studien. | det sistnéamnda
redog0r vi for kritik som kan has mot de dokument vi analyserat.

2.5.1 Kritik av primardata

Vid insamlandet av primardata har vi intervjuat ett antal intressenter i fragan
om rantesnurror och det nya lagfordaget. Den kritik som presenteras har
syftar till att utreda pdlitligheten och neutraliteten hos kdlorna. Véra
intervjuobjekt & hamtade fran olika positioner och arbetsplatser, varfor det
finns anledning att tro att deras asikter och intervjusvar & paverkade av
deras arbetssituationer. Det & dock svart att veta om de svarar i sitt eget
intresse och aterger sina egna asikter om skatteplanering, eller om de svarar
i foretaget, kommunen eller organisationens intresse. Vidare bor héansyn tas
till intervjuareffekter som kan uppsta vid semi-strukturerade intervjuer. Vi
forsokte sa langt som majligt att utfora intervjuerna sa likt varandra som
majligt, men pd grund av den frihet som ges respondenterna i semi-
strukturerade intervjuer tog olika intervjuer olika vandningar. Vad vi var
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noga med var at sadva forsoka hdlla oss sa neutrala som mgjligt i
forhdllande till uppldgget med réantesnurror. For att kunna dterge
intervjuerna pa ett korrekt sitt spelade vi intervjuerna om respondenterna
tillét. Detta kan dock ge en effekt i form av att respondenterna ténkte dver
svaret en extra gang och forsokte vara korrekt i forhdlande till antingen sin
arbetsgivare eller sin egen uppfattning om fragan. Vi har forsokt att
minimera denna paverkan genom att erbjuda respondenterna att vara
anonyma.

2.5.2 Kritik av sekundéardata

Vér sekundardata bestdr till stor del av offentligt tryck, sdsom proposition,
lagtext, praxis etc. Offentligt tryck gar inte att ifrgasitta pA samma sétt som
teorier eller annan litteratur som baserar sig pa forfattarens asikter och
varderingar. FOrvisso & offentligt tryck troligen fargat av olika personers
asikter och véarderingar, men innehdlet gar ¢ att ifrégasitta galande
trovardigheten. En lag som har rostats igenom kan mycket va vara
kritiserad, men kommer likva att tillampas, samma sak gdler exempelvis
praxis. Lat vara att ny lagtext respektive nya réttsfall kan komma att ersétta
ddre betydelser, men da vi i studien undersoker gdlande rétt anayserar vi
endast den senaste lagstiftningen, praxis och dylikt.

2.6 Tillforlitlighet

For att uppnaen sahdg grad av tillforlitlighet som majligt har vi beslutat oss
att den mest effektiva metoden, for oss att anvanda, ar triangulering, bade
sett till genomférbarhet och effektivitet. Triangulering i stort innebér att man
anvander sig av fler @ en metod eller datakdla vid studiet av sociaa
foreteelser (Bryman et al, 2005). | vart undersokningsfall anvander vi oss av
intervjuer, expertutldtanden och olika dokument for att styrka de fakta vi
presenterar. Fordelen med detta & att vi utbver att fa vara resultat
bekréftade, aven far ett flertal olika infalsvinklar pa amnet i fraga. En
nackdel kan dock vara att informationen fran de olika kélorna inte & helt
synkroniserade, vilket resulterar i att vi som undersokare maste tolka och
utvardera informationen utifran vara egna véarderingar. Detta kan potentiellt
paverka tillforlitligheten negativt. Om information skiljer sig &t i olika kélor
kommer vi att redogora for detta, s att |asaren kan fa en uppfattning om hur
vi varderar de olika kélorna.

Vi hade aven kunnat anvénda oss av respondentvalidering, vilket innebér att
man kontaktar respondenterna en extra gang for att kontrollera att de svar
man har & i Gverensstammelse med respondentens mening. Men pa grund
av att vi inledningsvis hade svarigheter att boka tider hos vara intervjuobjekt
anser vi att det & ett overflodigt och allt for tidskravande moment for bade
oss och respondenterna. Det skulle eventuellt ha varit fordelaktigt med
respondentvalidering, vilket skulle oka tillforlitligheten ytterligare, men da
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vi anvander oss av ett flertal olika kélor i var triangulering anser vi att
respondentvalidering & dverflodig i forhallande till marginalnyttan.

2.7 Overforbarhet

Vi har i denna studie arbetat enligt de traditionella riktlinjerna vad géler
Overforbarhet i samband med kvalitativa intervjuer. Detta innebér att vi har
koncentrerat oss pa ett mindre antal intervjuobjekt och dokument for att
skapa en sa djup forstaelse som majligt, istéllet for att titta pa en altfor bred
dataméangd. Vi har som mal att uppna "thick descriptions’, det vill siga en
fyllig redogorelse, av detaljer kring rantesnurror som i sin tur kan anvéndas
for att Overfora vara resultat pa en annan miljo, for att méjliggora for

eventuel| framtida forskning (Geertz, 1973).

2.8 Palitlighet

Vér avsikt & att genomfora en studie med hog paitlighet, dar lasaren kan
kdnna att det presenterade materialet & trovéardigt. For att skapa hdg
pdlitlighet presenterar vi utforligt hur vi har gétt tillvaga samt redogor for
ala faser i var forskningsprocess. Véar forhoppning & att de slutsatser vi
presenterar i slutet av uppsatsen skall préglas av hog palitlighet mot
bakgrund av véraredogorel ser om hela tillvagagangssittet.
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3 Praktisk referensram

| den praktiska referensramen presenteras viktiga omstandigheter som g ar
hanforliga till teorikapitlet. Har presenteras saledes hur hela upplagget med
rantesnurror gar till, vilken lagstiftning och praxis som idag ar aktuell pa
omradet, bade i Sverige och utomlands. Vidare ges dven en inblick i vad
skatteskoldar &r, detta for att kunna fa en forstaelse om vad det innebéar att
g ha mgjlighet att gora réantekostnadsavdrag.

3.1 lllustration av rantesnurra

For att |asaren skall fa en klar bild av hur ett upplagg med en réntesnurra
kan se ut presenteras nedan ett typfall. Upplaggen som férekommit i praxis
som redogors for nedan i avsnitt 3.2.2 skiljer sig nagot fran detta typfall.
Dock underléttar beskrivningen nedan mojligheten att sitta sig in i
forfarandet. P& bilden nedan ges exempel pa lander som de olika bolagen
kan vararegistrerade i (Schweiz och Gibraltar), observera att detta endast &r
exempellander som sjdvfallet kan vara nagra helt andra. Det enda krav som
finns & att bolagen mellan vilka koncernbidrag utgar skall vara
skattepliktiga i Sverige i enlighet med 35 kapitlet Inkomstskattelagen
(hérefter IL).

[llustrationen pa nasta sida visar n koncern med ett utlandskt moderbolag,
MB AG, som direkt eller indirekt ager ett svenskt rérelsedrivande bolag, DB
AB. | den givna situationen finns det g mgjlighet att med avdragsrétt ge
koncernbidrag till moderbolaget, enligt 35 kapitlet 1L, da moderbolaget ar
ett utlandskt foretag som g ar skatteskyldigt i Sverige. Det bor nédmnas att
for det fall dgaren hade varit ett investmentforetag, vilket &r fallet i RA 2007
ref. 84-85, se nedan i avsnitt 3.2.2.2, hade det g varit mgjligt att ge
koncernbidrag. Detta pa grund av att investmentforetag inte omfattas av
koncernbidragsreglerna, 35 kap 3 §, p 1, IL. Ej heller kan koncernbidrag ges
till ett annat dotterbolag, UTL, beldget i ett land med |&gre eler ingen skatt.
Forutséttningen for ett sddant bidrag &r att mottagaren beskattas for det i
Sverige. Eftersom koncernbidrag eller oriktig prisséttning € kan anvandas
for att minska resultatet i det vinstgivande bolaget kan f6ljande transaktioner
utforasi syfte att minska beskattningen:

1. MB AG bildar ett nytt svenskt aktiebolag, NY AB.

2. MB AG overldter DB AB for marknadsvardet till NY AB, som
vederlag erhdller MB AG en revers fran NY AB. Samtliga
villkor, inklusive rantan, & marknadsmassiga.

3. MB AG lamnar reversen fran NY AB till UTL som
kapitaltillskott.

4. Kapitaltillskottet i form av reversen medfor att NY AB betalar
ranta till UTL enligt reversens villkor. Réntebetaningen,
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vilken & avdragsgill enligt kapitel 16 IL, fran NY AB
finansieras med, enligt 35 kapitlet IL, avdragsgilla
koncernbidrag fran DB AB till NY AB. Observera att eventuell
vinst som uppstar hos UTL beskattas enligt skattereglerna i
UTL:s hemland.

Transaktionerna &skadliggérs med nedanstdende bild?:

Figur 3.1: Rantesnurra

| Agare

Imma o ,
5 3. Kapitaltillskott i form av resversen

MB AG |
{Schweiz) | 2h.R m

e
100 % X 100 % \ IlEIEI*?aE-

1.MB UTL
AR ’ | (Gibraltar)

2a. MB dverlater

T da. Koncernbidrag

DB AB mot revers
till MY AB

DB AB

3.2 Gallande ratt

For att utreda hur réttslaget ser ut récker det g endast med att undersoka
laggtiftningen pa& omrédet. | forevarande situation har praxis mycket stor
tyngd och har klarlagt ett omréde som befinner sig i lagstiftningens
grézoner. Initialt kommer lagstiftningen att beskrivas, darefter kommer
betydelsefulla réttsfall presenteras for att ge en korrekt helhetsbild av
gdllande rétt vad géller upplagget med rantesnurror. Avslutningsvis kommer
vi dven kort redogora for Skatteverkets uttalanden angdende upplagget med
rantesnurror, eftersom det & Skatteverket som startar processer mot
skattesubjekt for att farétt beskattning.

2 Inspiration till &skédliggorandet ar hamtat frén Skatteverkets hemsida, diarienummer 131
815022-06/5481, www.skatteverket.se
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3.2.1 Lagstiftning

Lagstiftningen pa omrédet star att finna i Inkomstskattelagen (1999:1229)
och Lag (1995:575) mot skatteflykt. | den forst namnda lagen dterfinns
regleringen om koncernbidrag samt avdrag for rantekostnader, tva delar som
ar essentiellafor att kunna genomféra upplégg med réntesnurror. Den senare
lagen handlar om skatteverkets forsok att hindra foretagen fran att utfora
upplégget. Lagen i sig handlar om undandragande av skattepliktiga medel.

3.2.1.1 Koncernbidrag

For att ala transaktioner som foretas i vissa av de olika uppléggen kravs att
reglerna om koncernbidrag &r tillampliga, vilka aterfinns i 35 kapitlet, IL.
Inneborden av ett koncernbidrag ar att ett foretag som ager (eller &gs av) ett
annat foretag Overfor tillgangar till det andra bolaget. Huvudregeln for
koncernbidrag &r att bidraget skall tas upp hos givaren som kostnad, samt tas
upp som en intékt hos mottagaren. Definitionerna géllande vad som avses
med en koncern skiljer sig & fran det associationsréttsliga begreppet, enligt
vilket 50 % direkt eller indirekt gande krévs. 35:e kapitlets andra parargraf
stadgar att ett moderforetag skall vara ett foretag® som ager mer an 90
procent av andelarna i ett svenskt aktiebolag eler en svensk ekonomisk
forening, det &agda foretaget kallas helagt dotterforetag. Ytterligare
forutsittningar som maste foreligga enligt kapitlets tredje paragraf ar att
varken givaren eller mottagaren & ett investmentforetag, eller ett foretag
som & undantaget beskattning i Sverige. Vidare maste bade givaren och
mottagaren Oppet redovisa bidraget i galvdeklarationen vid samma &rs
taxering. Noterbart & att det i princip inte finns nagra formkrav pa hur
bidraget redovisas (RA 1998 ref. 6, RA 1999 ref. 74). Rétten till avdragsgillt
koncernbidrag omfattar &ven bidrag fran ett helagt dotterforetag till ett annat
hel&gt dotterfdretag med samma moderfoéretag.

Syftet med regleringen & att neutralitet skall foreligga vid val av
bolagsform. | det fall da ett aktiebolag startar verksamhet pany ort, skall det
g spela nagon roll, ur skattehanseende, huruvida bolaget gor det via filial
eller ett dotterbolag. Resultatet av koncernbidraget blir sdledes for en
koncern att forlust som uppkommer i nagot av de helagda bolagen kan
anvandas for att minska vinsten i ndgot annat av de helagda bolagen. | IL
forarbeten skrivs att syftet med koncernbidragen &r att uppna skatteméssig
likabehandling, oberoende av om ett foretag & organiserat i filialform eller
genom moder- och dotterbolag (Prop. 1999/2000:2)

3 begreppet foretag inkluderas enligt 35 kap 2 § IL ett svenskt aktiebolag, en svensk
ekonomisk forening, en svensk sparbank, ett svenskt émsesidigt forsakringsforetag, en
svensk stiftelse som inte omfattas av bestdmmel serna om undantag fran skattskyldighet
i 7 kapitlet eller en svensk forening som inte omfattas av bestdmmel serna om undantag
frén skattskyldighet i 7 kapitlet.
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3.2.1.2 Ranteavdrag

Viktiga for de skattemassiga upplaggen & aven reglerna om ranteavdrag,
dessaregler dterfinnsi 16 kapitlet, IL. . Huvudregeln i 16 kapitlet IL stadgar
att

"Utgifter for att forvarva och bibehdlla inkomster ska dras av

som kostnad. Ranteutgifter och kapitalforluster ska dras av aven

omdeinte ar sddana utgifter.” (16 kap 1 §, IL)

Darmed torde det inte vara ndgot tvivel om att rantor far dras av som
kostnader. | propositionen till IL, har ingen av remissinstanserna nagot att
tilldgga gédllande just mdjligheterna till rénteavdrag i 16 kapitlets forsta
paragraf. Inte heller namns nagot om att det skulle vara andra regler for
rantor som avser betalning till utléndska foretag (Prop. 1999/2000:2). Vad
som emellertid bor noteras &r att reglerna foreskriver att avdragsrétten géller
for utgifter som uppstar for att forvarva och bibehdlla inkomster, det vill
sdga att de inte syftar till att omfatta helt konstlade uppléagg.

3.2.1.3 Skatteflyktslagen

Lagen mot skatteflykt har lyftsin och ut ur den svenska lagstiftning ett antal
ganger. Den nu aktuella skatteflyktslagen & galande fran och med 1 januari
1998. | propositionen till den forsta versionen av lagen skrivs att som
skatteflykt betecknas ofta alla forfaranden, déar den skattskyldige pa ett legalt
sétt utnyttjar lagstiftningen for att erhdlla skatteformaner som g pa forhand
var avsedda. Pa grund av att lagstiftaren, enligt propositionen, aldrig kan
forutse ala dessa forfaranden, maste en mer allmén bestéammelse mot
skatteflykt inforas (Prop. 1980/81:17). Syftet med skatteflyktslagen &
saledes att ta bort méjligheter att undga beskattning via handlingar, som var
och en for sig & formellt korrekta, men som sammantaget bildar ett
lagstridigt undandragande av beskattningsbara medel. Lagens andra paragraf
stadgar att om paragrafens samtliga fyra rekvisit ar uppfyllda, skall hansyn
vid taxering g tastill réttshandling, om:

1. réattshandlingen ensam éler tillsammans med annan
rattshandling, ingdr i ett forfarande som medfor en vasentlig
skatteforman for den skatteskyldige,

2. den skattskyldige direkt €ler indirekt medverkat i
rattshandlingen eller rattshandlingarna,

3. skatteformanen med hansyn till omstandigheterna kan antas ha
utgjort det Gvervagande skalet for forfarandet, och

4. en taxering pa grundval av forfarandet skulle strida mot
lagstiftningens syfte som det framgar av skattebestammel sernas
allmadnna utformning och de bestammelser som ar direkt
tillampliga eller har kringgatts genom forfarandet. (Lag
(1995:575) mot skatteflykt, 2 8§)
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Utifran rekvisiten gar det att utlasa att handlingar, som var och en for sig ar
civilréttdigt oantastliga, sammantaget kan vara oberéttigade. Detta under
forutsittning att  handlingarna tillsammans ger skatteférmaner som
laggtiftaren inte har avsett. Sdledes ar inte skatteflyktslagen tillamplig pa
transaktioner av rent kommersiella skal. Vid tilldmpningen av lagen skall
hansyn tas till i vilken man den skatteskyldige har medverkat i forfarandet
och vilka ské den skatteskyldige haft for sitt handlande; ett visst handlande
kan vara godkant for en viss person men inte for en annan. Sdledes maste
forsiktighet iakttas vid tolkningen av réttsfall pa omradet. Vad som ocksa
bor uppmarksammeas &r att det stéls inget krav pa att den skatteskyldige
gdv skall ha foretagit rattshandlingen eller réttshandlingarna. Med den
indirekta medverkan som namns som andra rekvisit, asyftas att den
skatteskyldige till exempel har uppburit formanen via ndgon annans
agerande eller att den skatteskyldige haft madjlighet till inflytande pa den
person som medverkat i réttshandlingen (Handledning for beskattning av
inkomst, 2008). Tredje punkten har for avsikt att tréffa transaktioner
och/eller ageranden som € har nagot kommersiellt syfte, utan som
lagrummet sager, syftat till att ge en skatteforman. Det fjarde och sista
rekvisitet tar sikte pa lagstiftningens syfte, da inte pa exempelvis IL som
helhet, utan pa en viss reglering inom IL. | praxis har det visat sig svart att
uppfylla det fjarde rekvisitet, framfor allt vad gdler forfarandet med
rantesnurror, se nasta avsnitt.

3.2.2 Praxis

3.2.2.1 Oster sunds kommun, RA 2001 ref. 79

Bakgrunden till réttsfallet var en forfragan om ett forhandsbesked fran
Skatterdttsnamnden, dar frégan framfordes av Stiftaren 6820 AB och
Ostersunds Parkerings AB. De forutsittningarna som rédde var att
Ostersunds kommun, vilken &gde Stiftaren 6820 AB samt Parkerings AB,
Overvégde att bilda en aktiebolagsréttslig koncern och for marknadspris
avyttra kommunens idag direktdgda bolag till ett nybildat moderbolag,
Stiftaren 6820 AB. Syftet med bildandet av koncernen var att fa majlighet
att undandra vinst i dotterbolagen frén beskattning. D& en kommun inte
omfattas av reglerna i 35 kapitlet IL om koncernbidrag, som moderbolag,
kunde inte kommunen, som g &r skattepliktig, ta upp dotterbol agens vinster
med avdragsrétt for dotterbolagen (35 kap 2 § IL). Overldtelsen av
kommunens bolag till moderbolaget Stiftaren 6820 AB skulle ske mot en
revers till kommunen. Rantan pa reversen skulle finansieras med vinsterna
fran dotterbolaget som via koncernbidrag slussades upp till moderbol aget
Stiftaren 6820 AB. Rantekostnaden skulle dérmed bli en avdragsgill kostnad
for Stiftaren 6820 AB, och for det fall att kommunen skulle g med vinst,
skulle den andock inte skatta pa denna eftersom kommuner inte &r
skattepliktiga. Slutligen skulle kommunen dussa ner pengar igen till
Ostersunds Parkering AB via aktiesgartillskott. Tanken var att kommunen
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skulle erhdlla hela vinsten i Ostersunds Parkerings AB, men utan att
Ostersunds Parkerings AB skattat for vinsten. Darefter skulle 72 % av
vinsten sSlussas till Stiftaren 6820 AB, medan 28 %, motsvarande
bolagsskatten, skulle behdllas av kommunen. De 72 % skulle darefter
slutligen slussas ner till Ostersunds Parkerings AB.

Figur 3.2: Forfarandet i mélet RA 2001 ref. 79

1b. Reverstill

Ostersundskommun |, .
. /Ostersunds;
Rantebetalningar kommun .
till kommunen L |

| : |
2 I (R}
Stiftaren Ostersunds

6820 AB Parkerings AB

2b. Koncernbidrag [ ]
till Stiftaren Ostersu nds 1a. Ostersunds

: kommun verlater
Parkerings AB op ABtill Stiftaren

Illustration av Oster sunds kommuns dverklagan pé skatteverkets forhandsbesked.

Frédgorna i forhandsbeskedet som Stiftaren 6820 AB och Ostersunds
Parkerings AB ville hasvar pavar bland annat huruvida:

- Ostersunds Parkerings AB skulle ha rét att lamna ett
avdragsgillt koncernbidrag till Stiftaren 6820 AB,

- Stiftaren 6820 AB skulle ha rétt till avdrag for den rénta som
skulle utga till kommunen,

- aktiedgartillskottet som Ostersunds kommun skulle lamna till
Stiftaren 6820 AB var skattepliktig inkomst,

- aktiedgartillskottet som Stiftaren 6820 AB skulle [amna till
Ostersunds Parkerings AB var skattepliktig inkomst, samt

- huruvida lagen (1995:575) mot skatteflykt skulle vara
tillamplig p& ndgon av frédgorna ovan och i sa fal, hur
beskattningen skulle ske.

Skatterdttsnamnden yttrade sig i ett forhandsbesked att Ostersunds
Parkerings AB skulle ha rétt till avdrag for koncernbidrag till Stiftaren 6820
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AB. Omsténdigheten att ett moderbolag ldmnar aktietillskott till ett
dotterbolag, samtidigt som dotterbolaget [&mnar koncernbidrag till
moderbolaget utgdr inget hinder. Detta under forutséttning att en
vardedverforing motsvarande koncernbidraget sker. Vidare skrev namnden i
sitt yttrande att Stiftaren 6820 AB skulle harétt till avdrag for den rénta som
betalas till Ostersunds kommun samt att aktiedgartillskottet fran dels
kommunen till Stiftaren 6820 AB och dels fran Stiftaren 6820 AB till
Ostersunds Parkerings AB ¢ & en skattepliktig intakt for ndgon av
mottagarna. Svaret pa fragan om huruvida skatteflyktslagen var tillamplig
eller g motiverades med ett resonemang kring de fyra rekvisiten i
skatteflyktslagens 2 §, se ovan avsnitt 3.2.1.3. Rekvisiten i punkterna 1-3
ansdg namnden vara uppfyllda. Den Slutliga fragan var sdledes om man vid
taxeringen kunde bortse fran ala eller nagon av réttshandlingarna med stod
av punkt 4 i lagrummet, ndmnden skrev att:

"[...] skatteeffekten vasentligen har ett sddant samband med

Kommunens skattefrihet att villkoret i punkt 4 inte kan anses

vara uppfyllt. Skatteflyktslagen ar darfor inte tillamplig pa

forfarandet.” (RA 2001 ref. 79 s 2).
Skatterdttsnamndens forhandsbesked dverklagades av Riksskatteverket till
Regeringsrétten, dér Riksskatteverket bland annat yrkade att Regeringsrétten
skulle andra svaret pa fraga 6 (huruvida skatteflyktslagen var tillamplig eller
g) och forklara att skatteflyktdagen var tillamplig pa forfarandet. Dock
faststéllde Regeringsrétten i stora drag Skatterattsndmndens besked.

3.2.2.2 Industrivarden-malen, RA 2007 ref. 84-85

Med Industrivarden-méen &syftas RA 2007 ref. 84 samt RA 2007 ref. 85. |
de bada mden var det varianter pa rantesnurror som var foremd for
Regeringsrdttens provning. | mdlen i fréga hade det borsnoterade
investmentbolaget AB Industrivérden utfort en variant av réntesnurra som
skattemyndigheten ansdg var felaktig. AB Industrivarden Gverldt samtliga
aktier i ndgra dotterbolag till tva andra dotterbolag inom koncernen. | bagge
falen uppstod rantekostnader hos de férvarvande bolagen till AB
Industrivarden, som bistatt med finansiering via lan till dotterbolagen.
Rantekostnaderna i sin tur finansierades med vinster fran de forvarvande
bolagens dotterbolag genom skattefria koncernbidrag. Pa sd sétt kunde
vinsterna i dotterdotterbolagen skattefritt féras upp till AB Industrivérden,
vilket som investmentbolag inte omfattas av koncernbidragsreglerna i
kapitel 351L.
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Figur 3.3: Forfarandet i mélet RA 2007 ref. 84-85

1b. Revers till 1V 1b. Reverstill IV
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Illustration av industrivarden-méen

Regeringsréttens svar i de tvA mélen skiljer sig nagot &. | RA 2007 ref. 84
handlade det om transaktioner som foretogs mellan 1991 och 1995.
Regeringsrétten ansdg i malet inte att skatteflyktslagen var tillamplig da den
tradde i kraft forst 1995 och skriver i sin dom

"Lagradet anforde for sin del att det torde vara av avgorande

betydelse att den skatteskyldige pa grund av ett atagande fore

ikrafttradandet var réattsligen pliktig att foreta rattshandlingen.”

(RA 2007 ref. 84, s 4).
Domstolen hade sdledes inte anledning att préva fragan om rantesnurran
stred mot skatteflyktslagen. | det andra mélet, RA 2007 ref. 85 hade dock
transaktionerna utforts mellan 1996 och 1998, det vill sdga efter
skatteflyktslagens ikrafttrédande. Regeringsrétten skriver i sin dom att den i
RA 2001 ref. 79 har provat frégan om skatteflyktslagen kunde tillampas pa
ett liknande forfarande som det som & aktuellt i det forevarande malet.
Domstolens beddmning i mdlet var att forhdllandena i alt véasentligt
dverensstamde med dem som prévades i RA 2001 ref. 79 och darmed bor
beddmas pa samma sit som i rétsfalet. Foljaktligen bedémde
Regeringsrétten att AB Industrivéarden inte gjort sig skyldiga till skatteflykt,
och att forfarandet var fullt tillatet.
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3.2.3 Skatteverkets uttalanden

| ett avsnitt pa sin hemsida kommenterar Skatteverket forfarandet med
rantesnurror (www.skatteverket.se, 2008). | ett forsta utldtande skriver
Skatteverket, att det har for avsikt att |1&a domstolarna préva om namnda
koncerninterna forfarande, som saknar affarsmassiga skél, kan underkannas
med stod av skatteflyktslagen s att de 6verforda medlen i form av réntainte
medges avdrag. Dock publiceras i samma avsnitt under rubriken ”Andrad
bedomning” att Skatteverket pa grund av utgangen i Industrivarden-malen
inte langre kommer att forstka fa domstolarna att tillampa skatteflyktslagen
parantesnurror. Trots att, enligt Skatteverket,

"denna typ av forfaranden, vars huvudsakliga komponenter &r

att ranteavdrag skapas/uppkommer genom koncerninterna

Overlatelser av dotterbolag mot vederlag i form av en

rantebdrande revers och att transaktionerna vidtas utan

egentliga affarsmissiga skél vid sidan om skatteeffekterna.”

(www.skatteverket.se, 2008).

3.2.4 Rattslaget i andra lander

En av de viktigaste forutsdttningarna, for att uppldggen med rantesnurror
skall fungera, & att rantorna som betalas inom koncernen & avdragsgilla
hos det rantebetalande foretaget. Vid jamforelser med andra lénder och hur
lagstiftningen ser ut dér blir det darfor aktuellt att understka vad de har for
regler angdende avdragsratten gadllande koncerninterna rantor. Att detta &r
tillvagagangsséttet vid lagstiftandet mot rantesnurror forstas vid en
genomgang av det nya lagforslaget, mer darom i avsnitt 5.1. Har skall
sdledes redogoras for hur reglerna ser ut i ett antal lander i Europa. Reglerna
ar relativt snarlika inom Europa, och till vissdel i andradelar av vérlden, till
foljd av OECD:s riktlinjer om internprisséttning (OECD Transfer Pricing
Guidelines, 2004). Information om lagstiftningen i andra lander & inhdmtad
fran Skatteverkets promemoria angdende rantesnurror (dnr Fi2008/4093)
samt Skatteverkets promemoria om begrénsningar i avdragsrétten for rantor.
| propositionen till den nya lagen skrivs att Nederlandernas lagstiftning har
anvants som forebild i lagstiftningsarbetet, se bilaga 1.

3.2.4.1 Danmark

Under 2007 genomforde Danmark ett antal andringar i skattel agstiftningen
som bland annat innehdller begrénsningar av avdragsrdtten for
rantebetalningar for bolag och andra juridiska personer. Dessa forandringar
motiverades med oOnskan att motverka aggressiv skatteplanering och var
dven en de i finansieringen av sankt bolagsskatt fran 28 till 25 procent.
Reglerna innebdr i stort att om ett foretag har en skuld till ett annat foretag,
som & beldget utomlands men inom samma koncern, och fordringen enligt
det andra foretagets nationella regler kan ses skatteréttsligt som eget kapital,
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S blir resultatet att rantebetalningarna anses som utdelning och darmed €
avdragsgilla. Syftet med denna lagstiftning & att forhindra att danska
foretag startar dotterbolag i andra lander och placerar ranteutgifter i
Danmark, utan att samma ranteintakter beskattas inom Danmark.

3.2.4.2 Frankrike

Frankrike har en bestammelse som begréansar avdragsrétten for
rantebetalningar till skatteparadis (med sSkatteparadis avses vanligen
jurisdiktioner med mycket 1&g eller ingen beskattning, samt strikta
sekretessregler). Savida inte galdendren kan bevisa att det & en verklig,
affarsméssig transaktion & huvudregeln att sidana rantebetalningar € ar
avdragsgilla. Vidare har Frankrike en speciallagstiftning som syftar till att
forhindra att ett franskt bolag képer upp bolag inom egna koncernen, som de
finanserar med interna 1an. Enligt lagstiftningen blir sddana
rantebetalningar g avdragsgilla.

3.2.4.3 Storbritannien

Ar 2005 inférde Storbritannien nya regler som syftar till att begrénsa
mgjligheterna att dra fordel av grénsdverskridande skattearbitrage. Det finns
fyra olika omstéandigheter, som om de alla & uppfyllda kan leda till att
avdrag for rantebetalningar helt eller delvis begransas.

1. Transaktionen & del av ett upplégg som involverar
anvandningen av ett hybridforetag eller ett hybridinstrument.

2. Upplagget & kvadificerat och innefattar antingen ett
dubbelavdrag eller ett avdrag som inte mots med en
skattepliktig int&kt.

3. Huvudskalet eller ett av huvudskdlen & att uppna skatte-
fordelar i Storbritannien

4. Skattefordelen i Storbritannien & mer &n obetydlig.

3.2.4.4 Nederlander na

Reglerna i Nederlanderna har sedan 1 januari 2008 fatt ett tillagg som
syftar till att ytterligare forsvara mojligheterna med upplagg som
réntesnurror. De tidigare reglerna (som & gédllande &ven nu) stadgar att
ranteutgifter avseende 1&n som uppburits fran narstéende foretag eller
narstaende person g & avdragsgilla om:

- Inte lantagaren visar att lanet tillsammans med de i Gvrigt
aktuella réttshandlingarna har sin grund i afférsméssiga
transaktioner, eller

- det inte kan bevisas att rantan hos det mottagande foretaget
beskattas med en effektiv skattesats pa minst 10 procent.
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De nya reglerna kompletterar namnda | agstiftning med att vissa typer av 1an,
trots att de & godkanda enligt ovan, inte & beréttigade till ranteavdrag.
Lanen som omfattas & dels lan for att mojliggora aerbetalning eller
utdelning av kapital till ett narstdende foretag, dels |an for att |antagaren
skall forvarva ett bolag (helt éler delvis), som & narstdende. Aven 1&n dar
l&ntagaren i sin tur lamnar kapitaltillskott till ett nérstdende foretag omfattas
av regleringen.

3.2.3.5 Tyskland

| Tyskland infordes, fran och med 2008, andringar i och med en
skattereform gallande vissa begransningar for rétten att gora avdrag pa
réntebetalningar. De nya reglerna innebéar en typ av réntesparr som innebar
att avdrag inte far goras pa rantekostnader som Overstiger foretagets
ranteintakter med mer an 30 procent av foretagets EBITDA. Sdedes finns €
majlighet for ett foretag att adra sig stora skulder och sdledes avdrag for alla
rantekostnader. Avdragsforbudet géler bade inhemska samt utléndska
foretag och langivare. Grunden till regleringen &r att ge incitament for att i
storre utstrackning finansiera foretag med eget kapital istdllet for
frammande.

3.3 Skatteskold

| enlighet med studiens syfte, att undersoka hur féretag kan komma att
paverkas av den nya lagen, & det av vikt att forsta hur vardet pa ett foretag
kan paverkas av dess mgjligheter att gora avdrag for rantebetalningar. Enligt
lagen om ett pris har alla finansiella transaktioner ett nuvérde som &r noll.
Foljaktligen skall kapitalstrukturen i ett foretag inte spela ndgon roll enligt
Modigliani och Miller "[..] the market value of any firmis independent of
its capital structure [...]” (Modigliani & Miller, 1958, s 268). Dock géller
bara teorin pa en perfekt kapitalmarknad och utan hansyn till skatter. | ett
kort exempel nedan illustreras effekten av avdrag pa rantebetal ningar:

Den storsta skillnaden mellan att betala utdelning till aktiedgare och att
betala rantor till langivare &r att rantorna & avdragsgilla. Om ett foretag har
ett rorelseresultat pa 100 i Sverige, blir det utdelningsbara resultatet 72 efter
skatter (forutsatt en bolagsskatt pa 28 procent). Om foretaget daremot har
till exempel 50 i rantekostnader kommer det utdel ningsbara resultatet bli 36.

Utan
Foretag Med skuld  skuld
Rérelseresultat 100 100
Rantekostnader -50 0
Resultat fore skatt 50 100
Skatt -14 -28

Utdelningsbart resultat 36 72
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Summeras avkastningen for foretaget med skuld, 50 och 36 blir den totala
avkastningen till samtliga investerare 86, vilket & mer &n den totala
avkastningen pa 72 i det skuldfria foretaget.

Eftersom foretaget med skuld har mdjlighet att ge hdgre avkastning till
samtliga investerare kommer foretaget att kunna inférskaffa mer kapital an
foretaget utan skuld. Foljaktligen kommer véardet pa foretaget med skuld att
vara hogre an véardet pa foretaget utan skuld. Vad som & essentiellt for
resonemanget & att rantebetalningarna & avdragsgilla. |1 annat fall skulle
rantebetalningarna beskattas precis pa samma sitt som utdelning, och
foretaget skulle inte har nagon véardedkning pa grund av en skatteskold.
Skoldens varde berdknas genom att multiplicera de avdragsgilla
rantekostnaderna med bol agsskattesatsen.
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4. Teoretisk referensram

Teorierna som anvands for att analysera situationen som uppstar om lagen
mot rantesnurror trader ikraft presenteras i detta kapitel. Inledningsvis
kommer en presentation om varfor vi har valt de teorier som redogors for,
teorierna ar darefter presenterade i den omfattning som behdvs for att
kunna analysera situationen i enlighet med studiens syfte.

4.1 Om teorival

De teorier som vi amnar anvanda oss av kommer vi ga igenom till den del
de paverkar var studie. En av dessa teorier & agent och principal-teorin
vilken vi kommer att belysa eftersom skuldsattningsgraden paverkar
foretagsledningens agerande samt utomstaende investerares férhoppningar
om ledningens malmedvetenhet i deras agerande. Lagforslaget kan &ven
komma att paverka foretags vinster, vilka kommer att minska om de tvingas
betala mer skatt an tidigare. Detta i sin tur leder till att foretagen inte kan
finansiera sin verksamhet till lika stor del med internt genererade vinster
utan maste ta upp externa lan, vilket kan forklaras med pecking-
orderhypotesen. Foretags okade belaning och minskade vinster leder till
svarigheter att behalla nuvarande utdelningsniva, varfor vi dven kommer att
studera signaleffekter som uppstér i samband med minskad utdelningsniva
och hur dettai sin tur paverkar foretagets varde. Foretagets varde paverkas
inte bara utifrdn signaleffekterna utan &ven ur flera andra synvinklar.
Ytterligare en teori vi kommer att anvandai var analys & trade-offteorin dar
vi tittar pa foretagets skuldsattningsgrad och vérde. | denna modell tittar vi
pa hur skatteskdldens varde, beroende pa rantekostnaderna i forhallande till
foretagets vinst, bidrar till den optimala skuldsdttningsgraden. Nivan
foretaget kommer att ligga pai denna modell kommer andras eftersom de tar
upp nya externa lan, samt att deras kostnader for finansiell nod Okar.
Grunden till den sistnamnda teorin samt pecking-orderhypotesen &r
Modigliani och Millersteori som vi inleder kapitlet med nedan.

4.2 Modigliani & Millerteorin

Franco Modigliani och Merton Miller presenterade 1958 en teori om att ett
foretags véarde var oberoende av hur foretaget var finansierat. De
argumenterade for att varje foretag har forvantade kassafloden vilka delas
mellan aktiedgare och langivare beroende pa forhdlandet mellan dessa
Konsekvensen av detta var att skuldséttningsgraden inte spelade nagon roll
for foretagets véarde eftersom kassafl6dena skulle vara lika stora oberoende
av om aktiedgarna dler langivarna skulle tilldelas dessa. Denna teori tar i
grunden inte hansyn till skatt vilket gjorde att Miller och Modigliani
presenterade en ny och utvecklad version 1963. Denna version redovisar
foretags ranteutgifter som en kostnad vilken dras av pa vinsten som sdledes
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minskar vilket medfor att &ven skatten pa resultatet minskar. Foretaget
utnyttjar en skatteskéld. Den nya modellen har blivit omdiskuterad eftersom
den foresprékar utedutande 1dn som finansieringsalternativ, da
skatteskdlden maximeras. Efterfoljande forskning har visat att teorin faller
pa ett par olika antaganden sasom transaktionskostnader, foretags skattesats
samt agentkostnader. Modigliani och Miller-teorin har gett upphov till ny
forskning pa omradet vilket lett till att trade-offteorin samt pecking-
orderteorin har utvecklats (Shyam-Sunder et a, 1999).

4.3 Trade-offteorin

Som en reaktion pa Modigliani och Miller-teorin kom Trade-offteorin.
Denna teori presenterar fordelarna och nackdelarna med att finansiera
foretaget med eget kapital eller med skulder. Teorin belyser hur foretag kan
utnyttja skatteskoldar for att fa ett hogre foretagsvarde eftersom rantorna &r
avdragsgilla. Foretag skall oka andelen 1an sa lange som nuvérdet av
skatteskdlden & storre an kostnaderna for finansiell ndd. Den slutsats som
foljde var att ett foretags optimala skuldséttning skulle vara dar
skatteskdldens fordelar & lika stora som kostnaderna for finansiell nod
(Shyam-Sunder et a, 1999).

Okad beléning ger mojlighet till mer avdragsgilla rantekostnader vilket i sin
tur ger incitament for att ta mer 1an for att maximera skatteskdldens verkan.
Da detta gors stiger vardet pa foretaget med skatteskoldens véarde (Graham,
2000). Detta kommer att fortga till dess att skatteskoldens vérde utageras av
kostnaderna for finansiell nod. Vardet pa det beldnade foretaget & altsd
vardet for det obeldnade foretaget plus nuvérdet av skatteskoldens varde
minus nuvérdet av kostnaderna for finansiell ndd. Dessa definieras som
direkta och indirekta kostnader relaterade till ett specifikt foretags risk att fa
i konkurs. De direkta kostnaderna & exempelvis arvode till konsulter i
samband med konkurs och de indirekta innebdr den kostnad som &r
forknippad med att forlora teknologi, att foretagets tillgangar sdjs till
rabatterat pris samt att forlora trogna kunder och leveranttrer. Risken att en
konkurs skall ske Okar i takt med att ett foretag tar upp 1an och darmed
forbinder sig att betala ranta. Kostnaderna for finansiell néd hjéper oss att
forstd varfor inte foretag vajer skuldséttningsgrad som inte fullt utnyttjar
skatteskoldens vérde.
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Figur 4.1 Trade-offteorin
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nod kommer &ven att 6ka da S okar. Den optimala skuldséttningsgraden (S*) kommer sdledes vara
dér kostnaderna for finansidl ndd samt fordelarna med skatteskdlden tar ut varandra

Myers (1984) argumenterar for att foretag som foljer trade-offteorin skall ha
ett uppsatt skuldséttningsmal, vilket foretagen gradvis skall arbeta for att
uppna. Illustrationen ovan visar att denna punkt skall vara dar den optimala
skuldséttningsgraden &. Figuren visar dven hur ett foretag med hoga
kostnader for finansiell nod kommer att véja att beldna foretaget till lagre
grad an ett foretag med |&ga kostnader for finansiell nod. Den okade
belaningen leder till 6kad risk for konkurs, 6kade kostnader i samband med
en okad forsiktighet samt okade agentkostnader som uppstdr genom
intressekonflikter mellan investerare. De konkursrelaterade kostnaderna ar
kostnader som uppstar i samband med likvidation av foretaget. Mer specifikt
kan dessa @ven relateras till tillgangarnas formaga att omséttas till likvida
medel pakort sikt.

4.4 Pecking-orderhypotesen

Informationsasymmetri och signaleringseffekter pa marknaden innebér att
det finns problem i form av att ett foretags ledning och utomstdende
investerare har tillgang till olika mycket information (Myers et al, 1984).
Dettai sin tur leder till att investerare kraver hogre forvantad avkastning pa

34
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grund av den minskade informationen vilket leder till Okade
kapitalkostnader for foretaget i frédga. For att rangordna olika
investeringsalternativ kan man anvanda sig av pecking-orderhypotesen
(Myers et a, 1984). Denna teori gar ut pa att ett foretag skall strava efter att
i storst utstrackning anvénda internt genererade vinster som finansiering.
Nér de finansiering med interna medel ¢ langre & mojligt skall foéretagen
anvanda sig av |an av olika slag och darutover till sist anvanda sig av
nyemission som en sista utvag for att finansiera projekt. Generellt sett foljer
foretag denna princip och det & vid finansiella svarigheter som det kan
krévas att de maste rora sig nedat i hierarkin for att fa finansiering (Shyam-
Sunders et al, 1999).

Pecking-orderhypotesen ger inget specifikt optimalt kapitalstrukturmal, men
studier har visat pa en negativ relation mellan 1an och I6nsamhet (Frank et
al, 2003), vilket tyder pa att teorin ar applicerbar. Pecking-orderhypotesen
fungerar i storst utstréckning néar foretaget man undersoker ar stort, i
mognadsfasen, har tillgang till obligationsmarknaden, foredrar intern
finansiering och sdllan gor emissioner (Myers et a, 1984). Trots att denna
regel hdller generellt sa finns det studier som visar pa att det inte & en strikt
teori, utan det & inte ovanligt att féretag ger ut eget kapital trots att de har
majlighet att talan.

Figur 4.2: Pecking-orderhierarkin
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Foretag skall strava efter att finansiera foretaget utifrén pecking-orderhypotsen déar man
inledningsvis anvander interna medel, darefter extern finansiering via 1&n for att slutgiltligen
anvanda sig av nyemission.
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4.5 Agent-principalteorin

Jensen och Meckling menade i sin artikel fran 1976, att agent principal-
teorin kan anvandas for att forklara en lang rad olika problemstalIningar.
Overgripande g& den ut pd att n&r en principa (exempelvis en
foretagsstyrelse) anstaller en agent (exempelvis en VD) sa uppstar det en
situation med ofullstandig och asymmetrisk information. Det forhdllande
som uppstar innebar att principaen kompenserar agenten for att genomfora
en syssla som &r till nytta for principalen och som innebér en kostnad fér
agenten. Detta i sin tur kan bli ett problem genom att agenten agerar i
egenintresse och inte agerar i principalens basta intresse. Jensen och
Meckling menar att om foretagsedningen skulle vara befriad fran aktiva
aktiedgare sa skulle de endast prestera tillrackligt for att halla aktiesgarna
nojda for att sedan stréva efter personlig tillfredstéllelse i form av fordelar,
makt och/eller berommelse. Detta gér ut 6ver den enskilde aktiedgaren da
denne i de flesta fall endast har avkastning som primat ma med
aktiedgandet.

Det finns flera olika agarder principaerna kan vidta for att minska
agentkostnaden, dar de flesta losningarna gar ut pa att forsoka likstdla
agentens ma med principalens, antingen genom kompensation eller diverse
disciplinara &gérder. Det & allméant accepterat att beldning & en aspekt som
minskar agentkostnaden. Principen bakom detta ar att |an gor att ett foretag,
och darmed dess ledning (agenten), far ett uttalat 1an de maste uppnai form
av att de maste klara av att betala rantan pa lanet. Detta blir en form av
metaforisk piska som gor att ledningen i stérre utstrdckning jobbar med
fOretagets, istéllet for sinaegna, intressen i fokus.

4.6 Signaleffekter pa grund av utdelning

Modigliani och Miller menar pa att utdelningsnivan & irrelevant for ett
foretags vardering. En foretagsledning kan darmed anvanda vilken niva som
helst pa sina utdelningar och de kan &ven andra nivan pa utdel ningarna utan
att detta paverkar foretaget. Som bekant forutsitter Modigliani och Miller
vissa specifika forutsattningar som inte &r helt realistiska och darmed kom
snart en replik pa teorin som havdade motsatsen.

| sin artikel frén 1977 menar Ross att en forandring av utdelningsnivan kan
ha stora konsekvenser for hur ett foretag véarderas. Bakgrunden till detta
ligger &erigen i informationasymmetri, dar marknaden inte & helt
informerade om varfor ett foretag andrar sin utdelningsniva och kan darfor
reagera pa olika sétt. Reaktionen beror till viss del pa foretagets anseende pa
marknaden. En sankning av utdelningsnivan kan paverka foretaget pa tva
olika sétt enligt teorin. Sankningen kan uppfattas som en signal om att
fOretaget tror att det kan investera vinsten béttre internt, &n att dela ut den,
och darmed ge aktiedgarna béttre framtida avkastning. Detta scenario
paverkar aktiekursen, och darmed foretagets varde, positivt (Ross, 1977).
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Dock kan sankningen &ven uppfattas som en signal om att foretaget har
ekonomiska svarigheter. Detta skulle innebdra att marknaden tolkar
sankningen som att foretaget & tvunget att sdnka utdelningsnivan for att
kunna klara sina finanser, vilket i sin tur leder till att foretagets varde
paverkas negativt.



Lagstiftandet mot réntesnurror — férséamrade forutsattningar for internationella konceerner?
Forfattare: Johan Andgren, Stefan Olsson, Carl Richter Handledare; Susanne Arvidsson

5. Empiri

| kapitel 5 redogors for den data vi har samlat in och som skall analyseras.
Det ror sig om intervjuer med olika personer pa foretag, kommuner och
foreningar. Aven utdrag ur domar fran regeringsréatten, som innehaller for
uppsatsen intressanta uppgifter presenteras i detta kapitel, liksom en
sammanfattning av det nya lagftrslaget.

5.1 Sankt bolagsskatt och vissa andra skatteatgarder
for foretag, proposition 2008/09:65

Lagforslaget som & en av grunderna till férevarande studie sammanfattas
nedan och finns bifogat i sin helhet i bilaga 1. Anledningen till att vi inte
presenterar lagtexten direkt & for att undvika forvirring pa grund av den
juridiska teknikaliteten. Sammanfattningen nedan avser lyfta fram de delar
som & av vikt for studien. Vad som innan genomgangen bor pdpekas &r att
lagforslaget altsa inte handlar om att forbjuda upplagg med rantesnurror,
utan att forbjuda avdragsrétten for vissa rantebetalningar.

Det nya fordaget till lagtext definierar initialt betydelsen av begreppet
intressegemenskap. Foretag skall anses varai en sddan gemenskap om ett av
foretagen, direkt eller indirekt, har ett bestdmmande inflytande i det andra
foretaget anses inga, eller om foretagen star i huvudsak under samma
ledning. Begreppet foretag omfattar bade juridiska personer och
handelsbolag, sdledes omfattas @en kommuner av reglerna. Dérefter
stadgas huvudregeln i den nya lagstiftningen som talar om nér foretag i
intressegemenskap g far gora avdrag for rantebetalningar. De situationer
som tas upp omfattar:

- skuld som avser forvarv av en delagarrétt fran ett foretag som
ingdr i intressegemenskapen,

- skuld enligt ovan, men som ersétts av en skuld till ett annat
foretag. Syftet & att motverka att ett tredje foretag i
gemenskapen trader in som mellanhand,

- skuld enligt ovan, men som ersétts av en skuld till ett utom-
stéende foretag

Harefter stadgas kompletteringsregler som tillkom i lagforslaget pa grund av
den stora kritik som métte Skatteverkets promemoria dér det preliminéra
lagforslaget forst presenterades. Reglerna tar upp de undantag som finns
fran de ovan beskrivna begransningarna i avdragsréatten. Undantagen som
gdler fran huvudregeln &r:

- om réntan, i en sadan situation som avses i huvudregeln,
beskattas med minst 10 procent enligt lagstiftningen i den stat
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dar foretaget som har rétt till inkomsten (réntan) beskattas.
Syftet med detta undantag & att inte rantebetalningarna skall
gatill foretag i skatteparadis,

- om béade forvarvet och skulden som avses i huvudregeln & i
huvudsak motiverade av afférsméssiga ské. Syftet med detta
undantag &r att tréffa forvarv som de facto & affarsmassigt
motiverade och inte bara en skatteplanering,

- om samma forutsattningar som i undantagen ovan foreligger,
men det gdler ett utomstdende foretag. Syftet & alltsa att
skuldférhallanden skall kunna finnas korsvis mellan foretag, sa
lange réntorna beskattas med minst 10 procent eller ar
affarsmassigt motiverade.

Sammanfattningsvis kan sigas att lagstiftningen inte har for avsikt att tréffa
nagon typ av |an som kan motiveras affarsméssigt. Vidare amnar den inte
heller hindra avdrag for rantor om de beskattas med minst 10 procent.
Anledningen till gransen pajust 10 procent, &r att den nivan pa skatt gor att
ala skatteparadis faler bort som aternativ att placera internbanker eller
dylika foretag i. Regeringen skriver vidare i lagforslaget att om denna gréns
blir missbrukad, i form av att ala féretag tar upp sina ranteintakter till
beskattning i 1ander med just 10 procents beskattning kan det bli aktuellt att
infora ytterligare kompletteringsregler, vilka sdger att om dessa
rantekostnader inte & affarsméssigt  motiverade sd  spelar  10-
procentsgransen ingen roll. Detta & dock inte ndgot som gdler i dagsaget.
Vad som g ges en narmare definition pd & begreppet affarsméassiga skal,
det & darfor ndgot oklart hur detta skall bedomas. Klart & att eftersom det
blir domstolarna som skall tillémpa dessa regler kommer det i duténdan att
vararétsvasendet som har sista ordet.

En avdutande kommentar om lagfordaget &r att placering av de foretag,
som i duténdan &ger reversen mot vilken ranta betalas, ¢ kan forlaggas i
skatteparadis, jdmfor med illustrationen av réntesnurra i avsnitt 3.1. Inte
heller skulle det vara mgjligt for alla kommuner att foreta samma upplégg
som Ostersunds kommun hade i RA 2001 ref. 79.

5.2 Exempeltransaktioner, RA 2007 ref 84-85

Vi har i studien namnt svarigheten att fa tillgang till data som visar pa hur
stora summor det rér sig om, som foretagen med hjdp av réantesnurror
undandrar fran beskattning. Den data vi skall presenterai detta stycke skall
ge lasaren en forstaelse for hur stora och betydande belopp som kan vara
foremal for skatteplanering. Beloppen & hamtade fran de tva ovan
refererade réttsfallen mot Industrivarden. Vad lasaren bor hai danke &r att
siffrorna avser transaktioner som féretogs mellan 1991 och 1998 och sdledes
ar annu storre réknat i realatermer. | figuren nedan & samtliga transaktioner
som tas upp i bada réttsfallen sammanslagna i samma summering, detta for



Lagstiftandet mot réntesnurror — férséamrade forutsattningar for internationella konceerner?
Forfattare: Johan Andgren, Stefan Olsson, Carl Richter Handledare; Susanne Arvidsson

att gora helheten mer lattoverskadlig. Observera dven att det & en
sammanslagning av tva olika rantesnurror, altsa tva olika internkop av

foretag med intern |anefinansiering.

Ar Koncernbidrag Rantor till 1V
1991 107 000 000 kr 133 000 000 kr
1992 294 000 000 kr 290 000 000 kr
1993 409 000 000 kr 358 000 000 kr
1994 314 000 000 kr 309 000 000 kr
1995 287 000 000 kr 337 000 000 kr
1996 107 061 000 kr 106 083 932 kr
1997 90 925 000 kr 90 995 540 kr
1998 55 211 000 kr 55 251 274 kr

Totalt 1664 197 000 kr 1679 330 746 kr

En enkel kalkylering ger att ungefér 465 miljoner kronor & undandragna
fran skatt (réknat pa dagens bolagsskatt, 28 procent och 1 644 miljoner som
skickats som koncernbidrag).

5.3 Intervjuer

5.3.1 Foretag

De foretag vi har intervjuat i studien har bett om att fa vara anonyma, varfor
vi endast kan gora en nagot knapphandig presentation av dem. Foretag
Verkstad & en verkstadskoncern, foretag Ravara & en ravarukoncern och
foretag Bygg & en byggkoncern. Samtliga foretag & noterade pa Large
caplistan, Stockholmsbdrsen och var och ett omsatte 2007 dver 45 miljarder
kronor.

Samtliga foretag pdpekar initialt i intervjuerna att de valkomnar den nya
lagstiftningen till den del regleringen kommer att sétta stopp for rent
konstlade upplagg. Foretagen vidhdller dven att de tycker att de rent
konstlade skatteupplaggen med rantesnurror fortjanar den negativa bild de
har fatt i media, men att internbanker for central upplaning &r ett upplagg
som & internationellt vedertaget. Foretag Verkstad och Ravara pastar
uttryckligen att de inte har nagra internbanker i skatteparadis och har
forhoppningen att de inte skall omfattas av den nya lagstiftningen. Foretag
Ravara fortydligar att de inte borde paverkas eftersom de € har ndgon
internbank i nagon jurisdiktion med en bolagsskattesats under 10 procent.
Respondenten pa foretag Verkstad & noga med att pdpeka att man maste
vara 6dmjuk och forsiktig infér ny lagstiftning eftersom man inte kan vara
helt saker pa hur den kommer att tillampas. | det aktuella lagfordaget finns
det exempelvis stor osdékerhet med vad som kravs for att begreppet
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affarsmassigt motiverat skall anses uppfyllt. Deras uppfattning & dock att
lagstiftningen endast skall tréffa koncerner med foretag i jurisdiktioner med
skattesatser |agre an 10 procent. Foretag Ravara siger sig vara oroliga for att
de administrativa kostnaderna for foretagen kommer att bli hoga pa grund av
att de maste utoka sin interna kontroll gallande central upplaning.

For det fall att foretagen tréffas av den nya lagstiftningen och i sluténdan
erhdller l&gre vingt tror varken foretag Verkstad eller Bygg att en kning av
lan eller investeringar ¢ & aktuelt. Det handlar, enligt dem, till stor
utstrackning om att bibehdlla foretagets utdelningspolicy for att inte gora
marknaden orolig. Foretag Verkstad séger att om nagot av alternativen &r
aktuellt skulle de troligen sanka utdel ningsnivan for att hdja investeringarna,
om det fanns mycket bra investeringsalternativ, men avslutar med att detta
& ett mycket osannolikt scenario. Foretag Bygg papekar aven att det kan bli
aktuellt med olika kostnadsbesparingar och varslande av personal for att
kunna bibehalla vinsten pd samma niva som innan.

5.3.2 Svenskt Naringsliv

Foreningen Svenskt néringdiv langsiktiga mal & att Sverige skall ta sig
tillbaka till toppen i tillvaxtligan. Foreningen syftar aven till att verka for att
alla foretag i Sverige skall ha béasta mojliga villkor for att verka och véxa
(Svenskt Naringsliv, www.svensktnaringsliv.se, 2008).

Richard Hellenius, som arbetar med foretagsbeskattning, tror att de flesta
stora foretag i Sverige har olika typer av uppléagg med internbanker i sina
koncerner. Han sdger, liksom féretagen, att han tycker att de rent konstlade
uppldggen fortjanar negativ publicitet och det & inget som Svenskt
Néringdiv stodjer. Hans forhoppning & att relativt fa av de foretagen som
har affarsmassiga internbanker skall traffas av den nya lagstiftningen. De
flesta foretagen har sina internbanker beldgna i jurisdiktioner med
bolagsskattesatser som & hogre an 10 procent & Hellenius uppfattning.
Istéllet tror han att de som kan komma att omfattas trots affarsméssighet &ar
investmentbolagen, detta pa grund av att de inte beskattas med den svenska
bolagsskatten. P& frédgan om sannolikheten att foretag flyttar utomlands
svarar han att det inte & négon storre risk. Han tror att fortjansten av att
flytta & alltfor liten, eftersom landerna som féretagen har nérmast att flytta
till har liknande lagstiftningar mot uppldgg som réantesnurror. Svenskt
Néringsliv var den starkaste aktoren nar den forsta promemorian om
lagforslaget presenterades. Hellenius paminner om ala foretags stora
missndje med den forsta promemorian, han tror att nuvarande lagforslag
kommer att gbra mer nytta an det tidigare, &ven om han inte & helt ngjd
med forslagets utformning. Avslutningsvis sade Hellenius &ven att han inte
trodde pa Skatteverkets uppskattning om sju miljarder i uteblivna
skattemedel pa grund av rantesnurror. Svenskt Naringsliv uppskattar att det
rér sig om ndrmare fyramiljarder kronor.
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5.3.3 Skatteverket

Vi intervjuade en skatteexpert pa Skatteverket som har bett att fa var
anonym. Han fattade sig mycket kort under var intervju och menade att
foretag med afféarsméassigt motiverade rantebetalningar som hade en dutlig
mottagare i en stat med hogre bolagsskatt an 10 procent g skulle omfattas
av regleringen. Med en héanvisning till lagforslaget menade han att bara de
rent konstlade uppldggen skulle omfattas. Att foretag skulle flytta sin
verksamhet utomlands trodde han inte als, eftersom foretag med
affarsmassiga transaktioner inte kommer att paverkas. De foretag med
konstlade upplégg tror han kommer att st6ta pa liknande lagstiftning i andra
stater, bland annat med tanke pd att de svenska reglerna har haft
Nederlandernas som forebild. Han bekréftade aven verkets berdkningar,
gédllande att det var cirka sju miljarder som undanhdlls staten i skattemedel.

5.3.4 Bortfall

Vi hade for avsikt att intervjua de tva investmentbolagen Industrivarden samt
Investor i var studie. Industrivdarden svarade att de normalt sett hade som
policy att alltid svara pa alla fragor fran universiteten, men just fragan om
rantesnurror diskuterar de inte alls. De urséktade sig mycket, men poangterade
att vi inte skulle kunna fa nagra svar av ndgon pa foretaget i denna fraga.
Investor svarade endast med att de g hade tid till en intervju om réntesnurror.
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6. Analys

Den empiri vi samlat in kommer att analyseras i detta kapitel utifran var
teoretiska och praktiska referensram. FOrst presenterar vi en disposition av
analysen, for att ge lasaren en dverblick pa strukturen i analysen.

6.1 Disposition av analysen

Studiens analys & uppdelad i olika steg enligt nedanstaende illustration. Vi
kommer inledningsvis att ga igenom vilka foretag som omfattas av
regleringen for att darefter, ndr vi dragit slutsatser om vilka dessa é&r,
beddma risken for att de flyttar utomlands. Vi kommer &veni ett tidigt skede
gaigenom den effekt som skatteskolden har for foretag. Denna effekt &r det
som ligger till grund for de mojliga scenarier vi anser kan intréffa for foretag
som paverkas av lagforslaget; att fortsitta sin verksamhet som tidigare, men
med |&gre vinst, och att fortsétta sin verksamhet som tidigare men med ny
aternativ finansiering. Dessa tva scenerier kommer den resterande analysen
att handla om. Vi vill pdpeka och paminnalasaren om att var analys & gjord
med utgangspunkten att samtliga externa forutséttningar for foretagen &r lika
efter att lagforslaget tréader i kraft samt att den nya lagstiftningen inte
kommer att forbjuda upplagget med rantesnurror, utan endast ta bort de
skattemassiga vinsterna som sker till foljd av uppléagget.

‘ Inledande Analys

Faretzg som omfattas Effekt aw forlorad

av regleringan e ceantd Risk for utlandsfiytt

Twa scenarier |
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6.1.1 Foretag som omfattas av regleringen

For det forsta skall det uppmérksammeas att reglerna endast omfattar féretag
i intressegemenskap. Resultatet av detta blir att adla helt géavstandiga
foretag, det vill siga de som inte har inflytande i sin ledning frén nagot
annat foretag, undgar regleringen. Detta ter sig avklart eftersom de dainte
har mojligheter att skapa rantekostnader inom négon koncern. Vad som
darefter maste beaktas & de tva undantag fran regleringen som & uppstallda
i lagfordaget. Dessa undantag berédttigar darmed avdrag for
rantebetalningarna. Det forsta undantaget tar sikte pa ala rantebeta ningar
som beskattas med minst 10 procent i staten dér det mottagande foretaget
befinner sig. | véra intervjuer med dels foretag och dels med Svenskt
Néaringdliv fick vi uppfattningen att flertalet koncerner i Sverige idag
anvander sig av internbanker. Svenskt Naringsliv tror dock att det vanligaste
ar att internbanker &r belagnai stater med skattesatser dver 10 procent. Detta
bekraftades till viss del av att dlatre foretag vi har intervjuat pastar att deras
internbanker & beldgna i lander med hogre skattesats &n 10 procent. Mot
bakgrund av detta skulle ett flertal koncerner undantas fran reglerna. De
foretag som inte kommer att omfattas av undantaget & de koncerner som
dussar rantebetalningar till  exempelvis skatteparadis. Den andra
undantagssituationen foreskriver att regleringen skall bortses fran, om rantan
och det eler de forvarv som gjorts kan motiveras av affarsméassiga skél.
Géllande detta undantag papekar sdval Svenskt Naringsliv som foretagen att
det & en mycket oklar lagstiftning eftersom den inte séger mycket om hur
affarsmassigheten skall motiveras. Svenskt Naringsliv ser problem med att
det & domstolar och myndigheter som skall besluta om vad som é&r
affarsméssiga motiv och det kan i slutéandan bli mycket svart for foretagen
att ta fram tillracklig bevisning for affarsmassigheten. For att kunna visa pa
affarsmassiga motiv kan foretagen dokumentera samtliga transaktioner de
gor som omfattar 1an inom intressegemenskapen. Dock tror vi att detta kan
komma att medfora mycket stora administrativa kostnader for foretagen. Att
se hur domstolarna kommer att doma i dessa fragor kommer att bli mycket
intressant. For att avsluta utredningen av undantagen kan da sigas att de
foretag som gor upplégg som antingen slussar pengar till skatteparadis eller
liknande, samt de som utfor helt konstlade uppldgg kommer att traffas av
reglerna. Svenskt Naringsliv ser har en typ av foretag som kan réka mer illa
ut an andra; investmentforetag. De ligger i riskzonen pa grund av att de &
undantagna fran bolagsskatt i Sverige och istallet schablonbeskattas med
under 10 procent. Darfor kommer det ligga en stor borda pa dem att alltid
kunna bevisa att alla deras forvarv & afférsmassigt motiverade, liksom
rantebetalningarna pa eventuella 1an for finansiering. Mot bakgrund av att
investmentforetags afféarsidé ar att aga flertalet olika foretag kan denna
bevisborda bli mycket betungande och administrativt kostsam. Ytterligare
en orsak som ger anledning att tro att investmentforetag kommer att
omfattas av den nya lagstiftningen & Industrivérdens ovilja att intervjuas
om rantesnurror. De kan vara rédda for negativ publicitet och vill g gora
aktiedgarna oroliga.
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6.1.2 Risk for utlandsflytt av verksamhet

For att underlétta analysen av riskerna att foretag flyttar utomlands goér vi
initialt en summering av réttslaget i de andra landerna utifran materialet i
stycke 3.2.4. Samtliga av de undersokta landerna har ndgon typ av sparregel
mot avdrag for rantebetalningar som skattas for 1agt, eller som har uppstatt
genom konstlade uppléagg. Tyskland gér nagot langre én de andra landerna
vad géller avdragsregleringen, men i 6vrigt pAminner de olika regleringarna
mer eller mindre om de svenska. Svaren i intervjuerna indikerar, att det inte
& sa stor risk att foretag i Sverige flyttar sin verksamhet utomlands, trots
Volvos papekande om att si kan ske. Vidare ger vara ovan gjorda
berékningar att det inte &r tillrackligt stora pengar inblandade for att en flytt
skall bli aktuell. Om man ser till ala de féretag som har sina internbanker i
lander med en skattesats pa 10 procent kan de endast fa ner den svenska
verksamhetens skattesats fran 26,3 procent till 10 procent. For att denna
skillnad i skattesats, pa 16,3 procentenheter, skall gora stor skillnad krévs
mycket stora belopp vad géller rantebetalningarna. Sannolikheten att flytta
verksamheten till nagot annat land an de lander i Europa vi har undersokt,
eller med dem liknande lander, bedomer vi som mycket liten. Det vill saga
flytt till exempelvis skatteparadis, framfor allt eftersom flera andra lander én
Sverige har olika sparregler mot skatteparadis. Vi tror pa grund av det ovan
anforda att det inte i princip & nagra foretag som kommer att undga att
traffas av nagon lagstiftning, som motverkar rantesnurror, pa grund av att de
flyttar sin verksamhet utomlands.

6.1.3 Effekt av forlorad skatteskold

Innan vi presenterar analysen av paverkan pa foretagen skall vi aven ge
lasaren en uppfattning om vad det nya lagforslaget kan komma att innebéra
direkt, rent ekonomiskt for foretagen. Nedan redogor vi for ett enkelt
rékneexempel med siffror hamtade fran ett av Industrivarden-mélen, RA
2007 ref. 85. Om ett foretag idag har ett upplédgg med samma effekter som
Industrivarden hade 1996 innebar detta att skatt € behtver betalas pa
ungefar 106 miljoner kronor. De tva forsta foretagen som jamfors nedan har
interna |an som ger upphov till réntor pa 106 miljoner kr. Det sista foretaget
har ingalan als, anledningen till denna jamforelse ar bland annat for att visa
att rantesnurror som innebar helt konstlade upplagg inte langre far effekt
med den nya lagstiftningen. | exemplet utgar vi fran att inget av de tva
undantagen i lagstiftningen &r tillampliga pa foretaget.
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Foretag 1. med gammal lag 2. med ny lag 3. utan lan
Roérelseresultat, dotter 106 000 000 106 000 000 106 000 000
Rantekostnader, till moder 106 000 000 106 000 000

Resultat fore skatt 0 0 106 000 000
Skatt 0 -29 680 000 -29 680 000
Utdelningsbart resultat, dotter 0 -29 680 000 76 320 000
Utdelningsbart resultat, moder 106 000 000 106 000 000

Summa utdelningsbart

resultat

106 000 000 76 320 000 76 320 000

Vad som kan konstateras &r att hela skatteskdlden forsvinner i och med den
nya lagstiftningen. Forflyttningen av kapital fran dotterbolag till moderbolag
blir sledes som en utdelning av beskattade medel, dér nettoeffekten blir den
samma som att inte ha nagra interna |aneupplagg als. Detta & aven en
illustration av att det nya lagférslaget inte hindrar réntesnurror, utan bara tar
bort effekten av dem. Vad man &en skal hdlla i minnet & att
réntekostnaderna i uppléggen med réntesnurror betalas inom koncernen,
varfor det inte kostar ndgot att erhdlla skatteskdlden som uppstér hos det
forsta foretaget. | det fall som exemplifieras i den praktiska referensramen
gar rantebetalningen forvisso till en investerare, men betalningen behdlls
inte inom koncernen.

6.2 Analys utifran tva scenarier

Efter att ha utrett vad skillnaderna kan bli mellan att omfattas av den nya
laggtiftningen och att inte omfattas, analyserar vi de tva scenarier som
kommer att uppsta for foretag som omfattas av den nya lagstiftningen.

6.2.1 Bibehallen verksamhet med lagre vinst

Ett av alternativen &r att foretagen fortsétter att bedriva sin verksamhet som
tidigare, dock med |&gre vinst pa grund av att avdrag for rantebetalningarna
g medges. Detta skulle leda till att foretagen har ett par alternativa vagar att
vdja. Foretagens vinstmedel minskar vilket gor att den totala summan
kapital spenderat pa utdelningar och investeringar kommer att minska. Det
mest troliga & att foretagen antingen minskar utdelningen eller
investeringarna eller bada dessa. Nagot man skulle kunna tanka sig & att
foretagen Okar investeringsnivan eler utdelningsnivan pa bekostnad av den
andra, dock & dessa scenarier osannolika, speciellt det sistndmnda anser
foretag Verkstad och Bygg. Vidare pdpekar foretag Verkstad att om
foretaget har en stark framtidstro skulle de eventuellt kunna minska
utdelningen drastiskt for att 6ka investeringen, for att i framtiden kunna héja
utdelningen. Dock papekar han att risken for att gora aktiedgarna missnojda
gor att det & ett relativt osannolikt scenario. | den modell som senare
beskrivs kommer detta utfall motsvaras av punkt B, samt alla punkter pa
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linjen ovanfor C. P4 grund av att detta tycks vara mycket osannolikt
uteldmnar vi detta i den fortsatta analysen. | modellen nedan illustreras ett
foretags investeringar och utdelningar fére lagforslaget, samt efter
lagforslagets ikrafttradande. Arean under de tva linjerna & foretagets vinst
vilken de kan dela ut eler anvanda till investeringar dér den réda & innan
lagforslagets ikrafttradande och den gul/bld & efter. Vid punkt C kommer
investeringarna att bibehdllas pa samma niva som vid punkt A samtidigt
som utdelningen kommer minskas. Det motsatta intréffar vid punkt E,
medan man behdller samma procentuella fordelning mellan investeringarna
och utdelningen vid punkt D. Det troligaste utfallet anser vi vara att
foretagen placerar sig mellan punkt C och E, det vill séga att de inte kommer
att 6ka sinainvesteringar eller utdelningar till f6ljd av den minskade vinsten.
Nedan redogors for vilka konsekvenser det kan fa for foretagets véarde att
placera sig mellan punkt C och E. Vi vill dutligen pdpeka att modellen
gdller under forutsattning att allt annat i verksamheten &r lika. Det vill séga
att foretagen inte sager upp personal, sdljer av avdelningar eller andra
rationaliseringsatgarder.

Figur 6.1

Investeringar
A

UTdEInTng

Arean under den roda linjen visar vinstmedlen innan lagforslaget, arean under den bld linjen
visar vinstmedlen efter lagforslaget. Nér vinsten minskar kan foretagets investeringar eller
utdelningar minska.

6.2.1.1 Minskade investeringar

Minskade investeringar inom ett foretag kan fa flera konsekvenser bade
internt och externt. De externa konsekvenserna & att ett foretags
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marknadsandel kan minska pa grund av utebliven tillvaxt. Vidare torde
tillvaxt krévas for att vinna nya marknadsandelar, samtidigt som tillvéxten
& nddvandig for att inte tappa marknadsandelar till konkurrenter.
Ytterligare en foljd av minskade investeringar & aven att foretaget inte kan
utnyttja investeringsmojligheter med en for hdg grundinvestering (som hade
klarats av med tidigare vinst- och investeringsnivaer), trots ett positivt
nuvérde. Dessa mojligheter kan eventuellt utnyttjas av konkurrenter och
effekten blir mycket negativ for foretagets utveckling. Mot bakgrund av det
ovan anforda & det mycket troligt att foretagets varde minskar, pa grund av
risken att foretaget inte lever upp till tidigare satta tillvaxtma. Att forsoka
bibehdlla vardet pa foretaget genom att upprétthdla en hog utdelningsniva
kommer troligen g bli en framgangsrik strategi eftersom det leder till
minskade investeringar och i forlangningen till sdmre tillvaxt.

6.2.1.2 Minskad utdelning

Om foretagen inte véljer att minska investeringarna maste utdelningen
minskas, vilket &ven detta kan fa manga konsekvenser.
Informationsasymmetrin ligger till grunden for problemen om hur
marknaden kommer att ta emot ett beslut om sankning, da foretags edningen
forvantas besitta mer kunskap én aktiedgaren. | enlighet med teorin om
signaleffekter pa grund av utdelning kan kursen ga bade upp och ner. Vi tror
att dels pa grund av finanskrisen och dels pa grund av att lagforslaget de
facto innebdr en forsdmring av resultatet, for foretagen som omfattas, ar
risken storst for att marknaden uppfattar en minskning av utdelningen som
att foretaget har ekonomiska svarigheter. Det blir svart att argumentera for
att marknaden skulle uppfatta sankningen som nagot positivt med vetskapen
att det & paverkat negativt av namnda omvérldsfaktorer. Det finns
ytterligare faktorer som foretagen maste beskta nar de funderar Gver
utdelningsnivéerna. Vad som &ven potentiellt kan paverka véardet av
foretaget, samt &ven framtida finansieringsmdjligheter & vad man har for
aktiedgare. Det finns finansiella institutioner som kréver en viss
utdelningsniva for att &ga aktierna, som exempel kan pensionsfonder
namnas. Att ha sddana stora institutionella &gare kan vara positivt om en
nyemission foretas i framtiden och da kan stodjas av finansiellt starka gare.
Om foretaget valjer att sanka utdelningsnivan kan detta leda till att stora
dgare sdljer av sina aktieinnehav, och om det ror sig om stora innehav kan
det fa stora konsekvenser for aktiekursen, samt att uteblivna intressenter,
vad gdler nyemission, kan gora det svarare att erhdlla den finansiering som
onskas.

6.2.2 Bibehallen verksamhet, beroende av skatteskold

Som vi har diskuterat tidigare kommer de foretag som de facto paverkas av
lagforslaget att erhdla en minskad vinst efter skatt. Till skillnad fran de
foretag som kan fortsdita sin verksamhet oberoende av denna
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vinstminskning vill vi &en anadysera hur lagfordaget kan komma att
paverka vérdet hos ett foretag som & beroende av det kapita vinsten
genererar. Klart stér att i detta fall krévs ny finansiering, och darmed
troligen andrad kapitalstruktur. Vi ténker oss en situation dér foretaget inte
kan técka sina planerade investeringar, som & essentiella for att foretaget
skall kunna fortsitta i sin nuvarande marknadsstallning. Vid dessa tva fall
maste foretaget finna alternativt kapital for att fortsétta sin verksamhet i den
riktning de amnar gobra. Figuren nedan beskriver ett foretags
investeringsniva samt utdelningsniva innan lagforslagets ikrafttradande (réd
linje) samt vilken nivd man skulle hamna pa utan extern finansiering. Det
gra faltet beskriver hur mycket kapital som foretaget maste anskaffa for att
behalla den nuvarande verksamhetsnivan.

Figur 6.2

Investeringar
A

Utdelnin g
Den fargade arean visar hur mycket foretaget maste [anafor att bendlla dagens verksamhetsniva

Anskaffning av kapital & en mycket viktig faktor i ett foretags verksamhet
och for att prioritera hur detta skall ske kan foretaget anvanda sig av
pecking-orderhypotesen. Forutsatt att foretaget framforallt koncentrerat sig
pa att anvanda internt genererade vinster for att anskaffa kapital, vilket vi
far anta att de foretag vi analyserar hittills har gjort i stérsta mdjliga
utstrackning, blir nasta steg i hierarkin att anskaffa kapitaet via lan fran
externa finansidrer. Forutsatt att mojligheten att ta upp nya lan finns kan
detta vara forenat med olika komplikationer som kan uppsta i och med att
man maste managera forhdlandet med denna externa intressent. Resterande
del av analysen kommer darfor, med hjdp av var teoretiska referensram,
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belysa hur den externa intressenten kan komma att paverka foretaget sett ur
olika scenarion.

6.2.2.1 FOrandrad kapitalstruktur

For det fall foretaget bestamt sig for att ta upp nya |&n kommer detta
paverka foretagen pa olika sétt. Forst och framst paverkas finansieringen i
termer av att tidigare medel som fanns inom koncernen nu maste inhamtas
extern. Enligt v& modell nedan ser vi hur foretagsvardet samt
skuldséttningsnivan paverkas vid forfarandet. Vi antar att foretaget tidigare
g haft externa 13n utan endast anvéant sig av sina koncerninterna [an. Da
lagen g trétt i kraft kommer foretagets skuldsattningsgrad ligga valdigt néra
punkt A, altsd nara en optimal nivd Detta eftersom foretaget sav kan
bestdmma vérdet pa sina rantor och sdledes matcha detta med genererade
vinster for att minimera skatteutgifterna. Eftersom foretaget maste bibehdlla
utdelningsnivan samt investeringsnivan kommer deras nyupptagna lan
bidraga till 6kad skuldséttningsgrad. Nér skulderna 6kar kommer féretagets
kostnader for finansiell nod dven stiga pa grund av den dkade konkursrisken
som de nya rantorna medfor. Dessa har tidigare varit relativt 1aga pa grund
av att rantorna betalats internt och sdledes inte inneburit ett kapitalutflode
fran koncernen. De hogre kostnaderna for finansiell nod leder till att
fOretagets varde kommer att minska. Sammanfattningsvis kommer detta leda
till en forflyttning i modellen fran punkt A till punkt B. Den situation
foretaget befinner sig efter lagandringen & sdledes inte optimal da
kostnaderna for finansiell nod Overstiger vinsterna fran skatteskdlden som
|&net medfor. Den optimala nivan dterfinns dai punkt C.



Lagstiftandet mot réntesnurror — férséamrade forutsattningar for internationella konceerner?
Forfattare: Johan Andgren, Stefan Olsson, Carl Richter Handledare; Susanne Arvidsson

Figur 6.4: Applicering av trade-offteorin
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Foretagets majligheter att 6ka véardet till sasmma véarde som foretaget hade
innan lagfordaget kommer att bli oerhort svart. De tidigare avdragsgilla
kostnaderna leder till minskade vinster och nya rantor kommer i dess stélle,
vilka inte kommer att behdllas inom koncernen. Den Okade
skuldséttningsgraden kan aven leda till framtida finansieringsproblem. Nya
rantor maste betalas med mindre vinstmede!, varefter ny belaning kravs. De
nya lanen kommer att oka kostnaderna for finansiell nod vilket gor att
foretagets konkursrisk Okar ytterligare och foretaget kommer att réra sig
vidare neddt i modellen. Nagot som talar for att foretaget kommer klara av
den nedatgaende trenden & att man fortfarande genererar vinst och har lika
stora investeringar som tidigare. De nya investeringarna syftar till att
inbringa vinster vilka, inom loppet av nagra ar, kan betala tillbaka |anen.

Yiterligare en faktor foretagen maste ta med i berékningarna nar de tar l1an
fran externa finansidrer & agentkostnader. Agent och principalteorin har
olika sétt att se pa lan. Ett av dessa synsatt gar ut pa att en foretagsledning i
ett fOretag som & obeldnat kan komma att tappa incitament att arbeta hart da
foretaget inte 16per speciellt stor risk att gai konkurs. Detta pa grund av att
de inte har ndgra rantebetaningar att beskta. Man kan likstdlla de

ol
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koncernforetag vi undersoker med ett obelanat foretag varfor man tidigare
kunnat bortse fran tidigare namnda agentkostnader pa grund av att |&nen
varit koncerninterna. Trots att réntebetalningar har skett mellan olika bolag
har dessa adrig varit disciplinerande eftersom det handlar om internt
kapital, vilket kan skickas mellan bolagen relativt enkelt. Ponera exempelvis
att dotterbolaget skulle fa rantebetalningssvarigheter gentemot ett
koncerninternt bolag. Detta skulle troligtvis inte innebdra nagon risk for
dotterbolaget att ga i konkurs eftersom moderbolaget kan skicka
kapitaltillskott i syfte att técka kostnaderna.

Eftersom lagens ikrafttrédande innebér att foretaget forlorar det vinsttillskott
som skatteskdlden medfor, till foljd av rantesnurrorna, kommer 1an fran
externa finansiérer som bekant fordras. Dessa finansiarer delar givetvis inte
de koncerninterna foretagens sympati kring betalningssvarigheter, utan ett
sadant 1an okar risken for att foretaget skall gai konkurs. Dettai sin tur kan
fungera som en motiverande och disciplinerande faktor for
foretagsedningen da de maste arbeta hart och skota sina affarer for att inte
[6pa risken att g kunna betala réntekostnaderna och darmed férlora sina
jobb i och med att foretaget férsvinner. Tanken & att en motiverad ledning
skoter foretaget pa ett effektivare sdtt an innan och detta kan paverka
foretagets varde positivt. Denna effekt & dock hogst spekulativ da det ar
svart att mdta en foretagsednings motivation. Mer konkreta, negativa,
effekter av dessa externa Ian finns det daremot fler av. En s&dan effekt &r
den hojda réantekostnaden som langivare kraver pad grund av
informationsasymmetrin som réder mellan dem och foretaget. Det & med
storsta sannolikhet sa att foretag inom samma koncern och som har 1an hos
varandra har storre insyn i varandras verksamhet an vad banken har. Pa
grund av detta tar banken en hogre risk i sin utlaning och kraver darfor en
hogre ranta. Denna hogre rénta blir en konkret merkostnad for foretaget i
och med lagforslaget. Okad rantekostnad resulterar i att foretagets kostnader
for finansiell ndd okar.

En sista effekt vi vill belysa &r att olika bonusprogram ofta anvands for att
likstdlla agentens mal med principaens, i syfte att maximera vardet pa
foretaget och dess avkastning. Detta utifran det antagandet att ledningens
agerande skall ske i styrelsens och aktiedgarnas intresse. Bonusprogrammen
kan utformas pa olika sétt och dérmed bli paverkade mer eller mindre for det
fal att lagen trader i kraft. Olika typer av prestationsmd kan vara
omséttning och vinst efter skatt. Omséttningsmalen paverkas inte av lagen,
medan vinstmdlen troligtvis paverkas markant. Det sistnamnda
bonusprogrammet maste darfor omformuleras da lagforsaget tréder i kraft
eftersom det & mycket svart att uppna vinstmaet utan att fa géra avdragen
for rantorna. Skulle man inte @ndra bonusprogrammet skulle ledningens
incitament att bedriva verksamheten optimalt att minska da den kan anse att
de uppsatta maen & orimligt hoga och darfor € véarda att ens forsoka
uppna. En omotiverad ledning presterar samre och paverkar da foretagets
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varde negativt. Det problem som uppstér kan &tgérdas genom att man andrar
malen for ledningens bonusar. DA dessa minskas ser ledningen &ter
incitament for att gora ett gott arbete, och principalerna, i dettafall styrelsen,
har lyckats med att férena &garnas och ledningens mal. Enligt agentteorin
kommer darmed ledningen att arbeta mamedvetet for att forsoka
astadkomma vingt i foretaget. Vinsten kommer sedan att anvandas till att
betala av rantorna som uppstatt med de nya lanen, vilket till viss de
kommer att bibehdlla foretagsvardet.
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7. Slutsatser

Vad som inledningsvis & viktigt att fa svar pa, for att vidare kunna svara pa
syftet i studien, & vilka foretag som kommer att omfattas av det nya
lagforslaget. Var dutsats & att de foretag som har internbanker eller
liknande koncernbolag i skatteparadis eller 1ander med bolagsskattesatser
under 10 procent kommer att omfattas. De intervjusvar vi fétt indikerar, utan
att kunna vara helt sékra innan lagen tillampats, att investmentbolag
kommer att omfattas av regleringen, till foljd av att de g skattar enligt
vanlig svensk bolagsskatt. Paverkan pa dessa foretag innebéar forlusten av
skatteskodlden som forsvinner, till foljd av réntebetalningarna € langre blir
avdragsgilla. Vidare ger var empiri for handen att de foretag som omfattas
av reglerna kommer att &dra sig tillréckligt stora kostnader for att flytta
verksamheten utomlands. Sannolikt &r, i enlighet med intervjusvaren, att dla
de foretag som har afférsmassiga motiv bakom sina transaktioner, samt har
sina koncernbolag i jurisdiktioner med hogre skattesats &n 10 procent g
paverkas.

Utifran ett finansi eringsperspektiv drar vi slutsatsen att foretag kan paverkas
patva olika sétt, allt annat lika. Antingen maste de fa ny finansiering for att
fortsétta sin verksamhet med samma investerings- och utdelningsma
aternativt att de fortsétter verksamheten men med minskade utdelningar
och/eller minskade investeringar. For de foretag som vdjer att ta in extern
finansiering for att téacka for den minskade vinsten & var slutsats att vardet
pa foretaget pa kort sikt kommer att minska Detta pa grund av att
kapitalstrukturen enligt trade-offteorin g langre & optimal, samt att tkade
agentkostnader ger hogre kostnader for finansiell nod. Pa lang sikt kan
eventuel It foretagets investeringar, till foljd av den nya finansieringen, leda
till okat foretagsvarde. De foretag som véljer att fortsétta sin verksamhet
utan att ta in ny extern finansiering maste minska sina investeringar
och/eller utdelningar. En minskning av dessa kan enligt teorin leda till bade
minskning respektive ckning av foretagets varde. Var dutsats & dock att
oavsett om foretaget minskar utdelningar eller investeringar kommer detta
att uppfattas negativt av marknaden, pa grund av det bakomliggande
negativa beskedet om att foretaget paverkas av den nya lagens
ikrafttradande.

Sammanfattningsvis & vara dutsatser att foretagets varde kommer att
paverkas negativt om foretaget omfattas av den nya lagstiftningen, samt att
om foretaget & beroende av den vinst det tidigare haft kommer det tvingas
till att ta in extern finansiering, vilket leder till sankt foretagsvarde. Den
forsta slutsatsen baserar vi pa analysen i avsnitt 6.1 och 6.2.1, dér resultaten
illustreras bast med figur 6.1 och 6.2. Stod for detta &erfinns i
intervjusvaren samt med hjdp av teorin om utdelning som signa effekter.
Den senare dutsatsen framgdr av var anays i avsnitt 6.2.2 med hjdp av
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framfor allt trade-offteorin. Forutsdttningen for denna slutats &r att foretaget
har mojlighet att erhdlany finansiering i form av 1an frén externa aktorer.

7.1 Forslag pa framtida forskning

Efter att ha genomfort studien har vi insett att det finns ett antal olika
mojligheter till vidare forskning pd amnet. For det forsta vore det mycket
intressant for sdval Skatteverket som foretagen att gora en kvantitativ studie
pa omrédet, om forskaren har mojlighet att fa tag i siffror 6ver hur stora
summor som idag skatteplaneras bort frén Sveriges skattebas. Som vi
presenterat i studien finns det inget sakert svar pa hur stora summor det ror
sigom. Vidare kan det vara av intresse att utfora en longitudinell studie, och
jamfora foretagens finansiering efter att lagférslaget har trétt i kraft,
aternativ efter at det forsta prejudikatet kommer fran regeringsrétten. En
sadan studie skulle kunna utgéra en bra bas att argumentera utifran for
foretag om de anser att de forlorar for mycket pengar och vérde pa grund av
det nya lagforslaget. Avslutningsvis kan det &ven vara mycket intressant att
byta fokus fran foretag till kommuner, for att se hur de paverkas av det nya
lagforslaget. Intresset bor ligga hos sdval kommuninvanare som foretag,
vilka bedriver verksamhet i drabbade kommuner. Om kommunerna far
andra forutsdttningar vad gdller sin finansiering kan det fa mycket
langtgdende effekter pa det lokala samhdllet.
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Bilaga 1, proposition 2008/09:65

Forslag till lag om &ndring i inkomstskattelagen (1999:1229)
Hérigenom foreskrivsi fraga om inkomstskattelagen (1999:1229)

dels att 48 akap. 6 aoch 12 §8§ ska upphora att gélla,

dels att rubriken narmast fore 48 akap. 6 a § ska utga,

dels att 24 kap. 1 §, 33 kap. 8 och 16 88, 34 kap. 6, 8, 10, 18 och 20 §§,
48 akap. 13 §, 50 kap. 5 §, 57 kap. 11 och 19 88 samt 65 kap. 8 och

14 88 ska hafdljande lydel se,

dels att det i lagen ska inforas fem nya paragrafer, 24 kap. 10 a—

10 e 8§, och narmast fore 24 kap. 10 a, 10 b och 10 d 88 nyarubriker av
foljande lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse

24 kap.

18

TPF

2

FPT

| detta kapitel finns bestdmmelser om

—tillampning i inkomstslaget néringsverksamhet av

vissa bestammelser i inkomstslaget kapital i 2 och 3 88,

—partiell fissioni 3as§,

— kapitalrabatt paoptionslani 4 §,

— avdragsrétt for ranta pa vinstandelslan i 5-10 8§,
— begrénsningar i
avdragsrétten for ranta pa
vissa skulder i 10 a— 10 e 8§,

—avdrag for |amnad utdelning i 11 §, och

— skattefria utdelningar i 1222 §8.

En bestammel se om skattefrihet for utdelning fran privatbostadsféretag

finnsi 15 kap. 4 8.

Bestammelser om i vilken utstrackning ersédttningar i form av livranta

och liknande utbetalningar for avyttrade tillgangar raknas som ranta finns

i 44 kap. 35 och 37-39 88.

Begransningar i avdragsréatten
for ranta pa vissa skulder
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Definition av foretag i intresse-
gemenskap

10a8§

Foretag ska vid tillampning av
10 b-10 e 8§ anses vara

i

Intressegemenskap

med varandra

om

1. ett av foretagen, direkt eller
indirekt, genom agarandel eller
pa

annat satt har ett bestémmande
inflytande i det andra foretaget,
eller

2. foretagen star under i
huvudsak gemensam ledning.
Med foretag avsesi forsta
stycket ochi 10 b-10 e 88
juridiska personer och svenska
handel sbolag.

Huvudregler

10b§

Ett foretag somingar i en
intressegemenskap far inte —
om

inte annat foljer av10d § —
draav

ranteutgifter avseende en skuld
till

ett foretag i
intressegemenskapen,

till den del skulden avser ett
forvarv av en delagarratt fran
ett

foretag somingar i intresse-
gemenskapen.
Omenttillfallig skuld till ett
foretag sominteingar i
intresse-

gemenskapen ersatts av en
skuld

till ett foretag i intresse-7
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gemenskapen, ska forsta
stycket

tillampas pa den sistnamnda
skulden om bestammel sen hade
varit tillamplig pa den forst-
namnda skulden, for det fall det
foretaget hade ingatt i intresse-
gemenskapen.

10c8§

Bestammelseni 10 b § forsta
stycket tillampas ocksa — om
inte

annat foljer av 10 e § —pa en
skuld till ett foretag sominte
ingar

I intressegemenskapen, till den
del

ett foretag i
intressegemenskapen

har en fordran pa det
forstnamnda

foretaget, eller pa ett foretag
som

ar i intressegemenskap med det
forstnamnda foretaget, savida
skulden kan anses ha samband
med denna fordran och avser
forvarv av en delagarrétt fran
ett

foretag somingar i intresse-
gemenskapen.

Kompl etteringsregler

10d§

Réanteutgifter avseende sddana
skulder somavsesi 10 b § ska
dras av om nagon av féljande
forutsattningar ar uppfyllda.

1. Inkomsten som motsvarar

8

ranteutgiften skulle ha
beskattats

med minst 10 procent enligt
lagstiftningen i den stat dar det
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foretag inom
intressegemenskapen

som faktiskt har ratt till
inkomsten

hor hemma, om foretaget bara
skulle ha haft den inkomsten.
2. Saval forvarvet somden
skuld

som ligger till grund for rante-
utgifterna ar huvudsakligen
affars-

massigt motiverade.

Om det foretag inom
Intressegemenskapen som
faktiskt

har ratt till inkomsten har
majlighet att fa avdrag for
utdelning far forsta stycket 1
inte

tillampas, om Satteverket kan
visa att saval forvarvet som den
skuld som ligger till grund for
ranteutgifter till dvervagande
del

inte &r affarsmassigt
motiverade.

10e8§

Ranteutgifter avseende sddana
skulder somavsesi 10 ¢ § ska
dras

av om nagon av féljande
forutsattningar ar uppfyllda.

1. Ett foretag som har en sddan
fordran somavsesi 10c §
beskattas for den inkomst som
har

samband med denna fordran i
enlighet med vad som sagsi 10
d§

forsta stycket 1.

2. Saval forvarvet somden
skuld

som ligger till grund for
ranteutgifterna ar
huvudsakligen
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afféarsmassigt motiverade.

Om ett foretag som avsesi
forsta stycket 1 har mojlighet
att fa

avdrag for utdelning ska10d §
andra stycket tillampas pa
motsvarande satt.
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Bilaga 2, frageformular

Davi tidigare i arbetsprocessen valt att anvanda oss av en semi-strukturerad
intervjuform s& &r frégorna till intressenterna vi presenterar nedan endast
riktlinjer vi amnade hédlla oss inom under intervjuns gang. Detta for det fall
att intervjuobjektet ansag att det var en sidfraga som var av intresse sa ville
Vi inte stdnga ute mojligheten att ta del av detaljerna kring denna. Bilden i
dutet av bilagan har bifogats i samtliga e-mail for att ge respondenterna en
uppfattning om vad vi har asyftat med rantesnurra.

Fragor till foretag

Rantesnurror har fatt en dalig klang i media, tycker ni den ar fortjant eller
ser ni pa saken pa nagot annorlunda satt?

Syftet med denna fréga var att fa en uppfattning kring foretagets generella
standpunkt kring rantesnurror som fenomen och i debatten i stort. Vi stéller
denna fraga tidigt i intervjun for att sedan kunna anpassa foljdfragor pa ett
sdtt som gor att intervjuobjektet fortfarande & intresserat och sympatiskt
installd till oss som intervjuare. Detta for att réntesnurror i sig &r ett kansligt
och relativt polariserande @mne och som darmed kan, om vi inte stéller vara
fragor rétt, bidra till att intervjuobjektet distanserar sig fran oss och darmed
inte svarar lika utforligt pa efterfoljande fragor.

Hur tror ni lagforslaget kommer att paverka er som foretag?

Detta & en mycket 6ppen fraga som kan tolkas olika for olika foretag. Vi
hade forvantat oss svar pa denna fraga som &r nagot fargade av frégan innan
da ett foretag som &r positivt installt till rantesnurror troligtvis kommer vara
mana om att poangtera nackdelarna med att forbjuda denna, och tvartom for
de som & negativt installda. Anledningen till att fragan & sa pass generell &r
att olika foretag paverkas olika och att vi darmed vill ha méjlighet att fa ett
svar som tacker in alla dessa aspekter.

Anvander ni av rantesnurror idag?

Detta &r en sluten ja eller nej-fraga endast med avsikt att ta reda pa detaljen
som efterfrégas. Givetvis bor svaret pa denna fréga paverka svaren pa de
ovrigafrégorna markant.

Har ni vriga synpunkter kring detta amne?

D4 de tidigare fragorna innefattar vadigt mycket information samtidigt som

vi vet att véra intervjuobjekt ofta har fyllda kalendrar sa har vi som avsikt
med denna fradga att lyfta fram nagon ytterligare fragestallning som
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intervjuobjektet & speciellt intresserat av. Detta for att da fa meningsfull
information kring detta amne istallet for att forsoka ringain de fragor som ar
av storst intresse.

Fragor till Svenskt Naringsliv

Eftersom Svenskt Néaringsliv & en intresseorganisation, som handlar i
foretagens intressen, &r varafrégor relativt likade vi staller till foretagen.

Rantesnurror har fatt en dalig klang i media, tycker ni den ar fortjant eller
ser ni pa saken pa nagot annorlunda satt?

Vi har namnt tidigare att réntesnurror & kandigt, sa vi ar intresserade vad
just en intresseorganisation har att siga om fenomenet da de inte har samma
motivation att svara politiskt korrekt for att inte skapa nagon "bad will". Vi
hoppas pa att denna fraga skall belysa de svar vi fatt fran foretag fran
ytterligare en vinkling.

Finns det risk for att svenska foretag kommer flytta sina saten utomlands
p.g.a. nya lagen?

Vi védjer att stélla denna fraga till Svenskt Néaringdliv, istéllet for att stalla
den till de enskilda foretagen, av samma skal som fragan innan. Svaren fran
foretagen kommer men valdigt stor sannolikhet vara férgade av foretags
"policy” att siga att de inte skall flytta utomlands. Vi hoppas pa att denna
fraga skall belysa en del av komplikationerna med att inforalagen.

Kommer besparingarna pa grund av lagforslaget att vara sa stora som
beraknat, eller kommer bifaktorer &ta upp de planerade vinsterna?

Skatteverket har presenterat specifika siffror pd hur mycket lagforslaget
bersknas bidra med till skattebasen. Vi har inte hittat nagon information
kring hur denna siffra har raknats ut, plus att manga forandringar av denna
typ leder till stora administrativa kostnader och liknande som kan ledartill att
tillskottet till skattebasen kanske inte blir lika stort som skatteverket hoppats
pa.

Fragor till Skatteverket

Skatteverket fungerar i var uppsats som en sorts motpol mot kommersiella
aktiebolag. Generellt sett sa stravar alla bolag att, mer eller mindre, undvika
skatt och det & da skatteverket som skall se till att detta inte sker med
otillatna medel. Vara fragor till Skatteverket syftar darfor till att skapa en
forstéel se for hur myndigheter och det offentliga vasendet resonerar.
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Hur mycket pengar forlorar staten?

Det finns en specifik siffra angiven i lagférslaget, men vi stéller denna fréga
for att eventuellt tadel av ett mer utvecklat resonemang kring varfor och hur
mycket pengar staten forlorar.

Finns det risk for att svenska foretag kommer att flytta sina saten
utomlands?

Manga kritiker havdar att lagforslaget riskerar att driva svenska foretag att
fly utanfor Sveriges granser. Detta i sin tur paverkar den svenska
skattebasen &n mer negativt 8n vad rantesnurrornainledningsvis gjorde.

Har ni forsokt efterlikna nagot annat lands lagar?

| lagfordaget framgar en presentation kring ett antal landers nuvarande
lagstiftning kring fragan. Vi amnar fora en diskussion kring detta och vill

med denna fréga fa ytterligare underlag for att kunna gora en givande
analys.

Agare

Ilﬂ-[l'i--:

3. Kapitaltillskott i form av resversen
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