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Virt dagliga brod
— dyrt eller inte?

Tom Bjorkroth

skrivande stund kidmpar boénderna i

Finland pi de gyttjiga dkrarna med att

birga det som dterstir av spannmdls-
skorden. Utsikterna och marknadsomstin-
digheterna pd spannmalsmarknaden ir ni-
got som lingt, bade direkt och indireks, styr
prisutvecklingen pa véra livsmedel.

Under hosten har vi genom massmedierna
fitt ta del av manga diametrala dsikter om
priset pa vira matvaror. Eftersom livsmedels-
priserna redan en tid varit de som spitt pa
inflationen och nir vi enligt internationella
jimforelser tycks inhandla dyr mat, dr det
ingen dverraskning att frigan forblivit hog-
aktuell. Ritt fi debattérer piminner oss
indd om att vi finlindare under minga ir
anvint i genomsnitt 12—13 procent av vara
konsumtionsutgifter pd mat. Det dr mot
denna bakgrund som dagligvaruhandeln
och producentorganisationerna har kommit
med mothugg och forsokt 6vertyga oss om
att maten i Finland ir billig om man frinser
mervirdesskatten, samt relaterar priset till
den allminna prisnivin eller till inkomst-
nivin. Ofta gldmmer man att nimna att for

vissa socioekonomiska grupper ir matutgif-
ternas andel av de disponibla inkomsterna
mycket storre in genomsnittet,

Massmedian har ocksi fist vir uppmirk-
samhet vid analyser om primirproducenter-
nas och livsmedelsindustrins kamp for att
uppritthilla ldnsamheten och f6r att behilla
sina andelar av det skapade mervirdet i virt
dagliga brod. Detta sker i det smalnande ut-
rymmet mellan det av dagligvaruhandeln
skapade férhandlingstrycket och stegringen

i produktionskostnaderna.

Man har frin olika hall rikeat speciellt kri-
tiska tonfall mot dagligvaruhandeln, som
trots ligkonjunkturen vixer och ser ut att
investera i nya fastigheter som aldrig forr.
Man har ritt allmint bérjat tvivla pd huru-
vida dagligvaruhandelns aktorer faktiske
konkurrerar med varandra. De ivrigaste de-
battorerna har t.o.m. anklagat Konkur-
rensverket for att hindra konkurrensen
inom dagligvaruhandeln.
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Allminhetens misstinksamhet forstirks av
att dagligvaruhandeln inte klagat speciellt
mycket.

Finska dagligvaruhandeln kan karakeerise-
ras som en kamp mellan vilutrustade och
framsynta jittar, dir marknadsandelarna
fluktuerat Gver en lingre tid bl. a. pd grund
av foretagsforvirv, men ocksi tack vare orga-
nisk tillvixt. De mindre aktorerna forsoker
modigt hitta sina nischer eller forsvara sina
positioner, men har antingen svirt att klara
sig i priskonkurrensen eller i att vinna kon-
sumenternas gunst. Behovet att locka till sig
kunder syns i den mingd reklamblad och
annan marknadsféring som vi utsitts for bl.
a. i dagstidningarna. Samtidigt visar seridsa
undersdkningar att detaljhandeln har effek-
tiverat sina tjidnster och att vinstmarginaler-
na inte ir exceptionellt hdga i jimforelse
med de gamla EU linderna. Allt detta rim-
mar lite illa med en total avsaknad av kon-
kurrens. Verksamhetens drivfjidrar kan ha
stor betydelse for slutresultatet. I Finland
spelar de olika andelslagen en betydande
roll i minga livsmedelskedjans delar. En
aningen cynisk frigestillning dr, om inte si-
dana konkurrensbegrinsningar som skadar
konsumenten (dgarna) stir si fundamentalt
i strid med de grundliggande principerna
bakom andelslagsrérelsen, att konsumen-
tens vilfird dr tryggad. Eller visar kanske
erfarenheterna frin skogsindustrin att an-
delslagen trots sina idla mdlsittningar i

sjilva verket kan vara ulvar i firaklider?

Nir jittar brottas kan omgivningen ta ska-
da. Det ir dirfor viktigt att utreda vilka f6lj-
der konkurrensen inom dagligvaruhandeln
och dagligvaruhandlarnas férhandlingskraft
har for leverantdr- och primirproducentle-
likt

minga andra europeiska konkurrensmyn-

den. Konkurrensverket genomfor,

digheter, som bist en marknadsutredning
om de eventuella snedvridningar som dag-
ligvaruhandelns olika "férfaringssitt” kan
fororsaka i produktionskedjan. Sin uppgift
trogen fokuserar Konkurrensverket pa ef-
fekter pi konkurrensen pa bla. kdteforid-
lingens, bageriprodukternas och kvarnpro-
dukternas marknader.

Forhandlingsmake ir kinnetecknande for
oligopolmarknader, men i sig en visentlig
del av en fungerande marknadsekonomi.
Den som kan viljas bort, men saknar sjilv
alternativ, 4r vanligen sarbar och far foga sig
infor kdparens make. Huruvida detta giller
endast producenterna eller ocksd dagligva-
ruhandelns jittar ir forstis en intressant
frga. Jittarna har kanske tett sig si pass
vinliga och beskedliga och att vi inte i vir
kortsynthet och lojalitetsyra hittat sympa-
tier for de mindre och blygare jittarna som
nu riskerar att trampas i fotterna. Kan de tvd
jittarna tréttna pa att brottas? Borde vi for-
soka locka in en ny europeisk, eller kanske
amerikansk dagligvarukedja? For tillfillet
ser det ut som om vér ring ir for liten f6r en
tredje utlindsk utmanarjitte, som kunde er-
bjuda producenterna ett vilkommet alterna-
tiv. Att man allt kraftigare reglerar var en
tredje jitte kan fi ta fotfiste och hur stora
skor den fir ha, kan litt bli ett intrideshin-
der av format. I detta blir man litt pAmind
om kommunernas monopol i planliggning-
en och om de svirigheter som t.ex. IKEA
och Lidl hade att etablera sig i Finland. Eller
ligger hoppet om en bestiende kamp om
konsumenternas gunst i att nigon, kanske
konsumenterna, lyckas ta pa sig rollen som
den flinka grekiska mytologins gudinna Ar-
temis, och fi jittarna att dven framledes
skjuta sina pilar pa varandra.
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Hos gemene man anses partibandel ofta vara detsamma som ledet mellan producent och
detalihandlare. Partibandeln dr emellertid betydligt mer komplex én sé. Partihandeln bestar
av flera olika delbranscher som kan vara mycket olika varandra. En del partibandelsbranscher
ligger nirmare detalihandeln, medan andra har mycket gemensamt med tillverkningsindustrin.
I denna artikel presenteras statistik over svensk partibandel och dess betydelse i ekonomin,
dess geografiska spridning illustreras grafiskt, och slutligen genomfors tre fallstudier av Svenska
partibandelsforetag. I de tre fallstudierna anges ndgra faktorer ha storre betydelse an andra for
partibandlarnas framtid. Dessa faktorer, som diskuteras utforligt i artikeln, dr bland annat
teknologisk utveckling, internationalisering och en forindrad konkurrenssituation.

Den osynliga virdeskaparens framtid

Carin Blom
Fredrik Junkka
Niklas Rudholm

Henrik Vestin

INLEDNING

For gemene man har synen pd partihandel
varit ledet mellan producenter och detaljis-
ter och att den férmedlar varor som inte rik-
tar sig till privata konsumenter. Dock ir
branschen mer komplex in si. Leverantoren
utgors ofta av en producent medan mottaga-
ren kan vara en detaljist, ett produktionsfs-
retag offentlig forvaltning. Partihandeln ir
helt enkelt en samling av branscher som
frimst har gemensamt att de inte levererar

till privatpersoner. Partihandelns roll i vir-
dekedjan redovisas i figur 1 nedan.

Partihandeln definieras iven utifrin Sta-
tistiska Centralbyrans Svensk niringsgrens
indelningskoder, si kallade SNI-koder, dir
partihandeln tillhér SNI2002:51, med till-
hérande undergrupper.

Branschglidning ir idag ett vanligt fore-
kommande fenomen och det sker bransch-
glidning 4ven inom partihandeln. Det finns
dirmed begrinsningar med att nyttja SNI-
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Figur 1. Partihandelns roll i virdekedjan.
Killa: HUI

koder som definition av partihandeln. Det
sker branschglidning mellan manga del-
branscher inom partihandeln och detta gil-
ler dven mellan branscher sisom exempelvis
mellan detalj- och partihandeln. I flera fore-
tag har det skett vertikala integrationer, dir
organisationen ir verksam som bide detal-
jist och partihandlare och det ir svirt att
veta var grinsen gir for vilken bransch ett
foretag tillhor. Vissa delbranscher inom par-
tihandeln dr dessutom mer lik industrin 4n
den ir lik 6vriga underbranscher. Ett exem-
pel pa detta ir att partihandelns omsittning
inte 4tfoljs av en okning i sysselsittning, vil-
ket dven ir fallet inom industrin.
Partihandeln har en ling historisk tradi-
tion i Sverige dir den specialiserade parti-
handeln har vuxit fram sedan slutet av
1800-talet. Antalet partihandelsféretag mer
in fordubblades mellan dr 1972 och 2000
och branschen har haft en tillvixttake pa
fem procent per ir. Samtidigt har antalet an-
stillda kat med knappt en procent under
samma period. Partihandelns expansion
kan ha skett till f6ljd av att den internatio-
nella marknadens storlek och utbud vuxit,
vilket har gjort det svirare att verblicka av-
sittningsmdjligheter f6r de producerande
foretagen och inkdpsméjligheter for detalj-

handelsforetagen. Detaljister och producen-
ter i Sverige har avstdtt sina siljfunktioner
till forman for svenska partihandelsforetag,
som besitter kunskap om lokala bestimmel-
ser och avsittningsférhallanden.

Partihandeln ir nistan lika stor som de-
taljhandeln med avseende pa antal anstillda,
dessutom stir de for cirka en femtedel av
nettoomsittningen i svenskt niringsliv.
Trots att partihandeln ir en betydande sek-
tor i svenskt niringsliv finns inte mycket ti-
digare litteratur kring branschen eller dess
utveckling och det ir tydligt att branschen
overlag inte dr lika synlig som exempelvis
detaljhandeln.

Syftet med denna artikel 4r frimst att 6ka
kunskapen generellt om partihandeln. Syf-
tet ir dven att kartligga partihandeln med
avseende pa dess struktur, ssimmansittning
och utveckling. Ytterligare ett syfte ir att ge-
nom fallstudier, med intervjufrigor som
grundar sig pa statistiken, forska forutspa
partihandelns framtida utveckling, vilka hot
och méjligheter som partihandeln stir infor
samt undersoka vart partihandeln ir pa vig

Forhoppningsvis kommer denna studie
att tillfora kunskap om partihandeln och
hur organisationer inom branschen fattar
vissa beslut. D3 partihandeln i dagsliget ir



Tabell 1: Antal foretag, anstillda och nettoomsittning (ink moms) per bransch, r 2008

Antal foretag Antal anstillda | Nettooms. (mkr)
Parti- och agenturhandel 45 657 193 284 1277 352
Detaljhandel 59 460 202 141 546 702
Motorfordon, handel och service 21 640 69 448 330 207
Tillverkningsindustri 61681 645 110 1857331
Ovrig privat tjinstesektor 307 477 858 236 1578 868
Totala néringslivet 916 725 2508 748 6718 193

Killa: SCB, Foretagens ekonomi.

en betydande sektor i svenskt niringsliv dr
det viktigt att ta reda pa mer om branschen
for att kunna forstd hur utvecklingen for
partihandeln kan komma att se ut samt dess
framtida roll inom svenskt niringsliv och for

svensk ekonomi.

DESKRIPTIV STATISTIK
Partihandeln ir med sina knappt 46 000 £5-
retag och 200 000 anstillda nistan lika stor
som detaljhandeln. Betriffande nettoom-
sittningen ir emellertid partihandeln med
1 300 000 miljoner kronor i nettoomsitt-
ning ir 2008 mer in dubbelt si stor som de-
taljhandeln och stir for 20 procent av hela
Sveriges niringslivs nettoomsittning.

Ett sitt att mita partihandelns geografis-
ka struktur dr genom att studera specialise-
ringsgraden, det vill siga hur stor andel av
det totala antalet anstillda i respektive lin
som arbetar inom partihandeln. I figur 2
nedan framgdr att partihandeln ir starkast i
Stockholms, Vistra Gétalands och Skine
lin dir atea «ill tio procent av det totala an-
talet anstillda arbetar inom partihandeln.

Partihandeln ir lokaliserad i nirhet till
tillverkare, kunder och importstider. Parti-
handelsféretagen ir lokaliserade vid import-
stider bland annat i Stockholms lin, Skine
lin och Vistra Gétalands lin. Centrallagren
ir ofta kopplade till produktions- eller inle-

Partihandelsanstéllda
Andel av totalt néringsliv

B s0-100% (4
N 40-79% (13)
] 00-39% (4

Figur 2. Andel sysselsatta i partihandeln
per lin i forhillande till det totala antalet
anstillda.

Killa: HUL

veransnav. Dock har méinga partihandelsfs-
retag sina lager spridda Sver hela Sverige for
att fort kunna leverera produkter/varor till
sina kunder.
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Tabell 2: Fordelning av foretagens koncerntillhdrighet per bransch, 4r 2008

Enskilt Koncerntillh. | Internationella Totalt

foretag foretag foretag
Motorfordon 90 % 9% 1% 21 640
Partihandel 78 % 16 % 6% 45 657
Detaljhandel 92 % 8% 1% 59 460
Tillverknings Industri 84 % 13 % 3% 61 681
Ovriga tjinster 87 % 11 % 2% 307 477
Totalt 92 % 7 % 1% 916 725

Killa: SCB, Foretagens ekonomi.

I tidigare studier, bland annat av Hans-
son et al. (2007) och Falkenhall et al. (2009),
har man visat att féretag som ir internatio-
nella eller ingdr i koncern ir mer produktiva
och har hégre tillvixt. Att koncernforetag
och internationella féretag har hogre tillvixt
kan bero pa stordriftsfordelar, att de har
bittre majlighet till bade kapital och hu-
mankapital med &kad kunskapsspridning,
bredare kontaktnit samt sinkta handelshin-
der pd grund av stérre forsiljningskanaler.
Detta gor det intressant att fi en 6verblick
av partihandelns férdelning pd enskilda £5-

40% A
35%
30% -
25%
20% -
15%
10%

5% -

0% . v -

retag, foretag som ingdr i en koncern och
internationella foretag.

Partihandeln har i jimforelse med andra
branscher bide hog koncerntillhérighet och
en betydligt hgre andel i internationella f-
retag, vilket indikerar att bide produktivite-
ten och tillvixten ir god, se tabell 2.

I diagram 1, nedan, redovisas hur antalet
anstillda samt nettoomsittningen i de olika
delbranscherna fordelas. Den storsta del-
branschen ir insatsvaror och avfall med 36
procent av nettoomsittningen och 27 pro-
cent av antalet anstillda i hela partihandeln.

Partihandel mot detaljhandeln

f—/%

Jordbruks
ravaror

Livsmedel,
drycker och
tobak

Agentur handel

Nettoomsattning

Hushalls varor

Ovrig
partihandel

Insatsvaror och  Maskiner och
avfall utrustning

B Anstillda

Diagram 1. Partihandelns fordelning.
Killa. SCB, Foretagens ekonomi.
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Nettoomsattning B Anstallda

Diagram 2. Utveckling av omsittning och antal anstillda 1997-2008.
Killa: SCB, Foretagens ekonomi.

Av diagram 1 framgir dven att partihandel
mot detaljhandel str for knappt 40 procent
av den totala partihandeln, bide avsett antal
anstillda och nettoomsittning.

En oversikt av hur utvecklingen i parti-
handeln avseende antalet anstillda samt
nettoomsittningen i de olika delbranscher-
na férindrats mellan ir 1997 och 2008 kan
ses i diagram 2. Insatsvaror och avfall samt
hushillsvaror har haft stérst tillvixt i om-
sittning under perioden, medan antalet an-
stillda 6kat mest i delbranscherna agentur-
handel, livsmedel och hushillsvaror.

I diagram 3 nedan redovisas utvecklingen
av omsittning per anstilld under perioden
1997-2008. Trots att antalet anstillda i
partihandeln har utvecklats svagare dn i de-
taljhandeln har partihandeln, precis som
tillverkningsindustrin, haft en starkare om-
sittningsutveckling dn detaljhandeln. Detta
pekar pid att produktivitetsutvecklingen
inom partihandeln har varit god. Av dia-
grammet framgr att partihandeln och «ill-
verkningsindustrin f6ljer varandra relativt
vil utvecklingsmissigt, dven om partihan-
deln ligger pi en ligre niva. Partihandeln

ligger ocksd mellan detaljhandel och till-
verkningsindustri i strukturellt hinseende
— men nirmare den senare. Liksom indu-
strin kidnnetecknas partihandeln av att en
okad omsittning inte itfSljs av en okning i
sysselsittning. Detaljhandeln diremot lik-
nar tjinstebranscherna mer, dir tfSljs en
okad omsittning av en okad sysselsittning.
Partihandeln har siledes storre mojligheter
att utnyttja stordriftsfordelar, vilket majlig-
gor stora produktivitetsokningar.

I Handelns langtidsutredning (Johans-
son et al. 1996) utfdrdes en prognos av om-
sittning och antal anstillda i partihandeln
till &r 2010. Jimfors utvecklingen i progno-
sen fran ar 1997 och framat, kan man se att
den prognostiserade omsittningen faller vil
ut med det faktiska utfallet, se diagram 4
nedan. Den faktiska sysselsittningsdkning-
en dr diremot blygsam jimfort med prog-
nosen. En orsak till att prognosen slir sa
olika p4 omsittning och sysselsatta kan vara
att partihandeln blivit mer effektiv in vad
som beriknades i prognosen och att féretag
omsatt betydligt mer per anstilld over ti-

den.
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Diagram 3. Utveckling av omsittning per anstilld 1997-2008.
Killa: SCB, Foretagens ekonomi, bearbetad av HUL.

Bittre effektivitet brukar frimst komma
av teknisk utveckling och humankapitalut-
veckling, det vill siga bittre I'T-system, ef-
fektivare personal med hdgre utbildning, ef-
fektivare organisation, logistik samt mindre
lager etc.

Resultaten kan ocksd ses i ljuset av vir
underskning. Sisom nimnts ovan ligger
partihandeln mellan detaljhandel och till-
verkningsindustri i strukturellt hinseende
— men nirmare den senare. Liksom indu-
strin kidnnetecknas partihandeln av att en
okad omsittning inte 3tfSljs av ckad syssel-
sittning. Detaljhandeln diremot liknar
tjanstebranscherna mer, det vill siga en 6kad
omsittning atfoljs av en okad sysselsittning.
Orsaken ir att partihandeln 4r mer skalbar,
vilket mojliggdr stora produktivitetsokning-
ar. Det finns dirfor knappast nigon anled-
ning att tro att sysselsittningen kommer att
oka sirskilt mycket i partihandeln i framti-

den. Till skillnad frin i tillverkningsindu-

strin, dir sysselsittningen minskar, kommer
partihandeln att uppleva en mattlig syssel-
sittningsokning., Omsittningen kommer
diremot att 8ka och f8lja tillvixten i detalj-
handeln.

Vill man jimfora tillvixten i Sveriges par-
tihandel med tillvixten i vriga branscher ir
produktivitetsutveckling ett bra matt. I dia-
gram 5 nedan anvinds foridlingsvirde per
anstilld som mitt. Foridlingsvirdet dr det
virde som ett foretag lyckas tillfora sina pro-
dukter. Férenklat kan man beskriva det som
Iénekostnader och vinst.

Partihandeln ir den bransch som mellan
ar 1997 och 2008 har hogst produktivitets-
utveckling jimfort med andra branscher, vil-
ket forstirker bilden av att partihandeln ir
en effektiv sektor och en tillvixtbransch.

Fortsitter den hoga produktivitetsut-
vecklingen for partihandeln si kan man for-
vinta sig att partihandeln kommer att vixa
och att konkurrensen kommer att 6ka. Det-
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ta beror dock pa hur svirt det ir att etablera
sig som partihandlare och hur Sveriges pro-
duktivitetsniva ligger i jimforelse med andra
linder. D4 det saknas kopkraftsparitetsjus-
terade data pd si fin branschniva dr det svirt
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att uttala sig om detta. I produktivitetsstu-
dier mellan linder visar man dock att han-
deln som helhet ligger bra till i jimforelse
med flertalet andra linder till och med &r

2005. (Hansson et al., 2007)

34%

Diagram 5. Produktivitetstillvixt 1997-2008 (foridlingsvirde/anstilld).
Killa: SCB, Foretagens ekonomi, bearbetad av HUL.

163



164

TRE FALLSTUDIER AV
PARTIHANDELSFORETAG
Fallstudierna som presenteras nedan base-
ras pa tre foretag inom olika delbranscher av
partihandeln.

ELFA grundades 1945 i Stockholm.
ELFA har idag 351 anstillda i féretaget och
omsitter cirka 500 miljoner kronor i Sveri-
ge. Sverige stir for hilften av den totala om-
sittningen i féretaget. ELFA arbetar med
elektronik, automation, ljus, ljud och kabla-
ge. Foretaget har tre fysiska butiker i Sveri-
ge.

Organisationen Lantminnens historia
gér lingt bak i tiden, redan pi 1800-talets
andra hilft bildades de férsta lantmannafor-
eningarna. Foretaget 4gs av cirka 37 000 av
Sveriges lantbrukare och omsatte 35 miljar-
der kronor ir 2010. Verksamheten ir orga-
niserad i fyra divisioner med inriktning mot
Lantbruk, Maskin, Energi och Livsmedel.
Lantminnen har cirka 10 500 anstillda, va-
rav 60 procent finns i Sverige, resterande ar-
betar inom koncernen utomlands.

Office Depot ir ett amerikanske foretag
som siljer kontorsmateriel, utrustning och
datortillbehér till kontor. Ake Norstrom, vd
pa Office Depot, berittar att de nyligen har
forvirvat kedjan Svanstréms. Office Depot
har idag 450 anstillda i Sverige och omsit-
ter 1,2 miljarder kronor. Office Depot har
flest foretagskunder men menar att privat-
marknaden har 8kat. Office Depot har efter
forvirvet av Svanstroms ett 50-tal butiker i
Sverige.

Nigra imnen berdrdes mer 4n andraiin-
tervjuerna med ansvariga vid dessa foretag,
och tillsammans med den statistik som pre-
senterats ovan har nigra specifika faktorer
som i hog grad kan paverka partihandelns
framtid identifierats.

Koncentration, specialisering och
internationaliseringstendenser

Per Strémberg, vd pa Lantminnen, siger att
strivan att vara konkurrenskraftig ir en av
de storsta drivkrafterna till att géra om-
vandlingar och effektiviseringar. Foretagen
soker hela tiden bittre villkor och vigar for
att nd ligre kostnader. Per Stromberg tycker
dven att det 4r svirt att vara effektiv om man
bara arbetar pd den svenska marknaden och
menar att det finns stora fordelar med att
tillhdra en stor internationell organisation
dir man kan utnyttja stordriftsfordelar. Act
vara ett stort internationellt foretag dr ocksa
viktigt om du vill ha en vixande verksamhet
di hemmamarknaden ir begrinsad, siger
Strémberg.

Ake Norstrom, vd pa Office Depot Sve-
rige, tycker att branschen gir mot fler stora
foretag men dven mot fler smiforetag. Det
ir farligt for ett foretag att varken vara litet
eller stort pa marknaden, anser Norstrom.
Att vixa dr ett sitt att dverleva. Det tidigare
svenska kontorsvaruféretaget Age forstod
att de var tvungna att ingd ett samarbete och
héja volymerna for att kunna dka i omsitt-
ning och vixa. Dirfor sildes Age till Office
Depot. Sedan forvirvade Office Depot dven
Svanstréoms och Norstrom menar att de nu
ska ta till vara pa de synergieffekter som
uppstar.

Till skillnad frin Svriga si ir ELFA i
grunden ett familjefretag. 2006 salde dgar-
familjen ELFA till investerarbolaget Indu-
striKapital. ELFA blev ir 2008 en del av en
internationell koncern: den schweiziska in-
dustrikoncernen Ditwyler. Ditwyler ville
bredda sitt sortiment och hade redan innan
uppkopet visat stort intresse for ELFA. Nu
satsar ELFA tillsammans med Distrelec, ett
systerféretag inom Ditwyler koncernen, pa
langsiktighet pi den europeiska marknaden
och arbetar mer med strategisk inriktning,



eftersom Sverige generellt sett inte ir en stor
marknad. Det finns spetskompetens i Sve-
rige, vilket gor det intressant for utlindska
foretag att komma till Sverige, menar Ove
Opseth, vd vid ELFA. Inom ELFA:s
bransch finns det dock stor potential att ut-
vecklas och foretaget arbetar just nu med
langsiktighet och att utveckla och expandera
foretaget. ELFA satsar pd det de kan, det vill
siga det de ir specialiserade p3; elektronik,
komponenter och dylikt. De testade ett tag
att silja T'V-apparater, men mirkte efter ett
tag att de var bittre pa att satsa pi de varor

de hade kompetens kring.

Lokalisering och logistik

Lantminnen har ofta sina lager kopplade till
produktionen inom sitt livsmedelssegment.
Pi maskinsidan har Lantminnen ett cen-
trallager i Malmé varifrin de kan serva hela
Skandinavien och kunderna snabbt kan fi
sina reservdelar levererande till sig. Strém-
berg menar att Lantminnen generellt drar
ner pa antalet lagerstillen och menar att det
ir viktigare att ha ritt produkter i lager 4n
var lagren ir lokaliserade.

Det ir viktigt for ett partihandelsforetag
att forstd sin plats i virdekedjan och att det i
detta led ir logistik, lagerhallning och effek-
tivitet som ir A och O. P frigan om vad
som ligger till grund f6r lokaliseringsbeslut i
partihandeln svarar Strémberg att foretag
ibland sitter fast i dlderstigna strukturer,
strukturer som foretaget drvt och som dir-
for ir daligt anpassade till dagens behov.
Strémberg menar att om foretagen inte fat-
tar vissa struktur- eller lokaliseringsbeslut
s riskerar de pa sike att bli utkonkurrerade.
Strémberg framhailler dock, di alla forind-
ringar ir forknippade med kostnader, att £5-
retagen maste vara medvetna om att kostna-
der idag kan vara nédvindiga for att nd lang-
siktig I16nsamhet.

Ofhice Depot har istillet ett lager i Stock-
holm och ett stort centrallager i Stringnis,
utdver dessa har de minga lager dir de for-
ddlar produkterna och ser till att varorna
kommer fram i ritt tid. Féretagets butiker
finns i Stockholm, Uppsala, Karlstad och
Malmé. Office Depot hade frin borjan inga
butiker i egentliga a-ligen, det vill siga i
képcentrum eller pd huvudstriken i stads-
kirnan. Butikerna var oftast lokaliserade i
industriomriden eller utanfér stadskirnan.
I samband med forvirvet av Svanstréoms fick
Office Depot butiker i mer centrala ligen
med manga privatpersoner som kunder. En-
ligt Norstrdm finns det bide fordelar och
nackdelar med att ha butiker i centrala li-
gen. En av fordelarna ir att man nir bade
foretag och privatpersoner och dirmed fir
en bredare kundgrupp. En nackdel ir att bu-
tikernas dppettider miste anpassas efter de
regler som giller i ett kdpcentrum eller till
de 6ppettider som 6vriga butiker i stadskir-
nan har,

ELFA har sitt centrallager i Stockholm
och det ir deras enda lager i Sverige. Det ir
forst pd senare tid, nir ELFA blivit ett inter-
nationellt féretag och forutsittningarna har
forindrats, som de har borjat titta pa det op-
timala lagerstillet. Inom ELFA/Distrelec
finns tvi lager utomlands. Ove Opseth me-
nar att de miste se 6ver hur de ska hantera
alla tre lagerstillena da det inte ir optimalt
att ha fler 4n ett eller maximalt tv4, eftersom
de binder upp for mycket kapital. ELFA:s
huvudkontor ligger ocksd i Stockholm och
har alltid funnits dir eftersom det var dir
foretaget startades, siger Opseth. Det ir en
bra stad att ha huvudkontoret i, och om cen-
trallagret flyttar frin staden nigon ging i
framtiden kan det eventuellt bli s3 att hu-
vudkontoret blir kvar i Stockholm men flyt-
tar till mer centrala delar av staden. ELFA
har dven nigra butiker i Sverige, tvd i Stock-
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holm och en i Géteborg. Dessa ses som en
service gentemot kunderna. ELFA har haft
fler butiker tidigare men lagt ned dem pa
grund av att lonsamheten ir lag.

Teknologi

Lantminnen menar att det ir viktigt att
folja med i teknikutvecklingen eftersom ett
bra tekniklige ger méjlighet till ett bra kost-
nads- och forhandlingslige. Allting inom
teknik och utveckling gir mycket fortare
idag 4n tidigare och det ir dirfor vildigt vik-
tigt for partihandeln att vara vaksamma pa
trender och ett indrat konsumentbeteende.
Dir skapar teknikutvecklingen majligheter
att fatta rationella beslut avseende exempel-
vis logistik och sortiment. Enligt Per Strém-
berg ir alltid foretagets fokus mot slutkon-
sumenten och att denne skall vara néjd.
Lantminnen anvinder dirfér sociala medi-
er sisom Facebook och Twitter for att kun-
na skapa en dialog med sina kunder.

Office Depot menar, liksom Lantmin-
nen, att det ir strivan efter kostnadseffekti-
viseringar som driver teknikutvecklingen
framat. Branschen brottas med pressade
priser och for att ha rid att bide hinga med
i utvecklingen och kunna vara konkurrens-
kraftig pd marknaden si maiste de gora ef-
fektiviseringar och omvandlingar, menar
Norstrom. Office Depot har en webbutik
och har anammat trenden att anvinda soci-
ala medier, diribland Facebook, som mark-
nadsfdringskanal di de insett att kunderna
anvinder internet och sociala medier for att
bland annat séka information i samband
med kop. Office Depot arbetar dessutom
mycket med specifika kundutskick och for-
soker utveckla tekniken och kanalen for att
n4 sina kunder,

Fysiska butiker blir alltmer utspelade och
forsiljningen drar alltmer mot webbutiker.
Denna utveckling ir tydlig inom ELFA, och

totalt gir 50 procent av ELFA:s omsittning
i Sverige via webben. Ove Opseth siger att
de forsdker skapa en butik pd nitet som ef-
terliknar deras fysiska butiker for att kun-
derna ska kinna igen sig och enkelt kunna
hitta vad de behover. Pi si sitt kan de dra
nytta av de fordelar som en fysisk butik ger,
nimligen de sociala kontakterna, kunskap
om produkterna mm. Opseth menar 4ven
att teknologin ir framtiden och att de gor
allt f6r att underlitta f6r kunden. De har
dessutom skapat en iPhone applikation som
rymmer hela ELFA:s katalog och alla pro-
dukter. Mobilen ir dven den en del av fram-
tiden, dir applikationen samt hemsidan
stindigt kommer att utvecklas.

Konkurrens

Lantminnen ser delvis detaljhandeln som
en konkurrent, men di detaljhandeln ofta
dven ir viktiga kunder blir bilden komplex.
Per Stromberg vid Lantminnen tror att det
ir viktigt att hitta en tydlig nisch i bran-
schen for att lyckas komma in pi markna-
den. Smi partihandelsforetag har svirt att
agera som stora aktdrer rent kostnadsmis-
sigt, vilket gor att de miste hitta nigot unike
som inte redan finns pd marknaden, menar
Strémberg.

Office Depots frimsta konkurrenter
finns inte inom samma bransch utan det ir
varuhus sasom Clas Ohlson, Biltema, med
flera, som har bide foretag och privatperso-
ner som kunder. Norstrém tror att det kom-
mer att bli mer branschglidning inom parti-
handeln och tror att kunderna, oavsett om
de ir foretag eller privatpersoner, kommer
att ga till det foretag ddr de fir hjilp, oavsett
om det ir partihandel eller detaljhandel. Of-
fice Depot befinner sig i grinslandet mellan
parti- och detaljhandel, di de har butiker
som vinder sig till bide foretag och privat-
personer. Norstrdm menar att grinserna



suddas ut mer och mer och att Office Depot
botjar se sig mer och mer som ett detaljhan-
delsforetag.

Enligt Norstrdm ligger framtiden i att
bredda sortimentet alternativt att nischa sig
inom ett smalare segment. Konkurrens ir vik-
tigt for det utvecklar foretag och det triggar
medarbetarna inom foretaget till att bli bittre.

Ove Opseth vid ELFA siger att de stora
foretagen blir dnnu storre och att de lagar
och regler som finns ir svira for medelstora
foretag att folja pi grund av héga adminis-
trationskostnader. De hdga kostnaderna for
att ge sig in pA marknaden 4r ocksa en anled-
ning till hur marknaden ser ut i dagsliget.
Foretagen miste ha ett bra nitverk for att fa
det att fungera och for att fa kunder. Opseth
anser att den branschglidning som sker idag
ir en mojlighet snarare 4n ett hot for bran-
schen. Vissa leverantdrer kan hoppa over
grossistledet, och integrera partihandeln i
foretaget, och dirmed leverera direket till
kund. Detta fungerar bra for leverantdrerna
under hogkonjunktur men inte under lag-
konjunktur. D4 gir istillet leverantorerna
till partihandelsforetag, sisom ELFA, efter-
som det blir kostsamt for leverantdrerna att
ha stora volymer. Historiskt sett har leve-
rantdrerna dock tagit tillbaka kunderna nir
konjunkturen vinder, menar Opseth.

Den tillginglighet och transparens som
finns tack vare internet och e-handel kriver
att foretag positionerar sig pa ritt sitt och
att man klarar av att méta sina kunder pi
ritt sitt. ELFA ser dock potential i att vixa
och satsar frimst pa europamarknaden till-

sammans med systerforetaget Distrelec.

SAMMANFATTANDE
DISKUSSION

Den statistik som finns tillginglig for parti-
handeln pekar mot att branschen kommer

att fortsitta utvecklas positivt. I intervjuer-
na med partihandelsforetagen framgir dven
att branschen stér inf6r en tid av férindring.

Samtliga intervjuade foretag anser att
den svenska partihandeln gar mot stérre och
firre aktorer. Drivkrafterna bakom den ut-
vecklingen ir bland annat strivan att kunna
dra nytta av stordriftsfordelar. Ytterligare en
drivkraft bakom utvecklingen ir att parti-
handelns leverantdrer och kunder blir storre
och firre, och for att kunna mota deras krav
och f3 ett bittre fdrhandlingslige miste £6-
retagen vara stora. I statistikdelen visas dven
att partihandeln har en hog andel interna-
tionella foretag och fdretag som ingir i en
koncern. I tidigare studier har det visats att
sidana foretag har en hogre tillvixt och pro-
duktivitet in mindre rent inhemska foretag.
En anledning till att graden av internationa-
lisering ir hdg i partihandeln dr att den
svenska marknaden ir begrinsad.

I intervjuerna ir bide Office Depot och
Lantminnen exempel pa fretag som insett
vikten av att vara ett stort fretag och verka
internationellt. Office Depot har blivit in-
ternationella och kunnat vixa genom att bli
uppkdpta av ett utlindske foretag. Lant-
minnen har vuxit och blivit internationellt
bland annat genom att fSrvirva utlindska
varumirken. ELFA har blivit en del av ett
internationellt bolag genom ett intresse frin
dgarnas sida.

Nir det giller hur partihandelsforetag ir
lokaliserade i Sverige visar statistiken att
partihandelsforetag ofta ir lokaliserade nira
importstider. Dessutom ligger de lokalise-
rade i nirhet till sina kunder. De tre inter-
vjuande fdretagen har sina huvudkontor i
Stockholm, vilket kan bero pa nirheten till
deras kunder.

Nir Office Depot fdrvirvade Svanstréms
erholl de dven ett butiksnit som var lokali-
serad mer centralt i stider, vilket medférde
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andra krav pa foretaget. Foretaget ndr andra
sorters kunder och fler privatpersoner. I 6v-
rigt har de lager som ir lokaliserade for att
kunna n3 kunder fort och enkelt. ELFA har
ett enda lager i Stockholm, eftersom det ir
det mest optimala enligt ELFA sjilva. I och
med att de nu tillhor ett internationellt fore-
tag och har ytterligare tvi lagerenheter fun-
derar de kring hur de ska l6sa detta pa bista
sitt. Det viktigaste ir att ha ritt saker i lag-
ret, menar Ove Opseth. Lantminnen har
sina lager kopplade till produktionsstillen,
vilket kan vara ett resultat av att de ir fast i
ilderstigna strukturer. Skulle de starta om
fran bérjan idag skulle de eventuellt vilja att
lokalisera sig pa andra stillen som skulle un-
derlitta och effektivisera logistiken. Dock
anser Lantminnen, precis som ELFA, att
det ir viktigare att ha ritt saker i lager 4n var
lagret ligger.

Effektiviteten och logistikhanteringen ir
faktorer som de intervjuade kommer tillba-
ka till under intervjuerna. Nagra av de vikti-
gaste férutsittningarna for ett vil fungeran-
de partihandelsforetags ir att logistik, lager-
hantering och att kunderna ska fi sina varor
i tid. Utvecklingen av teknologi har gett £5-
retagen nya mdjligheter att nd sina kunder,
exempelvis via e-handel, lagerhantering och
effektivisering. De intervjuade foretagen an-
ser alla att det ir viktigt att vara med i ut-
vecklingen for att inte bli utkonkurrerad pa
sikt och samtliga intervjuade foretag anvin-
der ny teknik i olika former, som marknads-
foring, effektiviseringar eller liknande.

Slutligen anser foretridare for de tre fore-
tagen i studien att branschglidning ir den
storsta mojligheten eller det stdrsta hotet
for partihandelsforetagen. En méjlighet dit-
for att partihandeln kan ga forbi detaljistle-
det, och dirmed silja direke till konsument.
Ett hot dirfor att detaljhandeln istillet kan
gd forbi partihandelsledet genom att inte-

grera partihandelsfunktionen i det egna f5-
retaget.
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Runt om i virlden pagér ett arbete med att minska regelbrdan for foretag och medborgare.
I Sverige har detta arbete huvudsakligen fokuserat pa att minska de direkta administrativa
kostnaderna for foretag. Att betrakta regelbérdan som enbart de direkta administrativa
kostnaderna ser vi som alltfor snivt. 1 stillet bor regelbordan definieras som den totala
sambillsekonomiska kostnaden orsakad av en regel. Vidare, i syfte att gora regeltillkomsten
sambillsekonomiskt mera effektiv, menar vi att nya regler bor underkastas utforliga
konsekvensanalyser. Dessa konsekvensanalyser bor bl.a. innebdlla kostnads-nyttokalkyler
och kostnads-effektivitets analyser. Slutligen menar vi att det dr nédvindigt att dessa
konsekvensanalyser granskas av en oberoende myndighet med starkt mandat.

Regler — Till vilken nytta och
till vilken kostnad?!

Johan E. Eklund och Bjorn Falkenhall

REGELBORDAN OCH

REGELFORENKLING

Under perioden 2006—-2010 har den svens-
ka regeringen haft regelforenkling som ett
uttalat och prioriterat mil. Likasi har reger-
ingen uttalat ambitionen att under perioden
2011-2014 fortsitta arbetet med att skapa
bittre regleringar och fokusera pi utveck-
landet av ett institutionellt ramverk for ef-
fektivare regler (Niringsdepartementet,
2010). Var bedémning ir att detta omride
inte ir lika prioriterat i Finland. Det svenska

arbetet omfattar emellertid enbart direkta

1 Vid skrivandet av denna artikel har vi mottagit virdefulla
synpunkter fran Nils Karlsson samt Kristina Nystrom, bida
verksamma vid Ratio Institutet. Tomas Lé6v pd Niringslivets

Regelnimnd (NNR) har iven bidragit med virdefull input.

kostnader, som utgdrs av administrativa
kostnader samt atgirds- och finansiella
kostnader. Sedan 2004 mits iven de admi-
nistrativa kostnaderna forknippade med £3-
retagens regelefterlevnad. Att betrakta re-
gelbérdan som de direkta kostnader som
regelefterlevnaden ger upphov till ser vi som
ett alltfor snivt synsitt.

Till skillnad frin offentliga utgifter som
ir direkt synliga via t.ex. statsbudgeten, ir
de kostnader som foljer av offentliga regle-
ringar vanligen dolda och indirekta. En vik-
tig insikt dr vidare att skatter och utgifter
endast utgdr en form av offentliga styrme-
del. Regleringar ir ett lika betydelsefullt, om
inte mera betydelsefullt, styrmedel. Inte hel-
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ler 4r nya regler underkastade samma
granskning och kontroll som statsutgifter ir
i form av t.ex. utgiftstak. De synliga och di-
rekta kostnaderna, till exempel foretagens
administrativa kostnader for regelefterlev-
nad, utgdr enbart en mycket liten del av reg-
leringars totala kostnader. Ett resultat av att
regelkostnader ir dolda och indirekta ir att
kostnaderna fors vidare till foretag, konsu-
menter och medborgare utan att géras syn-
liga, vilket medfor en risk att samhillseko-
nomiskt ineffektiva regler infors. Det finns
en stigande insikt om att regler och regelut-
formning ir av avgorande betydelse for savil
niringslivets utveckling som ekonomin i
stort.,

Syftet med denna artikel ir att kritiske
diskutera hur nya regleringar tillkommer
och hur dessa skapar savil vilfirdsékningar
som kostnader for samhillet. Vir forhopp-
ning ir att denna artikel kan bidra till dis-
kussionen kring det fortsatta regelférenk-
lingsarbetet, dirav titeln: Regler — Till vil-
ken nytta och till vilken kostnad? Vi tar vir
utgdngspunkt i den s.k. regleringsekonomis-
ka litteraturen och forsoker besvara frigan
vad som ir en samhillsekonomiskt effektiv
regel?

Med detta som grund argumenterar vi
for institutionella forindringar som innebir
att Sverige, och andra linder som onskar
forbittra reglerings arbetet, bor stirka det
institutionella ramverk som kringgirdar till-
komsten av nya regler. Vi foreslar bla. att
kraven pa konsekvensanalyser stirks till att
inkludera savil kostnadsnytto-kalkyler som
kostnads-effektivitetsanalyser. Vidare argu-
menterar vi for att en, av de reglerade myn-
digheterna, oberoende instans skall ges
kompetens och mandat att utvirdera kvali-
tén pa konsekvensanalyserna. Sidana refor-
mer anser vi skulle ge upphov till icke oan-

senliga vilfirdsvinster.

REGLERINGSEKONOMI

Det finns omfattande forskning kring reglers
ekonomiska effekter. Denna forskning har
gett upphov till forskningsfiltet reglerings-
ekonomi (eng. Regulatory Economics) inom
nationalekonomi. Trots den omfattande
forskningen saknar sivil begreppen regler
som regelbérda entydiga definitioner®. Posner
(1974) menar att ekonomiska regleringar
“(...) refers to taxes and subsidies of all sort as
well as to explicit legislative and administrative
controls over rates, entry, and other facets of
economic activity”. Priest m.fl. (1980) defini-
erar regleringar som "(...) the impostion of
rules by government, backed by the use of penal-
ties, that are intended specifically to modify the
economic behavior of individuals and firms in
the private sector”.

Trots det stora intresse och arbete som
lagts ned pa att minska regelbérdan for fore-
tag i sdvil Sverige som internationellt, saknas
det siledes en entydig definition av vad som
avses med regelborda (ibland iven kallat re-
gelkostnad alt. regelefterlevnadskostnader).
Forklaringen till detta ir sannolike det fak-
tum att regelbordan, eller regelkostnaden om
man s vill, kan brytas ned i flera olika kom-
ponenter (se Tillvixtanalys, 2010).

Den vanligast forekommande implicita
definitionen av regelborda ir den direkta
administrativa kostnad som uppstdr i sam-
band med att foretag ska efterleva en regel.
Denna typ av direkta kostnader utgdr emel-
lertid sannolikt endast en brikdel av den to-
tala regelbordan for foretag. Ur ett samhalls-
ekonomiske perspektiv ir denna definition

2 Regleringar kan vara savil marknadsbaserade (private re-
gulation) som statligt eller offentlige initierade (government
regulation). Exempel pa privata regleringsmekanismer ir frivil-
liga standardiserings-, kvalitets- och certifieringsorganisationer.
Enligt OECD (1997) kan regleringar definieras som’(...) the
diverse set of instruments that governments use to impose
requirements on enterprises and citizens. Regulations include
laws, formal and informal orders and subordinate rules issued
by all levels of government, and rules issued by non-govern-
mental or self-regulatory bodies to which government have

delegated regulatory power.” (OECD 1997 s.196).



dirfor otillfredsstillande. De stérsta kostna-
derna ir sannolike istillet indirekta kostna-
der. Dessa indirekta samhillsekonomiska
kostnader uppstir som en f3ljd av att regler
skapar kostnader och marknadsfriktioner
som paverkar foretag, niringslivsdynamik
och resursallokering negativt.

En mera adekvat definition av regelbordan
eller regelkostnaderna inkluderar med andra
ord den totala samhillsekonomiska kostna-
den som regler skapar. Vi har dirfor valt att
definiera begreppet regelborda som den totala
sambillsekonomiska kostnad som regler ger
upphov till.

Detta idr en bredare definition av regel-
borda och omfattar mer in de direkta admi-
nistrativa kostnaderna som fdljer av regle-

ringar.

DEN EKONOMISKA BETYDELSEN

AV REGELUTFORMNING

Det svenska arbetet med regelférenkling och
forbittrad regelutformning speglar ett bre-
dare internationellt arbete. Sedan nigot irti-
onde tillbaka bedriver bland annat Virlds-
banken ett projekt under benimningen Ease
of Doing Business som kartligger regleringar
och jimfor “regelbordan” internationellt.’
Virldsbankens kartliggning omfattar i dags-
liget 183 linder. Sverige rangordnas timli-
gen hogt i denna internationella jimférelse. I
2010 ars rapport hamnar Sverige pi 18:e
plats och i den nya rapporten f6r 2011 fdr-
bittrar Sverige sin placering till plats 14.%

3 Virldsbanken miter tid, kostnader och procedurer som fol-
jer av regleringar utifrdn ett niringslivsperspektiv. Dessa regle-
ringar kan bide frbittra och begrinsa niringslivets aktiviteter.
Det ir med andra ord inte ett matt pa regelbérdan sasom vi
definierar den, men kan tjina som en proxyvariabel. Det vill
siga Virldsbanken miter ett lands "relativa” regelbdrda vis 4 vis
andra linder utifrin ett antal utvalda dimensioner.

4 Sveriges forbittrade ranking drivs av minskat minsta aktie-
kapital i nya aktiebolag, forbittrade rutiner for registrering av
?igande, stirkt skydd av investerare genom Skat krav p;i transpa-
rens samt genom reglering av transaktioner mellan olika bolag-
sintressenter. (for detaljer se Virldsbanken, 2010).

Finland har forbittrat sin placering fran plats
16 till 13 och Norge har forbittrat sin posi-
tion frin 10 till 8. Danmark ligger kvar pa
plats 6. Sverige har enligt Virldsbanken for-
bittrat regelverket och underlittat for fore-
tag (Virldsbanken, 2010). De nimnda pla-
ceringarna avser det sammanvigda indexet,
for de olika delkomponenterna i Virldsban-
kens index uppvisar de Nordiska linderna
en storre variation. Figur 1 visar med hjilp av
ett spindeldiagram de nordiska lindernas
rangordning samt den genomsnittliga place-
ringen f6r OECD-linderna. Frin detta
spindeldiagram framgir det tydligt att regel-
bordan skiljer sig markant it i de olika
dimensionerna inom vilka Virldsbanken
miter regleringar. Diagrammet ska tolkas
som att regelbdrdan ir ligre ju nirmare origo
ett land befinner sig. Det framgir vidare att
regelbérdan 4r som hégst i Finland och Sve-
rige relativt andra linder i dimensionen an-
stillning. I appendix 1 redovisas regelbordan
for de 20 hdgst rangordnade linderna i virl-
den samt genomsnitt f6r EU och OECD.
En limplig utgingspunkt for att analyse-
ra regleringars indirekta kostnader och hur
regelutformningen paverkar foretags bete-
enden och ekonomiska effektivitet ir att
studera hur investeringar paverkas. Regler
kan via flera olika mekanismer paverka in-
vesteringar, vilket i forlingningen paverkar
ekonomisk tillvixt och produktivitetsut-
veckling. Dirutdver piverkar regelutform-
ningen sannolikt niringslivs- och foretags-
dynamiken direkt. Regler kan exempelvis ha
betydelse for hur snabbt foretag anpassar sig
till omvirldsforindringar. En hog regelbor-
da kan med andra ord ha negativa konse-
kvenser foér produktionsdynamiken, med
allokeringsforluster som foljd. Ytterst kan
sedan regelbordan paverka produktiviteten,
sysselsittningen och den ekonomiska till-

vaxten.

171



172

b viGetagande

140
.’:.\'\.'r\c'l-ilhl':__' 120
100
B0
Kotk

Handelshunder

Skarer

rn'.'n:-!r'.:-:-l-:_'.rid

Ease of Doing Business 2010, Virldsbanken

Brgglov

Anstilbung Nogge
‘ e Danrmack
Finland
— Sreripe
hpan s (JEC D miedelviisde
Finantieting

Figur 1. Regelbordan i Norden samt OECD

Figuren visar regelbordan ("kostnaden”) nedbruten i olika dimensioner. Ett lagt virde indikerar

en lag regelborda (alt. liga transaktionskostnader). Kdlla: Virldsbanken 2010. Egen bearbetning.

I en nyligen genomférd analys av regel-
bérdans ekonomiska konsekvenser visas att
de indirekta samhillsekonomiska kostna-
derna som orsakas av komplexa och betung-
ande regler idr ansenliga (Tillvixtanalys,
2010). I rapporten analyseras empiriskt
sambanden mellan regelbordan, mitt med
virldsbankens index Ease of Doing Busi-
ness, och investeringar, produktionsdyna-
mik, vinstdynamik, entreprendrskap och
ekonomisk tillvixt. Forfattarna till rappor-
ten finner bla. att produktionsdynamiken
ir simre och avkastningskraven hogre i de
linder som har en relativt hdg regelborda.
De negativa effekterna pa produktionsdyna-
miken visar sig i form av att foretag har en
minskad formaga att snabbt anpassa sig till
omvirldsforindringar. Hogre avkastnings-

krav leder till minskade investeringar. Stu-
dien visar ocks att en hog regelborda resul-
terar i ligre konkurrenstryck i en ekonomi.
Slutligen visar studien att linder med en lig
regelborda har en snabbare ekonomisk till-
vixt i BNP per capita. Regelbérdans nega-
tiva effekt pa ekonomisk tillvixt visas i ta-

bell 1.°

5 Foretagens f6rmiga till omvirldsanpassning mits med ka-
pitalstockens elasticitet med avseende pa omsittningen. I en
friktionsfri virld kommer kapitalstockens elasticitet vara lika
med ett, det vill siga en procents frindring i omsittningen
féranleder en procents dkning eller minskning i kapitalstocken.
Den empiriska analysen visar att foretag i linder med en hog
regelbdrda har en ligre elasticitet. Graden av konkurrens i eko-
nomin mits genom att underscka hur Iiinge "bver-" respektive
"undervinster” bestar (s.k. persistence of profits). I linder med
en hog regelbdrda konvergerar foretagens vinster lingsammare
mot en "normal” nivi. Med hjilp av en modifierad s.k. CAPM
modell visar studien ocks3 att avkastningskravet dkar med en

stigande regelbérda.



Tabell 1. Regelborda och BNP per capita

OLS (1)
VARIABLER BNP/capita
Doing Business —0,007***
(0,001)
Internet 0,545***
(0,037)
Befolkning 0,016
(0,020)
Grundskola 0,289
(0,210)
Handel -0,013
(0,098)
Konstant 6,499***
(1,067)
Observationer 282
RA2 0,797
Justerad. RA2 0,793

Anm: Den beroende variabeln stir i den dversta
raden. Robust std. avvikelse dterfinns i parentesen.
*** 9<0,01, ** p<0,05, * p<0,10 indikerar den
statistiska signifikansnivin.

Klla: Tillvixtanalys, 2010.

EFFEKTIVA REGLER
Det ir viktigt att understryka att en viss typ
av regler dr avgdrande for att ett samhille
skall fungera och vil fungerande institutio-
ner spelar en avgorande roll for att skapa
forutsiteningar for ekonomisk tillvixt (se
t.ex. Rodrik, et al., 2004). Denna typ av reg-
ler brukar nirmast beskrivas som “spelets
regler” och kan vara sivil formella i form av
lagar och regler, som informella i form av ex-
empelvis sociala normer. Institutionerna el-
ler reglerna utgor restriktioner pa individers,
foretags och organisationers agerande och
paverkar i stor utstrickning incitaments-
strukturen i samhiillet (se t.ex. North 1991
och 1994).

Den ekonomiskt mest fundamentala in-
stitutionen ir den privata dganderitten eller

egendomsskyddet, inklusive de grundlig—

gande ekonomiska friheterna sisom kon-
trakesfrihet, niringsfrihet och etableringsfri-
het. Det finns starkt empiriskt stod for ate
dessa rittigheter och friheter ir avgorande
for vilstindsutvecklingen (se Berggren och
Karlson 2005).

Enkelt uttryckt kan regler av detta slag si-
gas vara "effektiva” och leder till en effektiv
resursallokering i samhillet. De leder siledes
inte till en samhillsekonomisk kostnad utan
snarare till 6kad samhillsnytta.

Dock kan regler eller institutioner dven fi
negativa konsekvenser. Om och nir reglerna
blir mindre dndamalsenligt utformade eller
helt enkelt for manga, uppstir kostnader av
negativt slag som riskerar att skapa stora
samhillsekonomiska kostnader med vil-
fardsforluster som f5ljd.

Ekonomipristagaren Hayek (1973) har i
detta sammanhang gjort en viktig distink-
tion mellan, vad han kallar, law och legisla-
tion. Det forstnimnda ir just marknadseko-
nomins allminna spelregler, medan det se-
nare ir lagstiftning som syftar till att uppna
specifika politiska mal och utfall av olika slag.
Det ir just den sistnimnda typen av lagar
och regler som riskerar att skapa en negativ
regelborda for foretagen och en effektivitets-
forlust for sambhillet.

Traditionellt brukar nationalekonomer
ange fyra typer av marknadsmisslyckanden
som kan rittfirdiga nigon form av reglering
eller offentlig intervention. Den férsta for-
men av marknadsmisslyckande ir s.k. kollek-
tiva nyttigheter (eng. public good). Sidana
varor och tjinster anses, till skillnad frin pri-
vata nyttigheter, vara svira att finansiera och
producera pd en privat marknad eftersom de
dels kommer flera till gagn samtidigt, oavsett
om mottagarna av tjinsten vill det eller inte,
dels dr svart eller omojligt att exkludera dem
som inte har betalat for varan eller tjinsten i

friga. Som exempel pa kollektiva nyttigheter
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kan fdrsvar, rittsvisende och polis nimnas.
Den andra formen av marknadsmisslyckan-
de ir varor, tjinster och verksamheter med
externa effekter. Beroende pa om de externa
effekterna ir negativa eller positiva kommer
for lite eller for mycket av varorna eller tjins-
terna att produceras. Med positiva externa
effekter menas att produktionen av dessa va-
ror och tjinster anses leda till goda konse-
kvenser dven for andra in dem som direke
producerar och konsumerar dem, exempelvis
genom att en hojd utbildningsniva och bittre
folkhilsa leder till hdgre tillvixt. P4 motsva-
rande sitt anses stora negativa externa effek-
ter, sisom miljoforstoring, motivera statliga
ingrepp. En tredje form av marknadsmiss-
lyckande ir sk. informationsasymmetrier
dir aktorer pd en marknad har olika mycket
information om t.ex. kvalitén pi en vara eller
tjanst. Blir informationsasymmetrierna mel-
lan kund och producent alltfor stora kan det
leda till att en marknad kollapsar. Vanliga ex-
empel pd marknader dir detta kan hinda ir
olika typer av forsikringsmarknader. Den
ﬁirde och sista formen av marknadsmiss-
lyckande som brukar diskuteras i litteraturen
ir s.k. naturliga monopol. Utdver dessa fyra
former av marknadsmisslyckanden ir det na-
turligtvis sa att regelringar ofta motiveras pa
andra grunder, t.ex. i syfte att uppna en mera
rittvis fordelning. Alla dessa skil kan anges
for att motivera regleringar. Det finns dock
mycket som talar mot att regler enkom till-
kommer for att korrigera marknadsmisslyck-

anden.

REGELBORDANS ORSAKER OCH
UPPKOMST

Det finns idag en stor mingd forskning om
orsakerna till att vi har minga och ur
tveksamma

effektivitetssynpunke regler

inom omradet politisk ekonomi, sirskilt

forskningsfiltet Regulatory Economics, dir
politiskt beslutsfattande analyseras med
hjilp av ekonomiska metoder. I den regle-
ringsekonomiska litteraturen kan tvi huvud-
inriktningar urskiljas. Det finns ett omrade
dir regler antas tillkomma i syfte att frimja
det allmiinnas bista (eng. public interest the-
ory) och en annan inriktning dir utform-
ningen av regleringar kan komma att paver-
kas av sirintressen (Mueller, 2003). T det
forstnimnda fallet dr regelbordan motiverad
av det allminnas bista och frigan blir dirfor
hur regler kan utformas optimalt utifrin
detta syfte.

Politikmisslyckanden och rent-seeking

Mest kind ir public choice-skolans analys av
s.k. politiska misslyckanden (for Sversikter se
Buchanan and Tollison 1984, Mueller 2003).
Utifran detta perspektiv priglas den politis-
ka processen i betydande utstrickning av in-
flytande frin sirintressen och kortsiktighet,
vilket blockerar effektiva regler och istillet
leder till dverreglering.

Att sirintressen kan forvintas fi opro-
portionerligt stort inflytande forklaras i hu-
vudsak av att olika grupper i samhillet har
olika forméiga att organisera sig och piverka
politiken. Sm, koncentrerade intressen kan
forvintas fi storre genomslag in breda, mer
allminna intressen. Det ir mer intressant att
organisera sig om fordelarna kan gynna ett
fital rejilt, jimfort med om férdelarna sprids
ut pd minga. Exempelvis kan producentin-
tressen hos ett fital etablerade storforetag
och exportindustrier forvintas fa stérre in-
flytande 4n de intressen som delas av ett
stdrre antal utspridda smiforetag, Aven re-
dan etablerade organisationer och olika ty-
per av insiders har detta forsteg. Riktige
breda intressen som konsumenter och skat-
tebetalare riskerar att forbli helt oorganise-
rade.



Foljden 4r att dessa grupper kan forvintas
fa ett oproportionerligt stort inﬂytande pa
den politiska processen och regelskapandet
(se sirskilt Peltzman 1976). Kostnaderna for
dessa regler, regelbordan, sprids sedan ut pa
breda grupper av foretag och medborgare,
dir varje enskild aktor saknar skl for ate
bjuda motstind. P4 motsvarande sitt block-
erar sedan dessa vilorganiserade grupper
forindringar av reglerna till deras nackdel.
Inte sillan sker detta i symbios med den by-
rakrati som dr satt att administrera reglerna i
friga. Dessa utgér i sig ett sirintresse som
virnar om existerande regelsystem.

Ett av de mest kinda bidragen i denna
forskning ir ekonomipristagaren George
Stiglers (1971) s.k. capture-teori, som visar
att foretag och organisationer ofta lyckas
"finga” eller &verta inflytandet Sver regle-
ringsmyndigheterna eller andra offentliga
organ och fa dessa att inskrinka konkurren-
sen, héja priserna eller pa andra sitt gynna
foretaget eller organisationen i friga.

Utifrdn detta perspektiv kommer siledes
savil efterfrigan som utbudet av regleringar
att vara hdgre dn vad som ir samhillsekono-
miskt motiverat. Dessutom kan inférda re-
gleringar inte forvintas vara effektiva — sna-
rare kommer regler som syftar till att uppna
olika specifika mil och utfall att dominera
regelskapandet.

Olika intressen kan siledes férvintas till-
skansa sig olika typer av privilegier (s.k. rent-
seeking) genom att efterfriga regleringar.
Politiker och byrakrater kommer for att fa
réster och inflytande att svara upp mot detta
och erbjuda regleringar och inskrinkningar i
(Helm

dganderitten och avtalsfriheten

2006).

Vilmenande ingrepps oavsiktliga konsekvenser
Den andra, kanske mindre uppmirksamma-
de, forklaringsansatsen till regelbdrdans

uppkomst och permanens, finns hos den s.k.
dsterriskiska skolan. Hir ir utgingspunkten
istillet att varje reglering i sig dr vilmenande
och kanske motiverad, men att dessa ingrepp
i marknaders och civilsamhillets funktions-
sitt, utdver rent effektiva regler, mer eller
mindre oavsiktligt skapar snedvridningar
och problem. Dessa motiverar i sin tur nya
ingrepp som i sin tur motiverar nya ingrepp i
en sorts sjilvforstirkande spiral. Den klas-
siska referensen ir Ludwig von Mises kritik
av interventionism (Mises 1977, se iven
Hayek 1944).

Den &vergripande slutsatsen i denna
forskning ir siledes att effektiva regler och
lag regelborda ir svart att dstadkomma, ef-
tersom nya regleringar stindigt kommer att
efterfrigas av olika sirintressen, och dven er-
bjudas av byrakrater och vilmenande politi-
ker. Detta innebir ocksi att det inte ir sir-
skilt ite att f3rsoka avskaffa existerande reg-
ler. Olika sirintressen kommer att géra allt
for att blockera deras inskrinkning eller
upphivande. Savil efterfrigan som utbudet
av regleringar kommer att vara hégre 4n vad
som ir samhillsekonomiskt motiverat.

Det ovan sagda kan iven illustreras med
en enkel modell. L4t oss anta att sivil den
samhillsekonomiska nyttan, N(R), som den
samhillsekonomiska kostnaden, K(R), av en
regel kan uttryckas som en funktion av den
totala mingden regler, R. Detta innebir att
den totala samhillsekonomiska nettonyttan,
NN(R), ocksd kan uttryckas som en funk-
tion av R:®

NN(R) = N(R) - K(R)

Den nytta regler ger upphov till kan rimli-
gen antas vara en avtagande funktion, dvs.
grundliggande spelregler genererar snabbt

Marginalvillkoren for optimering ar: M = 0 och

6
I(R)
INR) _ M Detta motsvarar punkt R* i figur 2.

dR) ~ I(R)
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héga samhillsekonomiska mervirden, se fi-
gur 2. Litteraturen kring public choice har
emellertid visat att tillkomsten av nya regler
inte sker utifrin samhillsekonomisk nytta,
utan kan vara ett resultat av olika sirintres-
sen och kortsiktighet (se resonemang ovan).
Regler som utgér grundliggande spelregler
eller tillkommer for att I6sa marknadsmiss-
lyckanden kan antas vara effektivitetshojan-
de, dvs. den sambhillsekonomiska nyttan
overstiger den samhillsekonomiska kostna-
den. Dessa regler kan med andra ord sigas
befinna sig till vinster om R*. Regler som
tillkommer utan att alla kostnader har tagits
i beaktande (genom ett politiskt misslyck-
ande) kan i gengild sigas befinna sig till ho-
ger om R*.

Vid tillkomsten av nya regler ir det dirfor
viktigt att det institutionella ramverket hin-
drar tillkomsten av nya regler som befinner
sig till hoger om R*. Det vill siga nya regel-
férslag som ir férknippade med stérre sam-

hillsekonomiska kostnader in samhillseko-

Samhallsekonomisk
nytta och kostnad

/

nomisk nytta skall inte inféras (NN(R) =
N(R) = K(R) < 0). P4 ett konceptuellt plan
kan regelférenklingsarbetet och arbetet med
att minska regelbérdan siledes forstds som
en forskjutning av regler frin R till R*1 figur
2. Vid denna punkt maximeras sambhillets
nytta. Vixer antalet regler bortom R* s
kommer den totala samhillsnyttan bérja
avta.

Att ta steget frin denna teoretiska analys
till att i praktiken avgdra var i figuren en regel
placerar sig ir svart. Utmaningen ligger i att
kvantifiera sivil den sambhillsekonomiska
nyttan som den sambhillsekonomiska kost-
naden som en regel ger upphov till. Givet
dessa utgingspunkter ir di frigan varfor
Sverige och minga andra linder har for
miénga och tveksamma regler, regler som ir
negativa for foretagandet och samhillets ef-
fektivitet? Hur kan framvixten av effektiva
regler underlittas och regelbordan lingsik-
tigt minskas?

Samhillsekonomisk kostnad
(regelbordan)
KR)

Sambhillsekonomisk nytta

NR)

Sambhillsekonomisk nettonytta

NN(R) = N®/ - K(R)

R* R,

Regler

Figur 2. Samhillsekonomiskt optimal reglering



HUR SKALL REGLER UTFORMAS
PA EFFEKTIVAST SATT?

Frigan ir dirfor vad som kan goras? San-
nolikt dr en kombination av kunskapssprid-
ning om regelbordans effekter och forbitt-
rade politiska beslutsformer mest fram-
gingsrikt. Den metod som foresprikas i den
forskning som redovisats ovan ir dock i for-
sta hand att istillet forséka minska framvix-
ten av nya lagar och regler, som inte ir ling-
siktigt effektiva genom att inféra olika typer
av konstitutionella begrinsningar pd det po-
litiska beslutsfattandet. Det giller siledes
att bade forsoka se till att de nya regler som
tillkommer ir bittre och mer effektiva sam-
tidigt som overreglering och inférandet av
ineffektiva regler forhindras redan frin bor-
jan genom att inf6ra limpliga grundlagsfor-
indringar.

En viktig slutsats ir att det inte ir den to-
tala regelbordan per se som béra vara i fokus.
Det ir snarare hur effektivt varje enskild re-
gel utformas som ir av storst betydelse. Det
ir sannolikt inte mojligt att ge ett precist svar
pa vad som utgdr en effektiv regel. Dessutom
motiveras mainga regleringar snarare med
etiska och moraliska éverviganden in med
effektivitetsargument. Fokus bor dirfor san-
nolike istillet liggas pa processen kring ut-
formningen och inférandet av nya reglering-
ar (lagstiftning). Det vill siga vid sidan om
att utvirdera befintliga regler 4r det nddvin-
digt/énskvirt att ha vil utformade procedu-
rer kring regelutformningen.

For att en reglering skall vara samhalls-
ekonomiskt motiverad miste tvi kriterier
vara uppfyllda. For det forsta miste nigon
form av problem eller marknadsmisslyckan-
de foreligga. Problemet behéver naturligtvis
inte vara ett ekonomiskt problem i strikt be-
mirkelse utan kan vara av typen sociala reg-
leringar. For det andra miste det vara méjlige
for sambhillet att korrigera eller itgirda pro-

blemet genomen reglering. Det ricker alltsd
inte med att identifiera ett problem for att ett
ingripande skall vara motiverat, regleringen
miste dven forbittra situationen. Forst di
bida dessa kriterier ir uppfyllda kan en reg-
lering sigas vara samhillsekonomiskt moti-
verad.

Det faktum att ett offentligt ingripande 4r
samhillsekonomiskt motiverat garanterar
emellertid vare sig att en reglering inférs eller
att den ir effektiv om den infors. Fér varje
givet problem eller marknadsmisslyckande
finns det vanligen flera alternativa ldsningar.
En effektivt utformad regel skulle ur detta
perspektiv kunna sdgas vara den itgéird som
korrigerar det observerade problemet till lig-
sta mdjliga kostnad. En samhillsekonomiske
effektiv regel ir dirfor den regel som ger
upphov till den stdrsta samhillsekonomiska
nettonyttan. Det vill siga, bland alla méjliga
alternativ, ir den samhillsekonomiskt effek-
tiva regleringen den som vid en si kallad
samhillsekonomisk  kostnads-nyttokalkyl
genererar den stdrsta nettonyttan (dver-
skott).

Nista friga som instiller sig ir hur sam-
hillet tillforsikrar sig att de regler som gene-
rerar stérst sambhillsekonomiskt &verskott
(nettonytta) ir de regler som ocksd introdu-
ceras? Inte heller pi denna punkt finns det
nigot enkelt svar.

Ett forsta vikeigt steg dr dock att tillse ate
nya regleringar foregis av en utforlig si kall-
lad konsekvensanalys som noggrant kartlig-
ger de ekonomiska effekterna av reglering-
arna i friga:

+ En utforlig kostnads-nyttokalkyl (Cost-
Benefit analys) dir kostnader och for-
delar (vilfirdsvinster) i mojligaste man
ges pekuniira virden.

+ En kostnads-effektivitetsanalys (Cost-
Effectivness analys) av olika alterna-

tv.
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Problemen med kostnads-nyttokalkyler
ir vildokumenterade och har pa grund av
dessa problem fitt nigot av ett skamfilat
rykte bland ekonomer och samhillsvetare i
Sverige. Det torde dock vara tillrickligt att
konstatera att oavsett metodproblemen si
torde en noggrant genomfdrd analys utgora
ett bittre beslutsunderlag 4n ingen analys
alls!

Ett problem med kostnads-nyttokalkyler
ir emellertid att de 4r mycket kinsliga for
vilka antaganden som gérs kring diskonte-
ringsrintor, alternativa scenarion etc. Sivil
USA som Kanada har 16st minga av dessa
problem genom att dels tillfrsikra transpa-
rens i utvirderingsprocessen, dels genom att
forse myndigheter med standardiserade vir-
den i form av exempelvis diskonteringsrin-
tor. Myndigheter kan idven fi stod av exper-
ter pa konsekvensanalyser. Bide USA och
Kanada har utformat tydliga riktlinjer kring
hur kostnads-nyttokalkylerna skall genom-
foras. De kostnads-nyttokalkyler som myn-
digheter gor i samband med tillkomsten av
nya regler ligger sedan till grund for s.k re-
gelbudgetar dir de totala kostnaderna for
nya regler redovisas. I USA upprittar the
White House Office of Management and
Budget (OMB, 2009) en arsrapport till kon-
gressen med en sammanstillning over de
samhillsekonomiska kostnaderna och in-
tikterna som skapats av nya regleringar un-
der det gingna dret.

Di kostnads-nyttokalkylerna inte ger oss
information huruvida det finns alternativa
regleringar (18sningar) som ir samhillseko-
nomiskt mera lénsamma ir det ocksi
nddvindigt med kostnads-effektivitetsana-
lyser som utvirderar olika alternativ. En
korrekt genomford kostnads-effektivtets-
analys ger oss med andra ord information
om vilken reglering som ir effektivast.

EN M()JLIG INSTITUTIONELL
MEKANISM FOR EFFEKTIVARE
REGLER

Reglerande myndigheter och utredningar i
Sverige skall idag genomféra konsekvens-
analyser och bifoga detta till nya regelfor-
slag. Under Niringsdepartementet finns
numera iven Regelridet som ir en obero-
ende statlig kommitté, vilken bland annat
har till uppgift att granska utformningen av
forslag till nya och indrade regler som har
konsekvenser for niringslivet. I Regelridets
uppgifter ingdr dven att granska konse-
kvensanalyserna:

"Regelrdet ska ta stillning till om nya och dnd-
rade regler utformas sd att de uppndr sitt syfte pd
ett enkelt sitt och till ligsta administrativa kost-
nad for foretagen. Regelridet ska ocksd bedoma
konsekvensutredningarnas kvalité” (Regelrddet,
2010Y’.

Bide Kanada och USA har skapat ett insti-
tutionellt ramverk for att hindra regleringar
som ir alltfér samhillsekonomiskt kostsam-
ma frin att inforas.® Principen ir i grunden
enkel. Reglerande myndigheter forvintas
genomfora konsekvensanalyser som inne-
haller bide en kostnads-intiktsanalys, som i
mojligaste genererar monetira virden pa de
faktorer som paverkar kalkylen, och en kost-
nads-effektivitetsanalys, som visar att den
valda regleringen ir den sambhillsekono-
miskt mest kostnadseffektiva. Dessa konse-
kvensanalyser granskas sedan av ett till den
reglerande myndigheten oberoende organ.
Denna typ av institution kan fungera som
en grindvakt och hindrar intressegrupper

7 Dir. 2008:57 samt Dir. 2008:142.

8 Minga linder har skapat olika former av tillsynsmyndighe-
ter men USA och Canada ir formodligen de tvi linder som
kommit lingst i detta arbete. Tyskland har t ex sedan 2006 ett
regelrad som har en liknande funktion som det svenska regelra-

det (Nationaler Normenkontrollrat, 2009).



fran att driva igenom regleringar, vilka gyn-
nar sirintressen men skapar storre sam-
hillsekonomiska kostnader in fordelar. I
USA har OMB denna funktion. I Kanada,
som har kopierat den amerikanska model-
len i stora drag, har Treasury Board samma
granskande funktion.

Regelridet har emellertid, for att effektivt
kunna paverka regeltillkomsten, enligt vir
bedémning, ett alltfor begrinsat mandat
bide med avseende pi bredden pa de fri-
gor/omraden de granskar och ifriga om be-
fogenheter eller mojligheter att paverka ut-
formningen och introduktionen av nya reg-
ler. I vart fall i jimforelse med ovan nimnda
organisationer.

Regelridet framhiller sjilva betydelsen
av kvalitén pd konsekvensanalyserna for de-
ras arbete och méjligheterna att kunna av-
gora den mest limpade vigen for att korri-
gera det upplevda problemet (Regelridet,
2009). Det synes dock finnas stora brister i
detta avseende och omkring 44 procent av
forslagen avstyrks och mer dn 60 procent av
konsekvensutredningarna underkinns (Re-
gelrddet, 2010). For svenskt vidkommande
skulle dirfor en mojlig reform vara att stirka
Regelridets mandat si att ridet ges mojlig-
het att blockera introduktionen av en ny re-
gel i det fall ridet anser att konsekvensana-
lysen ir otillfredsstillande. Vidare skulle
ridet ges ett bredare mandat och se till en
regels totala ekonomiska effekter och inte
bara som nu granska nya regler utifrin de
administrativa kostnader de skapar.

I sammanhanget kan Regelridet jimforas
med till exempel Lagridets funktion. Lagri-
det kan tillstyrka eller avstyrka alla nya lag-
forslag beroende pa om forslaget ir konsis-
tent med ovrig lagstiftning och forenligt
med grundlagens bestimmelser. Lagridets
mandat dr siledes starkt. Regelridet eller
nigon annan oberoende myndighet skulle

kunna ges en liknande roll med uppgift att
granska nya regler utifrin ett nirings- och
samhillsekonomiskt perspektiv.

SLUTSATSER

Minga linder, diribland dven Sverige, arbe-
tar med att minska den administrativa bér-
da som regelefterlevnad skapar for foretag.
Antagandet bakom detta regelférenklings-
arbete ir att regelbordan utgdr ett signifi-
kant hinder f3r niringslivsutvecklingen. Det
finns dessutom starkt forskningsstdd for att
savil efterfrigan som utbudet av regleringar
tenderar att vara hdgre 4n vad som ir sam-
hillsekonomiskt motiverat.

Regelforenklingsarbetet och diskussio-
nen kring regelbérdan fokuserar emellertid
relativt snivt pd de direkta kostnaderna. Av-
sikten med denna artikel ir att bredda dis-
kussionen till att dven innefatta de indirekta
effekterna av regelbordan. Syftet ir vidare
att forsoka besvara frigan vad som utgor ef-
fektiva regleringar och hur sidana kan
istadkommas?

Ett centralt problem ir hur regelbérdan
skall definieras pi ett adekvat sitt. I forelig-
gande artikel breddas begreppet regelborda
till att omfatta de totala samhillsekonomis-
ka kostnaderna som regler ger upphov till.
Den slutsats som vi drar frin teoretiska och
empiriska studier dr att de indirekta sam-
hillsekonomiska kostnaderna som fsljer av
en hdg regelborda ir betydande och sanno-
likt avsevirt mera betydelsefulla in de ome-
delbara och direkta kostnaderna (Tillvix-
analys, 2010).

Givet att de samhillsekonomiska kostna-
derna ir betydande si infinner sig frigan
vad som utgér samhillsekonomiske effektiva
regler och vad som krivs for att hindra upp-
komsten av ineffektiva regler? Det ir inte
enkelt att ge ett entydigt svar pi vad som ka-
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raktiriserar en effektiv regel. Det centrala ir
istillet att finna metoder som pé bista sitt
garanterar att de sambhillsekonomiska for-
delarna overstiger kostnaderna.

Vir slutsats ir att det institutionella ram-
verket som kringgirdar tillkomsten och ut-
formningen av nya regler dr av central bety-
delse. For att i storsta mojliga man garantera
att endast effektiva och samhillsekonomiskt
I6nsamma regleringar infors ir det viktigt
att ha ett oberoende organ eller myndighet
som kritiskt granskar nya regler. Goda ex-
empel pa denna typ av institutionella ar-
rangemang finns i USA och Kanada. I dessa
linder foregis nya regleringar av konse-
kvensanalyser som innehiller bide kost-
nads-nyttokalkyler samt kostnads-effektivi-
tetsanalyser. I bida linderna finns det dess-
utom en oberoende myndighet som gran-
skar dessa analyser och som dessutom har
mandat att hindra en ny regel om de anser
att konsekvensanalysen ir otillricklig.

En mgjlig vig for Sverige skulle kunna
vara att stirka och utoka Regelradets eller
nigon annan myndighets mandat, méjligen
dven konstitutionellt, samt utforma tydliga
riktlinjer f6r hur konsekvensanalyser skall
utformas. Ritt genomford kan en sidan for-
indring resultera i samhillsekonomiskt ef-
fektivare regleringar.

Slutligen finns det ett fortsatt behov av
ytterligare forskning kring de indirekta eko-
nomiska effekterna av regelbérdan samt de
underliggande mekanismerna. Det ir vidare
nddvindigt att nirmare undersoka detaljer-
na kring hur det institutionella ramverket
skall utformas for att pi bista mojliga sitt
frimja tillkomsten av samhillsekonomiske
effektiva regler. Likasa finns det ett stort be-
hov av att utveckla system f6r att kontinuer-
ligt granska regelbérdans indirekta sam-
hillsekonomiska effekter dven hos existe-
rande lagar och regler.
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Den hir studien utvirderar olika skattelittnadsmodeller som anvinds for att framja informella
investeringar i onoterade entreprendriella bolag. Bland annat beskrivs och analyseras modeller
som tillampas i Storbritannien, Frankrike och USA. Den lyfter fram bdde for- och nackdelar
i de olika modellerna. I och med att Finland inte for tillfdllet har skatteldttnader for den
hér typens investeringar kommer en diskussion att foras kring modellernas limplighet och
anpassningsbarbet i Finland. Stommen i studien utgors av en éversikt av internationell och
inbemsk forskning som belyser effekter av skattelittnader pd bade utbudet av informellt
riskkapital och uppkomsten av nya foretag.

En analys av for- och nackdelar
. . N . . 183
i skattelidttnader f6r investeringar

i onoterade bolag

Tom Lahti

INLEDNING

I USA och en stor del av de europeiska lin-
derna ligger man stor vikt vid att skapa goda
forutsittningar for tillvixtdrivet entrepre-
norskap. Beslutsfattarna ir mina om att for-
sikra sig om att omgivningen ir gynnsam
for bedrivande av ny foretagsverksamhet. I
Storbritannien ir en av statens malsittning-
ar att héja konkurrenskraften genom att
identifiera och bli av med barriirer som kan
forsvara intride pd en ny marknad (t.ex.
Maula, Murray och Jiiskeldinen, 2007).
Det har bland annat lett till att man justerat
lagstiftningen s att den genom tillrickliga
incitament strivar efter att uppmuntra pet-
soner till att férverkliga sina entreprendriel-

la ambitioner och intentioner. Den brittiska
modellen utgar ifrin att lagstiftningen och
specifikt beskattningen inte fir vara sidan
att den fdrsvirar smi fdretags tillvixt och
overlevnad. I de olika delstaterna i USA
skiljer sig modellerna for att stoda entrepre-
norskap frin varandra. Gemensamt f6r dem
ir att de stoder unga och innovativa foretag
som kan bidra med vilfird som gynnar re-
gionen de verkar inom i form av nyanstill-
ning samt tillvixt.

I Finland och de 6vriga nordiska linder-
na har lagstiftningen och beskattningen inte
anpassats i syfte att beakta entreprendrernas
intressen och fSrutsittningar till att uppna

sina malsittningar (t.ex. Henrekson, 2005;
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Henrekson och Jakobson, 2001). Henrek-
son (2005) utmilar entreprendren som en
svag link i den nordiska vilfirdsmodellen.
Beskattningen i Finland har inte endast di-
rekta negativa inverkningar p3 den entrepre-
noriella aktiviteten, utan iven indirekta s3-
dana via dess inverkningar pa individers be-
nigenhet att gora investeringar i onoterade
bolag. Avsaknaden av skattemodeller som
gynnar individer som viljer att allokera sitt
kapital till entreprenériella bolag ir en fak-
tor som bidrar till att riskkapitalmarknaden
i Finland ir timligen outvecklad (se t.ex.
Lumme, Mason och Suomi, 1998; Lahti,
2009). En viluttinke skattelittnadsmodell
som ir skriddarsydd for investeringar i unga
och innovativa foretag kunde vara till stor
hjilp for att aktivera den hir marknaden’.
Den hir studien kommer att ge inblick i
skattemissiga 18sningar som tillimpas i Eu-
ropa och USA f6r det hir indamalet?.
Skattelittandsmodeller for investeringar
i onoterade bolag har vanligtvis bade kort-
och langsiktiga mailsittningar som onskas
uppnd. P4 kort sikt dr mdlsittningen att
gora investeringarna mera attraktiva genom
att forbittra dess forvintade avkastning i
forhillande till risken de inbegriper. Genom
det hir kan man 6ka utbudet av investering-
ar i onoterade bolag. Detta sker dels genom
att man lyckas f3 nuvarande investerare att
oka sina kapitalinsatser och dels genom att
locka potentiella investerare att trida in pd
marknaden. Den lingsiktiga milsittningen

1 Med termen skattelittnadsmodell syftar studien till en skat-
telittnad och de kriterier som ligger i grunden for investerares
och milféretags behérighet for skattelittanden, medan med
termen skattelittnadsprogram avser studien en helhet som
kan inbegripa en handfull olika skattelittnadsmodeller (t.ex.
"Enterprise Investment Scheme” i Storbritannien som har fyra
olika modeller i bakgrunden).

2 Aven om studien huvudsakligen tar stillning till skattedrgir-
der som hinfor sig till investeringar i onoterade, si urgar den
ifrin att det finska skattesystemet bér i samma utstrickning
stdda entreprendrer och dess finansiirer. Med andra ord bér
limpliga verktyg tas i bruk som pd ett jimlike sitt stdder de tv3
marknadsaktdrerna, speciellt vid tillfiller da delar pd risken i
entreprendriella projeke.

ir att med hjilp av det 6kade utbudet p3 fi-
nansiering lyckas skapa nya entreprendriella
foretag samt utveckla de existerande (se t.ex.
Boyns et al., 2003). Det hir kan bidra till
nya arbetsplatser, ekonomiske tillvixt och
ett 8kat vilstind i sambhillet.

Givetvis dr det svirt att pa forhand for-
utse vilka effekter en politisk dtgird har. Ett
utgingslige ir att fordelarna skall Sverskri-
da de kostnader som uppstir. I frigan om
skattelittnader sa uppstir kostnader i form
av minskade skatteintikter, vars storlek be-
ror pa skattelittnadens natur. Det ir sanno-
like att kostnaderna pa kort sikt ir stdrre dn
fordelarna. Fordelar uppstir pa lang sikt ge-
nom 8kad foretagsamhet som bidrar till nya
skatteintikter. Visserligen ir det svirt att es-
timera vilka de kort- och lingsiktiga effek-
terna ir. Det behdvs ofta dtminstone en fem
irs uppfoljningsperiod for det hir (se Cow-
ling et al., 2008). I Finland saknas konkreta
bevis for att ett inférande av skattelittnader
skulle uppfylla de langsiktiga malsittning-
arna (som uppstir frin ny affirsverksam-
het). Dock finns det en del studier med rike-
givande resultat (t.ex. Lahti, 2004; 2007).
Dessutom kan man utgiende frin utlindska
exempel och studier argumentera fr och
diskutera kring dess potentiella effekter.

I programmet f6r Matti Vanhanens "Re-
gering IT” finns nimnt att det ir viktigt att
utreda vilken potential skattelittnader for
investeringar i onoterade bolag har. Trots att
regeringspartierna forholl sig positivt in-
stillda till initiativet att infora skattelittna-
der lyckades man frin Nirings- och Arbets-
ministeriets sida inte driva igenom det. Det
forkastades i Finansministeriet p.g.a. avsak-
naden av tillrickliga bevis betriffande dess
positiva effekter f6r ekonomin och samhil-
let. Nu (i augusti 2011) har politikerna igen
bérjat uppmirksamma temat. Niringsmi-
nister Jyri Hikimies betonar att affirsing-



larna har forgjdnat sina skattelittnader
(Mintyld, 2011). Han anser affirsinglarnas
investeringar i unga foretag ir en tjinst for
fosterlandet for att de med sin kapitalinsats
och kunskap kan ge ett stort stod f6r den en-
treprendriella aktiviteten i Finland (Minty-
14, 2011). Med andra ord ir det ett tema
som fortfarande ir ytterst aktuellt och vik-
tigt att berora.

Syfte

Syftet med denna studie ir att utvirdera
olika skattemodeller som tillimpas for att
frimja informella investeringar i smd onote-
rade bolag samt diskutera hur de kunde an-
passas till det finska skattesystemet. Analy-
sen i studien bygger pd en handfull viktiga
artiklar och forskningsrapporter som ir
gjorda under de senaste dren. De diskuterar
och belyser de fordelar och problem som
olika skattemodeller kan tinkas medfora.
Utgdende fran detta frsdker denna studie
kartligga och lyfta fram de bista tillviga-
gangssitten,

Studiens uppliggning

Foljande kapitel beskriver tre aktdrer pa
marknaden for riskkapital. De hir dr de in-
formella riskkapitalfinansiirerna, riskkapi-
talbolagen och staten. Dirpa féljande kapi-
tal ger en oversikt av skattefdrefarandet
betriffande investeringar i onoterade bolag.
I det studeras praxis som tillimpas i Euro-
pa och i USA samt forskning som utvirde-
rar skatteldttnaders inverkan pa utbudet av
kapital f6r nystartade bolag. I kapitlet pre-
senteras och analyseras vidare skattelittna-
der som ir forknippade med beskattning av
forsiljningsvinster och majligheten att dra
av kostnader for investeringsverksamheten.
Det sista kapitlet utmynnar i en diskussion
dir olika skattemissiga 18sningarna utvir-
deras. I kapitlet fors fram hurdana model-

ler kunde passa bist f6r den finska markna-

den.

AKTORER PA MARKNADEN FOR
RISKKAPITAL

Innan studien gir in pd skattemissiga as-
pekter som hinfér sig till riskkapitalinveste-
ringar beskrivs aktorerna pi marknaden for
riskkapital. Avsikten ir att ge en grundlig-
gande forstielse om hur marknaden funge-
rar och hur olika finansiidrer skiljer sig frin
varandra betriffande funktion och egenska-

per.

Den informella riskkapitalmarknaden

Den informella riskkapitalmarknaden ir yt-
terst heterogen. Eftersom marknaden till
naturen ir osynlig och dirmed sviritkomlig
si finns det bristfilligt med kunskap om
den. De mest utférliga studierna av den fin-
ska marknaden ir Lumme, Mason och Suo-
mi (1998) samt Lahti (2009). Vidare finns
det studier som visar att marknaden bestir
av olika segment av investerare med olika
egenskaper och investeringsstrategier (t.ex.
Sullivan och Miller, 1996; Sérheim och
Landstrém, 2001; Avdetitchikova, 2008;
Lahti, 2011a). En grov indelning av markna-
den kan goras i affirsinglar, passiva investe-
rare och mikroinvesterare. Med affirsinglar
syftar man till de mest aktiva och erfarna in-
vesterarna pd marknaden. Kinnetecknande
for dem ir att de ofta har en betydande net-
toférmdgenhet frin tidigare entreprendriel-
la framgingar av vilken de allokerar en del
som investeringar i nystartade foretag. In-
vesterarna brukar engagera sig aktivt i mil-
foretagets verksamhet i syfte att overfora
kunskap och expertis samtidigt som det ger
dem en mgjlighet att vervaka entreprend-
rernas agerande. Genom sitt engagemang

kan de hjilpa att fylla forutom kapital- dven
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kunskaps- och kompetensgap. I unga inno-
vativa fdretag har entreprendren och led-
ningen vanligtvis starkt tekniskt kunnande
medan de ofta saknar affirskunskap som ir
nddvindigt for kommersialisering av den
nya produkten eller tjinsten (t.ex. Paasivirta
och Valtonen, 2004). Affirsinglarna kan ge-
nom sina tidigare erfarenheter och sitt kon-
taktnitverk bidra med den behdvliga kun-
skapen (t.ex. Lumme, Mason och Suomi,
1998; Ardichvili et al,, 2002). Fér de nystar-
tade foretagen kan den hir kunskapen vara
lika virdefull som det investerade kapitalet.

Ett annat segment i marknaden utgors av
passiva investerare for vilka investeringar i
nystartade foretag syftar att 6ka portfoljdi-
versifieringen. Liksom affirsinglar har de i
regel en betydande nettoformdgenhet. En-
dast en marginell andel av den investeras i
nystartade bolag och det gérs huvudsakligen
for att investerarna dnskar sprida ut risken.
Lejonparten av investeringarna gors i aktier
som ir noterade pa borsen, fastigheter och
rintepapper, medan investeringarna i ny-
startade foretagen svarar vanligtvis endast
for 2-3% av investeringsportfoljen. Deras
engagemang i malfdretaget ir starkt begrin-
sat vilket dven begrinsar mervirdet som en-
treprendrerna erhiller.

Ett tredje segment i marknaden bestir av
mikroinvesterare. De hir investerarna gor
sma investeringar i foretag dir de i regel kin-
ner entreprendren frin tidigare. Det kan vara
frigan om personer som investerar i foretag
som tillhér vinner, slike eller familjemed-
lemmar. Motiven brukar vara mera altruis-
tiska 4n for de tva Svriga segmenten av inves-
terare. Med andra ord si grundar sig motiven
ofta pa att hjilpa slikt och vinner, vilket gér
att ekonomiska motiv sisom finansiell av-
kastning fir sekundir betydelse. I det hir
avseende skiljer sig det hir segmentet frin de

tva dvriga dir ekonomiska motiv har en mer

framskjuten roll. Det hir antyder att skatte-
missiga frigestillningar i mindre utstrick-
ning fungerar som motivation fér det hir
segmentet. D3 de olika skattelittnadsmodel-
lerna presenteras kommer dess inverkan pi
de olika investeringssegmenten att analyse-
ras. Det visas att olika modeller har en varie-
rande effekt pd marknaden.

Den formella riskkapitalmarknaden i Finland
Den formella riskkapitalmarknaden bestir
av fondbolag som gér investeringar i porfol-
jer av foretag i olika utvecklingsfaser. En
kinnetecknande trend fér den formella risk-
kapitalmarknaden i Europa har varit att fo-
kuset gradvis forflyttas ifrin investeringar i
nystartade fOretag till investeringar i mera
mogna foretag och foretagsledningens ut-
kép (management buyouts). Maula, Murray
och Jiiskeldinen (2007) framfor att av de 42
riskkapitalbolagen i Finland ir endast 15
villiga att gora investeringar i "frofasens”
(seed stage) foretag. I "frofasen” har entre-
prendren och teamet oftast utvecklat en af-
firsplan men foretaget har vanligtvis inte
innu inlett sin verksamhet. Riskkapitalbola-
gen skyr den risk de hir investeringarna in-
begriper (t.ex. Berglund och Johansson,
1996, 1999) och foredrar att investera i bo-
lag som redan kan redovisa for tidigare vin-
ster (t.ex. Van Osnabrugge, 1998). Dessut-
om kan riskkapitalbolagen minska den risk
som de utsitter sig for genom att anvinda
finansiella instrument och villkor i avtalet
(med entreprendren) som &verfor merpar-
ten av risken till entreprendrerna (se t.ex.
Sahlman, 1990; Kaplan och Strémberg,
2003). Det ir bland annat ofta méjlige for
riskkapitalbolagen att kriva att de i fallet av
ett misslyckande (som resulterar i en fore-
tagslikvidering) har ritten till att gora an-
sprik pa foretagets tillgingar (innan entre-
prendrerna har det). D3 uppstir risken att



tillgingarnas likvideringsvirde endast rick-
er till att ticka riskkapitalbolagets investe-
ring medan entreprendrens investeringar
inte beaktas i utdelningen. I dylika situatio-
ner ir det fel att argumentera for att entre-
prendren och riskkapitalbolaget delar pa
risken som den nya affirsverksamheten in-
begriper. Det att en stor del av riskkapital-
bolagens kompensation kommer frin for-
valtningsavgiften (management fee) som ir i
regel 2—3% av det investerade kapitalet (som
erhills frin de institutionella investerarna)
och oberoende av de entreprenériella pro-
jektens framging minskar ytterligare pi ris-
ken de utsitter sig for.?

Mot den hir bakgrunden kan man inte se
affirsinglar och riskkapitalbolag som vil-
digt nira substitut pi marknaden. Emeller-
tid tyder firska studier p4 att dven affirsing-
lar i nigon man har &kat sitt engagemang i
mera mogna bolag vilket minskat andelen
investeringar i nystartade bolag (t.ex. Mdns-
son och Landstrém, 2006; Lahti, 2009).
Skattelittnader kunde ha en viktig roll i att
bryta den hir trenden genom att gora i in-
vesteringar i nystartade foretag forhillande-
vis mera attraktiva for investerare. Visserli-
gen forutsitter det hir att de riktas specifike
till foretag i tidig utveckling,

Statens roll som finansidr av entreprendriella
projekt

I Finland 4r marknaden for statlig finansie-
ring starkt fragmenterad. P4 marknaden
finns det ett stort antal aktorer som bidrar
med olika former av ridgivning och finan-
siering. Finansiering kan ta formen av lin,
stod, garantier eller direkta kapitalinveste-
ringar dir det statliga finansieringsbolaget
fir aktieandelar i utbyte mot det investerade

3 Med institutionella investerare avses pensionsfonder, forsik-
ringsbolag samt banker som investerar i de av riskkapitalbola-
gen fSrvaltade fonderna.

kapitalet. Till de mest centrala aktorerna pa
marknaden hér det statligt dgda finansie-
ringsbolaget Finnvera Abp, Tekes (Utveck-
lingscentralen f6r teknologi och innovation)
samt Sitra (Jubileumsfonden f6r Finlands
sjilvstindighet). De erbjuder ett stort antal
program vilka syftar till att specifike stoda
unga, innovativa foretag. Statens roll som
finansiir av innovativt entreprendrskap har
kritiskt granskas i ett stort antal forsknings-
rapporter (se t.ex. Hyytinen och Viininen;
2002; Paasivirta och Valtonen, 2004; Hyy-
tinen och Toivanen, 2005; Maula, Murray
och Jiiskeldinen, 2007). Lagen for statligt
stod utgr ifrin att statligt ingripande i
marknaden ir vilkommet di det inte ger
upphov till stérningar i konkurrensen pa
marknaden (Hyytinen och Viininen,
2002). Milsittningen for staten ir att for-
hindra férekomsten av marknadsmisslyck-
anden. Dessa uppstir di foretagsprojeke
med god framtidspotential inte lyckas er-
halla finansiering av de privata aktorerna pa
marknaden. Det hir giller i hég utstrick-
ning unga, innovativa foretag (t.ex. Hyyti-
nen och Pajarinen, 2003). P.g.a. forekom-
sten av informationsasymmetri kan finansi-
drer uppleva att risken ir for hdg i férhal-
lande till den potentiella avkastningen. In-
formationsasymmetrin beror pd att det i
unga, innovativa foretag sillan finns kon-
kreta bevis for en uppfinnings méjlighet att
uppni ett kommersiellt genombrott. I sida-
na situationer kan entreprendrens uppfatt-
ning om ett foretags virde skilja sig starke
frin en potentiell finansiirs (se t.ex. Tyebjee
och Bruno, 1986). Di idén ofta bygger pa
entreprendrernas kirnkunnande kan de ha
en bittre kunskap om dess potential och
mojligheter. For entreprendrer kan det vara
svrt att fylla detta informations- och for-
vintningsgap. D4 finansiiren (till en foljd av

entreprendrers virdering av milfdretaget)
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upplever att det pris han férvintas betala for
aktier i det nya foretaget ir f6r hogt kan det
resultera i att forhandlingarna med finansii-
ren aldrig utmynnar i ett investeringsbeslut.
Dirtill kan det vara svart f6r unga, innova-
tiva foretag att erhalla banklan (eller lin till
rimliga villkor). D4 foretagen i friga ofta har
begrinsade materiella tillgingar kan det
vara svart for dem att erbjuda tillrickliga ga-
rantier for linen. Dirmed utgér bland annat
Berger och Udell (1998) och Hyytinen och
Pajarinen (2003) ifrin att banklin inte ir
det bista finansieringsalternativ for unga,
innovativa foretag,

Trots att staten uppfyller en viktig funk-
tion pid marknaden (i att motverka mark-
nadsmisslyckanden) finns det risken att sta-
tens roll blir alltfor stor. Saapunki, Leskinen
och Aarnio (2004) uppskattade att t.o.m.
13 000—16 000 personer arbetar for statliga
organisationer som erbjuder finansiering
och konsultering. Hyytinen och Viininen
(2002) visade att av smi- och medelstora
fortagen har vart tredje erhallit statlig finan-
siering. Ett allt for starke statligt ingripande
kan fororsaka s kallade undantringningsef-
fekter. De uppstir di det statliga ingripan-
det forsvirar utvecklingen av de privata risk-
kapitalmarknaderna. Ifall staten konkurre-
rar med de privata aktdrerna (pd markna-
den) om de bista investeringsmojligheterna
kan det forsvaga individers och foretags in-
citament att pabdrja investeringsverksamhet
(se t.ex. Cumming och Maclntosh, 2006;
Armour och Cumming, 2006). Speciellt
den informella riskkapitalmarknaden som (i
enlighet med de statliga finansiirerna) bru-
kar rikta sin finansiering till unga, innovati-
va foretag kan ta skada av ett alltfor starke
statligt engagemang i marknaden.

En firsk doktorsavhandling — Tokila
(2011) — visar att den finska statens alloke-

ring av finansiering for entreprendrskap har

varit ytterst ineffektiv. T.o.m. tvi tredjedelar
av de statliga stdden for entreprendriella £5-
retag under tidsperioden fran 1988 till 2004
var onddiga i den bemirkelsen att foretagen
hade kunnat erhalla kapitalet frin privata
aktdrer pd marknaden eller genomfora pro-
jekten utan det statliga ingripandet. Det hir
antyder till att undantringningseffekter ty-
virr ir en realitet pd den finska marknaden.

For att férhindra undantringningseffek-
ter fran att uppstd férsoker man i t.ex. USA
och Storbritannien begrinsa omfattningen
av det statliga ingripandet. Statens ingripan-
de pd marknaden ir istillet indirekt. Med
det hir avses att staten forsoker forsikra att
lagstiftningen och skattesystemet inte him-
mar de privata riskkapitalmarknadernas
mojligheter att vixa och gro (t.ex. Maula,
Murray och Jiiskeldinen, 2007). Malsitt-
ningen har alltsa varit att skapa tillrickliga
incitament for de privata aktorerna pa mark-
naden att sjilvstindigt férhindra uppkom-
sten av marknadsmisslyckanden. Det hir
har man bland annat gjort genom att justera
spelreglerna for sma foretag och dess finan-
sidrer (i fdrhallande till stdrre etablerade £3-
retag) si att de beaktar den fdrhillandevis
hégre risken som entreprendrskap inbegri-
per. Entreprendrskapets attraktivitet kan
forbittras genom dtgirder som i) dkar den
potentiella avkastningen i forhallande till
risken eller ii) minskar kostnaderna for ett
misslyckande. I flera linder i virlden har
man f6rsokt uppna det hir genom att inféra
skattelittnader som gynnar smi, innovativa
foretag samt dess finansiirer. En beskatt-
ning som frimjar investeringar i onoterade
bolag kan i bista fall ha en mirkbar inverkan
pa att 8ka utbudet av kapital som strdmmar
till entreprendriella projekt. Emellertid kan
det i virsta fall forvringa individers riskpro-
filer, styra investeringsbeteende och upp-
muntra till skattekringgiende. I litteraturs-



versikten kommer olika skattelittnadsmo-
deller att presenteras varefter den hir stu-
dien 6verviger dess for- och nackdelar.

OVERSIKT AV SKATTEPRAXIS
FORINFORMELLA
RISKKAPITALINVESTERINGAR
Skattesystemet i Finland grundar sig pa ett
flertal principer. Och ena sidan upplevs det
viktigt att skatteforfarandet inte 4r onddigt
komplext. Komplexitet gor att beskattning-
en blir svir att forutse och tolka. Och andra
sidan dr det viktig att striva efter skatteneu-
tralitet (se t.ex. Maula, 2007). Det hir inne-
bir att beskattningen inte fir diskriminera
eller favorisera nigon som opererar pi
marknaden. Det ir viktigt att skattebasen ir
s bred som mdjligt. Subventionerad be-
skattning dir skattelittnader gynnar en spe-
cifik grupp av aktdrer strider mot tanken om
skatteneutralitet.

Dock kan det vara pa sin plats att rikta
skattelittnader till foretag (som utan dylika
incitament har problem att finansiera sin
verksamhet) om det hjilper i att motverka
marknadsmisslyckanden. Som framfordes
tidigare kan det gynna bland annat unga,
innovativa foretag. Aven regioner kan gyn-
nas av skriddarsydda skattelésningar. For
att rikta skattelittnader till en viss grupp av
foretag borde det i grunden for skatteférma-
nen finnas overenskomna kriterier. I ju ho-
gre utstrickningen beskattningen (och lag-
stiftningen i stdrsta allminhet) bygger pd en
stor mingd kriterier desto mera komplexitet
finns inbyggt i skattesystemet. I litteraturge-
nomgingen kommer de hir kriterierna att
tangeras och diskuteras.

Studier kring skattelittnaders effekter
Foljande avsnitt kommer kort att presentera
skattelittnadsprogrammet Enterprise In-

vestment Scheme (EIS) som tillimpas i
Storbritannien for investeringar i onoterade
bolag. Det bestar av fyra skattelittnadsmo-
deller som strivar efter att gora investering-
arna mer attraktiva. Direfter ges det en in-
blick i modeller som tillimpas i Frankrike
och USA. Till slut berdrs studier som upp-
skattar skattelittnaders potential pa den fin-
ska marknaden.

Enterprise Investment Scheme

Det mest kiinda skattelittnadsprogrammet
for investeringar i onoterade bolag 4r Enter-
prise Investment Scheme (EIS) i Storbri-
tannien. Det hir programmet infordes re-
dan ar 1994, Programmet bygger pi ett
stort antal kriterier som ligger grunden for
behorigheten for en skattelittnad. Trots att
det hir gor det brittiska skattesystemet mer
invecklat har de studier som undersdke dess
effektivitet och betydelse uppticke att forde-
larna markant 6verskridit kostnaderna som
uppstatt (se Mason och Harrison, 2002a;
Boyns et al., 2003; Cowling et al., 2008). For
att féretag och investerare skall erhilla de
skattefordelar som programmet erbjuder
bér de ansoka om behérig-status och inves-
teringen bér allokeras genom programmet.
Skattemyndigheterna bér kunna bekrifta
att det ir frigan om en for skattelittnader
behorig investering. Kriterierna fr behorig-
heten begrinsar mélforetagets storlek, dlder
och verksamhetsomride samt investering-
ens storlek. Tabell 1 redogor for de olika
skattelittnaderna som investerarna kan er-
halla genom programmet samt for de krite-
rierna som bor uppfyllas. De olika skatte-
littnadsmodellerna som programmet erbju-
der kommer att behandlas nirmare i senare

avsnitt,

4 Det finns ett motsvarande program fSr riskkapitalbolag som
gir under namnet Venture Capital Trust scheme.
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Tabell 1: Skattelittnadsprogrammet "Enterprise Investment Schemes” egenskaper

Skattelittnadsprogram | Skattelittnader

Kriterier for behdrighet

relief)

forsiljningsvinster

Enterprise Investment

Scheme (EIS)

loss relief)

i) Det ir méjligt att dra av
30% av en investering i
beskattningen (up-front |+ Foretagens bruttotillgingar fir ej dver-

ii) Skattefrihet d forsilj-
ningsvinsterna dterinves- |+ Investeringen gors i form av en nyemis-
teras (deferral relief)

iii) Total skattefrihet for

iv) Det dr mojligt att dra av
forluster i inkomst-be-
skattningen (skattelittna-
den kan uppga till 50% av | + Vinster frin investeringar kan utjimnas
forlustens storlek) (Share

+ Giller for investeringar i storlek av
£500 — 2 miljoner

skrida £7 miljoner fore aktieemissionen
eller £8 miljoner efter emissionen.

sion dir investerarna tecknar nya aktier
i foretaget

+ Avdragsgiltigheten for en investering
giller upp till ett belopp av £500 000,
avdragen kan géras i inkomstbeskatt-
ningen

med skatteskulder frin tidigare ir

+ Beskattningen av forsiljningsvinster
kan forflyttas framit forutsatt att de
investeras i behoriga foretag

+ For att forsiljningsvinsterna skall erhal-
las skattefria far ej aktierna siljas inom
3ar

+ Det investerade kapitalet skall omsittas
inom 2 ar

+ Foretaget bor vara beliget i Storbritan-
nien och bedriva nigon form av handel

Mason och Harrison (2002a) antyder till
att investerarnas villighet att gora investe-
ringar beror i hdgre utstrickning pa kvalite-
ten av investeringsobjekten de méter dn pa
tillgdngen av skattelittnader. Trots att moj-
ligheten att utnyttja skattelittnader inte ir
ett primirt motiv s3 finner de stod for att de
olika skattelittnaderna i EIS bidrar till en
okning av utbudet pa kapital. Studien anser
att en stor del av det nya kapitalet kunde
komma frin férindringar i investerares por-
foljallokeringar. Med andra ord antyder den
att skattelittnader hojer andelen investe-
ringar som gors i smi onoterade bolag i for-
hallande till 6vriga investeringsformer. Stu-
dien bygger pa ett sampel av 84 affirsinglar
som kontaktats via affirsingelnitverk be-
ligna i olika delar av Storbritannien. Den
visar att en hdjning av kapitalskatten bidrar
till att sidnka villigheten att gora investering-
ar i smi onoterade bolag samtidigt som en
sinkning av kapitalskatten skulle uppmunt-

ra 52% av investerarna att investera mera
(26% skulle investera mycket mera). T.o.m.
72% av investerarna skulle vara villiga att in-
vestera mera (43% skulle investera mycket
mera) ifall det fanns en skattelittand som
skulle méjliggora att man samma 4r som in-
vesteringen gors kan dra av en del av den i
inkomstbeskattningen. Studien ger alltsi en
stark indikation pi att EIS programmet
upplevs attraktivt bland investerare i och
med att programmet innehiller bide skat-
telittnadsmodeller som minskar pa kapital-
skatten och som méjliggor avdrag av en in-
vestering i inkomstbeskattningen. De hir
tvi alternativa skattelittnadsmodellerna
kommer att behandlas utférligare i ett se-
nare skede.

Den férsta studien av EIS programmets
direkta effekt pa investeringsbenigenheten
ir Boyns et al. (2003). Medan Mason och
Harrison (2002a) undersdker endast affirs-
dnglar si riktar sig den hir undersokningen



till en stdrre population, nimligen alla fore-
tag som utnyttjat EIS programmet i syfte av
att erhilla skattelittnader. Samplet bygger
pa 2000 enkitsvar samt telefonintervjuer
med Sver 1000 malforetag. Studien estime-
rade att mellan 52% till 87% av kapitalet
som investerades i malforetagen (genom
programmet) inte skulle ha investerats utan
programmet. Ett annat viktigt resultat var
att investerarna genom programmet hade
investerat ett totalbelopp pi £18,8 miljoner
(i malforetagen). Av det hir beloppet hade
£9,8 miljoner investerats tack vare program-
met. Studien redovisar dven for EIS kost-
nadseffektivitet. Den estimerade kosteffek-
tiviteten av programmet var 55-66 pence
per varje pund som investerats. For varje £1
miljon som gétt férlorad i skatteintikter, har
programmet okat forsiljningsvolymen med
£3,3 miljoner och sysselsittningen med 65
jobb. Fynden visar att EIS 4ven har bidragit
till att forstirka féretagens ledningsgrupp,
oka deras kunskap och firdigheter, gjort det
littare att erhilla utomstiende hjilp, lansera
nya produkter och tjinster samt cka effekti-
viteten pa olika sitt. De hir fordelarna har
uppkommit di finansidrerna har bidragit
med att ge sitt humankapital och sitt kon-
takenitverk till forfogande for mélforetagen.

Den mest utférliga och palitliga studien
av EIS programmet ir Cowling et al. (2008).
Studiens mil var att utvirdera dess effekter
under tidsperioden 1994-2005. For att
gora en robust och trovirdig analys jimfor-
des foretag som har finansierats med pro-
grammet med fdretag som inte erhillit fi-
nansiering genom programmet. Jimforelse-
foretagen var till egenskaper si identiska
som mdjligt med EIS fSretagen. I studien
ingar 12 000 foretag som anvint sig av pro-
grammet samt Sver 80 000 jimforelsefore-
tag. Studien fann positiva effekter frin an-

Vindningen av programmet. Fé’)retagen som

erhillit skattelittnader hade en hogre till-
vixt betriffande personal, omsittning och
tillgdngar in jimfSrelseféretagen. Det hir
tyder p att man med riktade skattelittnade
kan skapa tillvixt och sysselsittning. Dire-
mot var varken ldnsamheten eller verlevna-

den hégre 4n bland jimforelseforetagen.

Exempel pé skattelittnadsprogram i
Frankrike och USA

Det finns dven studier som talar for riktade
skattelittnader i (bland annat) Frankrike
och USA. I Frankrike finns det ett program
som gir under namnet “Jeune Entreprises
Innovantes” (Young Innovative Companies
- YIC). Det togs i bruk i Frankrike 4r 2004.
Som namnet antyder till s dr det ett stod-
program som riktar sig till unga, innovativa
foretag. Det gynnar bade foretagen i friga
och dess finansidrer som fir forsiljningsvin-
sterna skattefria forutsatt att kriterierna for
behorigheten for skattelittnaden uppfylls
och att aktierna i malforetaget inte siljs
inom 3 ir. Dess egenskaper finns samman-
fattade i Tabell 2.

En studie av programmets effekter som
gjorts i samarbete av Ernst & Young och
France France Biotech gér en uppskattnings
av dess kostnadseffektivitet (EuropaBio,
2003). Estimatet bygger pa antagandet att
2500 foretag har programmet i bruk under
en 18 drs tidsperiod. Resultaten visar att det
hir resulterar i en 60% okning i antalet inn-
ovativa foretag, en fordubbling av antalet
nya jobb samt i ett minskat antal foretag
som gir omkull. Studien uppskattade att
programmet kostar den franska staten €400
miljoner per dr (under de tvi fdrsta dren) i
form av forlorade skatte- och sociala intik-
ter. Den utgdr ifrin att redan efter 3 ar s
kommer intikterna ifrin ny foretagsverk-
samhet att &verskrida kostnaderna. Det
tredje dret kommer staten att erhilla €117
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Tabell 2: Skattelittnadsprogrammet “Jeune Entreprises Innovantes” egenskaper

Skattelittnadsprogram | Skattelittnader

Kriterier for behérighet

Jeune Entreprises
Innovantes

foljande 7 dren

relaterade uppgifter

+ For foretag: Intikter skapade under
de 3 forsta lonsamma aren ir skatte-
fria, 50% skattelittnad for de foljande
5 iren och 35% littnad for dirpd

+ For foretag: Behover ej under de 15
forsta dren betala sociala avgifter for
anstillda som arbetar med F&U

+ For investerare: Forsiljningsvinsterna
ir skattefria ifall aktierna/optionerna
siljs efter 3 4r eller senare

+ Foretagen bér vara under 8
ir gamla

+ Atminstone 15% av foreta-
gets utgifter skall vara i F&U

+ Antalet anstillda i foretaget
fir ej overskrida 250

miljoner i form av intikter. Programmet har
inforts i Belgien ar 2006.

I USA har 18 delstater skattelittnader
for investeringar i onoterade bolag. De ger
investerare mojligheten att dra av mellan
10-100% av en investerings storlek i be-
skattningen. Littnadens storlek beror pa
delstaten foretaget (och investeraren) verkar
i. I Hawaii dr skattefordelen hogst. Investe-
ringar ir till 100% avdragbara i inkomstbe-
skattningen di aktierna siljs efter fem ér el-
ler senare (EBAN, 2010). Fér att erhilla

skattelittnaden si bor investeringen och

milforetaget uppfylla kriterierna for behs-
righet for skattelittnaden (vilka skiljer sig
frin varandra i de olika delstaterna). Tabell
3 redogor for skattelittnadernas maximala
storlek i de olika delstaterna och for kriteri-
er erhillandet av skattelittanden grundar
sig pa. Den visar att skattelittnadsmodel-
lerna ir vildigt heterogena betriffande de
egenskaper som de bygger kring. I en del
delstater ir kriterierna for att erhilla skat-
telittnaden striktare 4n i andra. Egenska-
perna beror de milsittningar som ligger i

grunden for modellen.

Tabell 3: Tabell 6ver skattelittnader i USAs delstater (killa CDVCA, 2004; EBAN, 2010)

Delstater | Skatte- | Kriterier for erhillandet av skattelittnaden
littnad
Arizona 35% i) Giller for investeringar i stotlek av $25 000-250 000
ii) En investerare fir inte 4ga mera dn 30% av aktierna i foretaget
ii1) Malforetagets tillgingar fir inte Sverskrida $2 miljoner (vid investerings-
Sgonblicket)
Arkansas |33,3% |i) Skattegottgdrelsen fir inte $verskrida 50% av investerarens skatteskyldighet
Colorado |15% |i) Investeringen miste gdras i formen av ett aktieinkdp i malforetag
ii) Minimal storlek fér en behérig investering dr $25 000
iii) En investerare fir inte 4ga mera in 30% av aktierna i foretaget
iv) Foretagets intikter fir inte Sverskrida $2 miljoner (vid investeringsdgon-
blicket)
v) Foretagets tillgingar fir inte Sverskrida $ 5 miljoner (vid investerings-
Sgonblicket)
Hawaii 100% |i) Det finns ingen minimigrins for investeringens storlek
it) For att kunna dra av 100% av en investering si miste en investerare iga
foretagets aktier i dtminstone 5 ir (35% skattegottgorelse efter 1 ar)
iii) Foretagets tillgingar fir inte overskrida $2 miljoner (vid investerings-
dgonblicket)




Delstater

Skatte-

ldttnad

Kriterier for erhillandet av skattelittnaden

Indiana

20%

i) Foretagets intikter fir inte verskrida $10 miljoner vid investerings-
dgonblicket (eller under 2 4r innan)

Kansas

50%

i) Skattegottgdrelsen frin en investering fir maximalt uppg3 till $50 000
per investerare
ii) Investerare kan for sin investeringsverksamhet maximalt fi en gottgdrelse

som uppgir till $250 000

Kentucky

40%

i) Virdet pa foretagets tillgingar fir ej vid investeringsogonblicket ver-
skrida $5 miljoner ($10 miljoner da det ir frigan om ett kunskapsinten-
sivt foretag)

ii) Foretagets nettoinkomst fir inte dverskrida $3 miljoner vid investerings-
dgonblicket (eller 2 r innan)

Maine

40—
60%

i) Foretagets drliga bruttoomsittning fir ej dverskrida $3 miljoner (vid in-
vesteringsdgonblicket)

ii) Taket for storleken av en behérig investering uppgir till $500 000

ii) De totala (utomstiende) investeringarna i ett for skattelittnaden behérigt
foretag kan uppgi till $5 miljoner

iv) Littnaden dr 40% for investeringar i behoriga foretag; 60% i foretag som
befinner sig i regioner som kinnetecknas av hog arbetslgshet

Maryland

50%

i) Giller for investeringar i storleken av $25 000—250 000
ii) Fdretagen maste verka inom omriden av bioteknologi

Minnesota

25%

i) Giller for investeringar i storleken av $10.000-125.000 (tak $250 000
for gifta par)

ii) Féretagen maste ha ett huvudkontor i Minnesota samt mindre 4n 25
anstillda (50% lokaliserade i delstaten)

iii) Foretagen miste vara yngre in 10 ir gamla

New
Jersey

10%

i) Foretagen miste ha firre in 225 anstillda (75% lokaliserade i delstaten)
i) Maximal skattegottgdrelse $500 000 (for varje skattedr)

New

Mexico

25%

i) Foretaget fir ¢j ha en omsittning som Sverskrider $5 miljoner (vid inves-
teringsdgonblicket)

ii) Foretagets affirsverksamhet miste bygga pa hogteknologi och foretaget
miste idka produktion av nigon form

iii) Tak for skattegottgdrelsen uppgir till $100 000 ($25 000 per investering)

New York

20%

i) Foretagets drliga forsiljningsintikeer fir ej dverskrida $10 miljoner (vid
investeringsdgonblicket)

ii) Foretagets produkter och tjinster miste kunna klassificeras som nyut-
vecklade ("emerging”) teknologier

Norra
Carolina

25%

i) Skattegottgdrelsen for en investering kan maximalt uppg3 till $50 000

Ohio

30%

i) Foretaget fir ej ha en omsittning eller ett nettobokforingsvirde som dver-
skrider $2,5 miljoner (vid investeringségonblicket)

ii) Taket fér storleken av 1nvester1ngen 4r $300 000

iii) Maximala skattegottgdrelsen uppgir till $90 000

Oklahoma

20—
30%

i) Skattelittnaden dr 20% for i 1nvester1ngar i foretag lokaliserade i de stora
titorterna, 30% for foretag p landsbygden

Oregon

60%

i) Skattlittnaden begrinsas till investeringar som rikeas till universitet och
hégskolor

Rhode
Island

50%

i) Maximala skattegottgdrelsen per investering uppgir till $100 000

Virginia

50%

i) Foretaget fir ej ha en omsittning som &verskrider $3 miljoner (vid inves-
teringsdgonblicket)

Wisconsin

25%

i) Taket for en behdrig investering dr $500 000
ii) Foretag kan maximalt erhilla $1 miljon i investeringar som kvalificerar
for skattegottgorelse
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En studie som utvirderade effekterna av
Hawaiis skattelittnadsmodell antyder till
den bidragit till att skapa 600 teknologirela-
terade jobb med en medellén runt $46 000
(CDVCA, 2004). Det hir estimatet ger
stdd for att man med skattelidttnader riktade
till investeringar i onoterade bolag kan bidra
till en dkning i tillvixt och sysselsittning,

Finska studier kring skattelittnader
Tidigare inhemsk forskning har betonat att
skattelittnader mirkbart kunde 6ka utbu-
det pa kapital som investeras i de nystartade
bolagen (t.ex. Lumme, Mason och Suomi,
1998; Lahti, 2004, 2007, 2009, 2011a,b;
Maula, Autio, och Arenius, 2005; Maula,
2007; Maula, Murray och Jiiskeldinen,
2007). Av de hir studierna har Lumme, Ma-
son och Suomi (1998), Lahti (2004) samt
Lahti (2007) en empirisk del som utforskar
affirsinglarnas syn pa skattelittnader. Mau-
la (2007) ir en konceptuell studie som (i lik-
het med den hir studien) diskuterar kring
for- och nackdelar i olika former av skatte-
littnader.

De tre empiriska studierna baserar sig pa
intervjuer av affirsinglar vilket gor att resul-
taten i dem endast beaktar det mest aktiva
och erfarna segmentet pd marknaden f6r in-
formellt riskkapital. Ett problem i studierna
ir att det dr svart att géra upp palitliga esti-
mat for potentiella effekter av olika skatte-
littnader di populationen som studeras ir
osynlig. Det hir leder till att man inte kan
gora exakta estimat av informella riskkapi-
talmarknadens storlek, D3 marknadens
storlek 4r okind blir det svirt att uppskatta
skattelittnadernas aggregerade effekter pa
utbudet av kapital. Det blir dven svirt att
gora berikningar av kostnadseffektivitet, i
vilka intikterna jimfors med kostnaderna.

Gemensamt for studierna ir att de ser en
stor potential i skattelittnader och dess

mojlighet att skapa ny ekonomisk tillvixt.
Detta aterspeglas i affirsinglarnas attityder.
I Lumme, Mason och Suomi (1998) berérs
skattelittnaderna ritt kortfattat. Pi basen
av intervjuer med 38 aktiva samt 21 potenti-
ella affirsinglar samlas information om vad
affirsinglarna anser vara de bista skattelitt-
naderna for affirsinglar. De skattelittnader
som presenteras och utvirderas ssmmanfal-
ler i stort med de som ligger till grund for
EIS. PA basen av resultaten i Lumme, Ma-
son och Suomi (1998) och egenskaperna i
EIS programmet gors i Lahti (2004) (som
en del av en stérre utredning) en studie som
besvaras av en handfull affirsinglar. Trots
att samplets begrinsade storlek gor att fyn-
den inte gir att generalisera (till populatio-
nen) sd dterupplivar den ett intresse for te-
maomridet i friga. I Lahti (2007) under-
soks hur mycket olika skatteldttnadsmodel-
ler paverkar affirsinglars villighet att cka pa
det belopp som de érligen investerar i ny-
startade foretag. Resultaten visar att de po-
tentiella skattelittnaderna for affirsinglar i
medeltal kan 6ka de irliga investeringsbe-
loppen med upp till €100.000 per investe-
rare. Estimaten for den aggregerade effekten
av skattelittnaderna berodde pa antaganden
betriffande populationens storlek. Under
olika antaganden for populationens storlek
si estimerades det att skattelittnader kan
tillféra €120-300 miljoner nytt kapital till
entreprendriella foretag redan inom de for-
sta dren. Dock ir det givetvis mycket svirt
att estimera den potential som finns i inves-
terare som lockas till marknaden med hjilp
skattelittnader.

Precis som i Mason och Harrison
(2002a) sa fanns det en del dinglar som anség
att beskattningen inte ir det centrala proble-
met i Finland utan utbudet pi investerings-
mojligheter av tillrickligt god kvalitet. Vis-
serligen var majoriteten av asikten att den



nuvarande beskattningen skapar barridrer

for investeringar i sma, onoterade bolag.

Lattnader som dr forknippade till
beskattningen av forsiljningsvinster

I EIS programmet finns det en skattelitt-
nadsmodell som gor det majligt att forflytta
tidpunkten f6r beskattningen av vinster fran
investeringar da vinsterna iterinvesteras i
for skattelittnaden behériga, entreprend-
riella foretag. Behorigheten for skattelittna-
den forutsitter att kriterierna fér malforeta-
get och investeringen uppfylls (vilka dr upp-
riknade i Tabell 1). Den hir modellen till-
limpas dven i Italien och Portugal.

Riskkapitalbolagens beskattningsférfa-
rande foljer samma principer. Fonderna har
en begrinsad livslingd som vanligtvis upp-
gér till 10 ar. Under fondens livstid kan for-
siljningsvinster dterinvesteras i nya bolag.
Beskattningen iger rum forst di fonden
upploses. Da man beakear idealet skatteneu-
tralitet 4r det motiverat att tillimpa motsva-
rande spelregler pd marknaden f6r infor-
mellt riskkapital. Det hir skulle uppnis
med skattelittnaden i fraga.

Speciellt affirsinglar som i regel har be-
tydande investeringsaktivitet brukar iterin-
vestera forsiljningsvinster. Eftersom forsilj-
ningsvinsterna beskattas innan de kan iter-
investeras, innebir det att samma kapital-
massa beskattas mangfaldigt. Skatten mins-
kar mingden kapital som kunde gynna ny-
startade foretags utvecklingsarbete. I Lahti
(2007) var det hir den nist mest populira
skattelittnaden bland affirsinglarna som
deltog i undersokningen. Investerarna i stu-
dien angav att de skulle vara firdiga att 6ka
mingden kapital de investerar (irligen) i ge-
nomsnitt med €100 000 ifall den hir skat-
telittnaden skulle inforas. Eftersom det hir
inte innebir en total skattefrihet for investe-
rare finns det en god orsak att tro att det hir

ir en littnad som skulle ge mera 4n vad den
kostar. Aven Lumme, Mason och Suomi
(1998), Boyns et al. (2003) och Maula
(2007) ser det hir som en skattelittnad med
goda egenskaper. Fran Boyns et al. (2003)
framgick det att den sirskilt tilltalar investe-
rare med en hdg inkomstnivd, som tar en
aktiv roll i malféretagen. Med andra ord s
stoder fyndet det tidigare argumentet om
att det hir ir en skattelittnad som ir skrad-
darsydd for affirsinglar.

Dock finns det en del aspekter som talar
emot inforandet av skattelittnadsmodellen i
fraga. Fran skattemyndigheternas sida s
krivs det en hel del évervakning vilket med-
for kostnader och forutsitter noggrannhet.
For det forsta si krivs det att det faststills
en viss tidsperiod inom vilken fdrsiljnings-
vinster kan 3terinvesteras skattefritt. Och
ena sidan, om tidsperioden blir for kort kan
det vara svirt att hitta limpliga investerings-
objekt. Det hiir ir speciellt fallet om den nya
investeringen skall uppfylla kriterier for be-
hérighet for skattelittnaden. Det kan leda
till att investerare styrs av skattelittnaden
och av skattemissiga skil viljer investering-
ar som uppfyller kriterierna i friga dven da
det finns bittre investeringsmojligheter pa
marknaden. Eftersom investeringsprocessen
ofta ir tidskrivande kan det hir tvinga af-
farsinglar till att fatta snabba beslut (som
kan senare kan visa sig vara inoptimala).
Och andra sidan kan det vara svirt att 6ver-
vaka att kapitalet verkligen dterinvesteras
ifall tidsperioden ir alltfor ling. I Lahti
(2007) upplevde en stor del av investerarna
att tvd ar kunde vara en limplig tidsperiod i
detta avseende. Affirsinglarna angav att de
ifall skattelittnaden fanns tillginglig skulle
vara villiga att dterinvestera t.o.m. 73% av
forsiljningsvinsterna.

Den mest populira skattelittnadsmodel-
len i Lahti (2007) var en skattefrihet for for-
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siljningsvinster. Férutsittningen for skatte-
friheten ir att investeringen gors i ett for
skattelittnaden behorigt foretag och att ak-
tierna siljs efter tre ir eller senare. I Boyns
etal. (2003) var det hir den nist mest popu-
lira skattelittnaden. Fordelen i skattelittna-
der som ir bundna till vinstpotentialen ir
att de uppmuntrar investerare till noggrann-
het i valet av malforetag och ger ett incita-
ment att bidra med mervirde, eftersom en-
dast framgingsrika investeringar gynnas av
en skattefdrdel (Maula, 2007). I olika euro-
peiska linder dr det vanligt att binda en

skattefrihet eller en skattesinkning till en
specifik tidsperiod som bor passera fore in-
vesteraren siljer aktierna. Det hir tillimpas
bland annat i Kroatien, Frankrike, Grek-
land, Italien, Luxemburg, Portugal, Slove-
nien och Storbritannien. Dessutom ir det
vanligt att binda kapitalskattens storlek till
vinstens och méilféretagets storlek. Tabell 4
gor en oversikt av skatteforfarandet i olika
europeiska linder. Den visar tydligt att det
ir vildigt vanligt i europeiska linder att det
finns nigon skattelittnad till forman for
sma nystartade foretag,

Tabell 4: Europeiska praxis for beskattning av investeringar i onoterade bolag (killa

EBAN, 2010)
Land Beskattning av investeringar i onoterade bolag
Belgien + Vinsterna frin investeringar i onoterade bolag ir i allminhet skattefria
Bulgarien + Skatten for forsiljningsvinster ir 10%
Cypern + Vinsterna frin investeringar i onoterade bolag ir i allminhet skattefria
Danmark + Férsiljningsvinsterna beskattas progressivt frin 28% till 42%
Finland + Skatten for forsiljningsvinster ir 28% (for individer)

+ Foretags forsiljningsvinster ir skattefria di aktierna tillhor fretagets fasta
tillgingar och foretaget som siljer dem dger mera in 10% av aktierna i malfs-
retaget (giller dock ej for foretag som idkar riskkapitalfinansiering)

Frankrike + Skatten for forsiljningsvinster frin investeringar i onoterade bolag ir i allmin-
het 18%

+ Det finns olika skattelittnadsprogram, t.ex. YIC. I Frankrike ir det dven moj-
lige att dra av 25% av investeringens storlek i beskattningen (tak €20 000 (for
individ) €40 000 (fér gift par))

Grekland + Skatten for forsiljningsvinster ir 10% di aktierna siljs efter 1 ir, 20% d4 ak-
tierna siljs inom 1 4r
Holland + Skatten fran forsiljningsvinster ir i allminhet 25%

+ For vinster frin innovationer ir skatten 5% (forutsittningen ir att man har
utvecklat innovationen sjilv)

+ Investerare kan dra av kapitalfSrluster frin investeringar i start-up foretag till
ett belopp av €46 984

Irland + Skatten for forsiljningsvinster ir 25%

+ Det finns ett skattelittandsprogram (Business Expansion Scheme) fér investe-
ringar i onoterade bolag. En individ kan erhilla skattelittnader uppgiende till
€150 000

+ For att erhilla skattelittnaderna miste "BES” kriterier uppfyllas

Italien + Skatten for forsiljningsvinster ir i allminhet 12,5%

+ Férsiljningsvinsterna dr skattefria d3 aketierna siljs efter 3 4r och vinsterna

dterinvesteras i foretag som ir yngre in 3 ir gamla
Lettland + Skatten for forsiljningsvinster ir 10%
Litauen + Skatten for forsiljningsvinster ir 20%




Land Beskattning av investeringar i onoterade bolag
Luxemburg + Individer kan erhilla en arlig skattelittnad uppgéiende till €50 000
+ D4 en individ vid forsiljningen av aktier dger mindre 4n 10% av mélforetaget
och han/ hon igt aktierna 6ver ett halvt r ir vinsterna skattefria, ifall en indi-
vid dger mera in 10% ir den maximala skattesatsen 19,475%, d4 aktierna siljs
fore ett halvt 4r dr den maximala skattesatsen 38,95%
+ Dessutom finns det skattelittnader som ir riktade for affirsinglar
Kroatien + Skatten for forsiljningsvinster ir 4% da aktierna siljs efter 3 4r, 20% da ak-
tierna siljs inom 3 ir
Norge + Skatten for fdrsiljningsvinster ir 28%
+ Foretags forsiljningsvinster ir skattefria di foretaget som siljer dem dger mera
in 10% av aktierna i malfdretaget och har dgt dem i dtminstone 2 ar
Polen + Skatten for forsiljningsvinster ir 19%
Portugal + Skatten for forsiljningsvinster ir 20%, d4 det ir frigan om mikro- eller smi
foretag si beskattas endast 50% av vinsterna
+ Ar 2010 upprittade Portugal en skattelittnadsmodell som bygger pa EIS i
Storbritannien
Rumiinien + Skatten for forsiljningsvinster ir 16%
Ryssland + Skatten for forsiljningsvinster ir 13%
Slovakien + Skatten for forsiljningsvinster ir 19%
Slovenien + Skatten for forsiljningsvinster ir 20%, om aktierna siljs efter 5 ar ir forsilj-
ningsvinsterna skattefria
Spanien + Skatten for forsiljningsvinster ir 19% di de uppgir till €6000, skatten ir 21%
for det verskridande beloppet
+ I Spanien ir planen att inom kort infdra ett skattelittnadsprogram for investe-
ringar i onoterade bolag
Sverige + Skatten for forsiljningsvinster frin onoterade bolag ir 25%
+ Foretags forsiljningsvinster dr skattefria di foretaget som siljer dem dger mera
in 10% av aktierna i mélfSretaget och har dgt dem i dtminstone 1 ar
Schweiz + Férsiljningsvinsterna beskattas som inkomst, dir skattesatsen ir progressiv
(uppgiende till maximalt 40%)
Storbritannien |+ Skatten frin fSrsiljningsvinster ir i allminhet 18%
+ Egenskaperna for skattelittnadsprogrammet "EIS” som tillimpas hir beskrivs
itabell 1
Tjeckien + Skatten for férsiljningsvinster dr 15%
Tyskland + 50% av forsiljningsvinsterna beskattas som inkomst (progressiv skatt uppgi-
ende till 45%) d4 aktierna siljs inom ett ir
+ Ar 2010 infSrdes riskkapitallagen " Wagniskapitalbeteiligungsgesetz” som ger
skattefrihet at forsiljningsvinster som underskrider €200 0000 d4 investeraren
iger mellan 3—-25% av aktierna
Ungern + Skatten for forsiljningsvinster dr 25% (for individer)
+ Férsiljningsvinsterna ir skattefria d4 foretaget som siljer aktierna dger mera
in 30% av aktierna i milféretaget
Osterrike + Férsiljningsvinster beskattas progressivt frin 1-25% (beroende pa vinstens

storlek)

De nordiska linderna har i regel en klart  av investeringar i onoterade bolag ir gynn-

striktare beskattning 4n de 6vriga europeis-  sam. En trend som bland annat framkom i
ka linderna. Det hir kan leda till att kapital ~ Lahti (2007) ir att finska investerare i allt

som kunde gynna inhemska foretag strdm-  storre utstrickning etablerar sin investe-

mar utomlands till linder dir beskattningen  ringsverksamhet utomlands. Kapital ir en
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mobil resurs och dirmed kan en dkad skat-
tekonkurrens gora det svarare for finlindska
foretag att erhilla det behovliga kapitalet i
en situation dir beskattningen av investe-
ringar i onoterade bolag i Finland inte ir
konkurrenskraftig.

En fullstindig skattefrihet for forsilj-
ningsvinster ir ett alternativ som skulle till-
tala investerarna pa den inhemska markna-
den (se Lahti, 2007). Emellertid, ifall en
skattelittnad upplevs for generds ir den svir
att driva igenom. D4 kan det uppstd poli-
tiskt motstind samt motstind frin andra
grupperingar (ifall deras intressen inte be-
aktas i samma mén)’. Dirmed uppstar fra-
gan: Hur borde behérigheten for skattelitt-
naden definieras? Ett utgingslige vore att
forsoka avgrinsa spekulativa investeringar
utanfor skattelittnadsprogrammet. Det hir
gir delvis att géra genom att forutsitta att
aktierna siljs efter en given tidsperiod. I
Lahti (2007) upplevde affirsinglarna att 3
ir kunde vara en limplig tidsperiod for det
hir. Det motiverades bland annat med att d
en investerare gor en investering for en tids-
period som Sverskrider 3 ar 4r det mera san-
nolikt att mervirde 6verfors till malforeta-
get. Ett annat sitt for att forsoka dstadkom-
ma det hir 4r genom att ha en minimigrins
for bade investeringens storlek och den pro-
centuella andelen i milforetaget investera-
ren bor dga. Samtidigt som det hir har for-
delen att avgrinsa verkligt sma investeringar
utanfor programmet s finns det en nackdel
i att det blir svirt att gora saminvesteringar
(speciellt di minimigrinsen fér den procen-
tuella andelen av milfretagets aktier som
en investerare bor dga ir timligen hog). I
Finland gors en mycket stor andel av inves-

5 Som tidigare beskrevs kan det uppsta en situation av orirt-
visa ifall affirsingar beldnas med skattelittnader, medan entre-
prendrerna som tar forutom en finansiell risk dven en karriir-
risk blir obelonade. D3 det i de finska medierna diskuterades
om inférande av skattelittnader uppstod ett omedelbart mot-
stind fin "Foretagarna i Finland".

teringarna tillsammans med andra investe-
rare (se Lahti, 2009; Lahti, 2011b). D4 delar
man pi kapitalinsatsen och igarskapet i
mélforetaget, vilket begiranser en enskild
investerares andel.

Det ir ytterst svirt att sitta en rimlig
grins for mélfdretags storlek som ir behs-
rigt for en skattelidttnad i och med att storle-
ken i stor utstrickning avgors av branschen
foretaget ir verksamt inom. IT relaterade
projekt kriver inte ofta mirkbara investe-
ringar i anlidggningar, medan t.ex. projekt
inom likemedels- och bioindustrin ir mera
kapitalintensiva och har utvecklingscykler
som kan uppga till 10 ar. Dirmed 4r omsitt-
ningens stotlek (som ir vanligt kriterium i
USA:s delstater (se Tabell 3)) ofta mera
limpligt for att avgora mélforetags behorig-
het for skattelittnaden. For att begrinsa
skattelittnadens omfattning kan det vara
motiverat att i enlighet med YIC i Frankrike
endast rikta skattelittnader it unga innova-
tiva foretag. D4 kan man tillimpa bland an-
nat F&U utgifternas andel av foretagets
budget som ett kriterium for behérighet.

I de finska medierna har det diskuteras
om hurudan en limplig skattelittnad for att
stoda de finska affirsinglarna skulle se ut®.
Problemet hiri ir att det inte finns en enty-
dig definition fr begreppet affirsingel (t.ex.
Avdeitchikova, Landstrém och Minsson,
2008; Farrell, Howorth och Wright, 2008
och Mason och Harrison, 2008). Dessutom
s3 kan en individs roll variera frin en inves-
tering till en annan vilket gor det svart att
binda skattelittanden till individens egen-
skaper (Avdeitchikova, 2008; Lahti, 2011a).
Frin beslutsfattarnas sida finns det ett in-
tresse att uppmuntra investerare att ta en
aktiv roll i mélféretaget och belona det med

6 tex. http: // www.kauppalehti‘ﬁ/ 5/1/talous/uutiset/avoin-
arkisto/index jsp?xid=2799830& date=2008/03/31&reque
st_ahaa_info=true (himtad den 29.8.2011).



en skattelittnad. Emellertid kan det vara
vildigt svdrt att forsikra att en investerares
aktiva engagemang i malforetaget verkligen
ir till nytta f6r malforetaget.

I syfte att driva igenom en skattelittnad
finns det dven mgjligheten att gi in for att
endast sinka skattesatsen for (alla) investe-
ringar i onoterade bolag istillet for att bidra
med en total skattefrihet. Dock bor sink-
ningen vara tillricklig for att uppmuntra en-
treprendrskap. Saxton (1997) visar med his-
toriskt data frin USA att sinkningar av ka-
pitalskatten har varit fsrknippade med dka-
de statliga skatteintikter medan skattedk-
ningar minskat skatteintikterna (se dven
Bruce och Mohsin, 2006)”.

Sasom tidigare har nimnts ir fordelen
med att gora skattelittnaden enkel att den
inte i hdg mén styr individers investerings-
beteende. Ifall en skattelittnad ir starke
bunden till ett stort antal kriterier och dess-
utom av betydande storlek (som i fallet av
total skattefrihet) kommer investerare att
ligga vikt i att erhilla behorig-status for sina
investeringar. Det hir kan ge upphov till
skattekringgdende och forvringa marknads-
mekanismen om den uppmuntrar investe-
rare att pd ett konstgjort sitt skriddarsy
sina investeringar till att falla inom ramen
for behorighet for skattelittnaden. Emeller-
tid dr det forstis si att om skattelittnaden
inte ir tillrickligt stor lyckas den inte mot-
verka de marknadsmisslyckanden som rider
pa marknaden for investeringar i smibolag.

Skattelittnader som forbittrar
avdragsgiltigheten

Medan skattelittnader bundna till forsilj-
ningsvinsten dkar pa den potentiella avkast-
ningen si finns det dven skattelittnader som

7 P3 basen av de internationella erfarenheterna kan férslaget
(i Finland) att héja kapitalskatten frin 28% till 30% (och géra
den progressivt stigande till 32% fr hoginkomsttagare) ha en
negativ inverkan pi statens skatteinkomster.

minskar kostnaderna for en férlust. Mason
och Harrison (2002b) och Lumme, Mason
och Suomi (1998) visar att en ytterst liten
del av investeringar medfér héga avkast-
ningar och att ungefir hilften resulterar i en
fullstindig eller partiell forlust. Det hir gor
det viktigt att kunna minska pi de negativa
konsekvenserna av ett misslyckande.

Boyns et al. (2003) visar att investerarna
som anvint sig av EIS programmet tyckte
att den mest attraktiva skattelittnadsmodel-
len dr en som ger dem majligheten att dra av
30% av investeringen i inkomstbeskattning-
en under skattedret di investeringen gors.
Med andra ord betalar investeraren endast
70% av investeringen. Det finns emellertid
ett tak for avdragets storlek som uppgir till
£500 000 per skattedr. Trots att skatteldtt-
naden gir att erhilla samma skattedr som
investeringen gérs si bor den (avdraget) be-
talas tillbaka till skattemyndigheterna ifall
de nya aktierna siljs inom 3 ar. Dessutom ir
det viktigt att det investerade kapitalet om-
sitts och utnyttjas i syfte att stdda foretagets
utveckling, samt att aktierna erhills genom
en nyemission och inte genom ett dgarbyte.
Som tidigare framfordes ir det den hir mo-
dellen som tillimpas i vissa av delstaterna i
USA.

Den hir littnaden tangerades dven i Lah-
ti (2007) men dess potentiella effekt pa af-
farsinglarnas benigenhet att 6ka pa utbudet
pa kapital utforskades inte. En del investe-
rare som intervjuades i studien angav att den
hir modellen kunde fungera bittre in mo-
deller dir skattelittnaden ir bunden till for-
siljningsvinsten. Visserligen ir risken for
skattekringgiende hogre i den hir modellen
(eftersom skattelittnaden kan realiseras
omedelbart) in vad den ir i modeller diir det
forutsitts att en framgang forst uppnis. Det
medfor en risk att skattelittnaden kostar
mera 4n vad den ger. Individer kan vilja att
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gora en investering i slutet av dret for att
minska pd sin skatteborda. For att investe-
ringar inte endast skall goras av skattemis-
siga skil dr det viktigt att avdragsgiltigheten
forutsitter behdrighet for skattelittnaden.
Som i de tidigare modellerna ir det dven i
det hir fallet oerhért viktigt att investering-
arna rikeas till foretag som behéver kapitalet
for att utvecklas och vixa. Annars finns det
en risk att investeringarna gors t.ex. i vin-
ners foretagsverksamhet for att i ett senare
skede tas ut (vilket varken betjinar de kort-
siktiga eller de langsiktiga milsittningarna
for den hir typens skattelittnader). Det blir
vildigt svirt att Svervaka varje enskild inves-
tering vilket ytterligare okar de potentiella
kostnaderna f6r staten. Dirutéver idr det hir
en skattelittnad som kan f6rvringa investe-
rares rikprofil di den till motsats till littna-
der som ir bundna till vinstpotentialen inte
uppmuntrar till noggrannhet i val av inves-
teringsobjekt.

Den hir typens skattelittnad har bade
den storsta potentiella positiva effekten och
den stdrsta potentiella negativa effekten. En
fordel som skattelittnaden har ir att den
kan bidra till att aktivera flera av segmenten
pid marknaden for informellt riskkapital.
Dirutdver kan den vara till hjilp i att locka
potentiella investerare till marknaden som
har kunnande och expertis men for vilka ka-
pitalinsatsens storlek dr det storsta hindret
for deras intride pd marknaden. Med andra
ord si kan den bidra med den stdrsta k-
ningen av kapital for entreprendriella fore-
tag. Riskerna for missbruk och de potenti-
ella kostnaderna kunde eventuellt minska
ifall staten i enlighet med en del delstater i
USA skulle begrinsa skattegottgdrelsen till
15-20% (istillet for 30% som giller for
EIS).

I Lahti (2009) allokerade majoriteten av

affirsinglarna sina investeringar genom in-

vesteringsbolag med formen av aktiebolag.
Bolagens beskattning sker i regel i enlighet
med inkomstskattelagen (ISL). Beskatt-
ningen ir stringare in under niringsskatte-
lagen (NSL). NSL méjliggor for foretag en
10 ars period for avdragsgiltighet, medan
tidsperioden ir i ISL begrinsad till 3 ar.
Tidsperioden for avdragsgiltighet i ISL kan
ses som alldeles f6r kort, Det hir vallar be-
kymmer for investerare di den inte beaktar
investeringsverksamhetens cykliska natur.
Ekonomiska cykler som ticker savil lag-
som hogkonjunkturer kan ha en tidsperiod
som uppgir till 10 &r (se Bergman, 2008).
Avdragsgiltighetens lingd borde anpassas
till lingden av en ekonomisk cykel. Det ir
viktigt att man kan i beskattningen utnyttja
forluster som orsakats av en nedging i eko-
nomin och jimna ut dem med kapitalvinster
som erhills under hégkonjunkturer. En tre
irs tidsperiod for avdragsgiltighet ir alltfor
kort och sitter tryck pa investerare att reali-
sera sina investeringar for att erhalla kapital-
vinster (d4 det finns tidigare forluster som
onskas utnyttja). Det hir uppmuntrar inte
till lingsiktighet i investeringsbeteendet. I
Finland kan det dessutom vara svirt att hit-
ta en bra "exit-kanal” for en investering efter-
som det inte finns en vildigt aktiv sekundir-
marknad (i stilen med "Alternativ Invest-
ment Market” i Storbritannien) (se t.ex.
Hyytinen, 2005). Det hir kan ytterligare
forsvara investerarnas majlighet att dra nyt-
ta av det skatteskydd som uppstar fran tidi-
gare fSrluster. Det ir dven viktigt att investe-
rare har majligheten att i beskattningen dra
av operativa kostnader som uppstir fran in-
vesteringsverksamheten.

Det ir befogat att kriva att staten gir in
for att forlinga tidsperioden for avdragsgil-
tigheten. Lahti (2007) studerar hur en for-
lingning av tidsperioden péverkar benigen-
heten att gdra investeringar i entreprend-



riella projekt. Den antyder till att skattelitt-
naden i friga har en betydande effekt i att
oka pa utbudet av kapital for entreprendr-

skap.

DISKUSSION OCH SLUTSATSER
Det tidigare kapitlet beskrev olika skatte-
modeller for informella investeringar i ono-
terade bolag. Det bidrog med en &versike av
praxis som tillimpas i Europa och USA,
med specifikt fokus pd skattlittnadspro-
grammen i Storbritannien och Frankrike.
De olika modellernas for- och nackdelar be-
lystes. Kapitlet antydde till att det tilligg i
kapital de forvintas medfora bor utvirderas
i forhillande till kostnader som uppstir.
Fore inférandet av en skattelittnad ir det
svirt att estimera dess kostnadseffektivitet
da man varken har en klar insyn i dess inver-
kan pa entreprendriell tillviixt (i form av nya
foretag och nyanstillning) eller i de kostna-
der som uppstir som en f6ljd av minskade
skatteintikter.

I Finland ir det dessutom vid ett potenti-
ellt inférande av en skattelittnad vikeigt att
det inte strider mot idealet av skatteneutra-
litet samt bidrar till onddig komplexitet da
det anpassas till den ridande lagstiftningen
samt de principer den grundar sig pa. Sam-
tidigt 4r det oerhért vikeigt att skatteldttna-
der gynnar foretag som behdver kapital for
att vixa och utvecklas. Det ir frigan om f6-
retag som p.g.a. den hdga risk verksamheten
upplevs omfatta har svarigheter att erhilla
det behévliga kapitalet. D4 kan skatteldttna-
derna hjilpa till i att motverka marknads-
misslyckanden. Om man 6nskar rikta skat-
teldttnader till en viss typ av foretag och in-
vesteringar, krivs det kriterier som ligger
grunden for behdrigheten till skatteforma-
nen. Aven om riktandet av skattelittnader

ir till godo da det uppfyller syftet att stéda

unga foretag med tillvixtpotential si kan
komplexiteten bli hég om det finns en stor
mingd kriterier som definierar behorighe-
ten (som i EIS programmet). Det hir kan i
sin tur medfora risken att skattemodellen
blir svir att tolka och behorigheten svar att
dvervaka.

I Finland f6rs idag en politisk diskussion
kring hur man med att hoja pa skatterna kan
oka de statliga intikterna. Ett forslag ir att
héja kapitalskatten och géra den progressivt
stigande f6r individer med héga kapitalin-
komster. Aven om diskussionerna kring
skattelittnaders betydelse for ekonomisk
tillviixt och entreprendrskap hamnat i skym-
undan si ir viluttinkta, fungerande ekono-
miska incentiv vilkomna oberoende av tid-
punket och lige i ekonomin. Av de fyra altet-
nativa skattelittnadsmodellerna som be-
skrevs och analyserades ir det tvd som har
uppenbara fordelar (som kan forvintas
overskrida dess potentiella kostnader). Den
forsta dr mojligheten att forskjuta tidpunk-
ten for beskattningen framit da forsilj-
ningsvinsterna terinvesteras i for skattelit-
tanden behdriga entreprenériella projeke.
Den uppmuntrar till att iterinvestera kapi-
talet i produktivt syfte. Det ir skiligt att in-
fora en skattelittnad for vinster som Aterin-
vesteras nistan omedelbart. Med den hir
skattelittnaden kan man férhindra att sam-
ma kapitalmassa beskattas flerfaldigt, vilket
sirskilt faller till last for (det mest aktiva) af-
firsingel segmentet som investerar pd pro-
fessionell basis och dirmed kontinuerligt
investerar pid riskkapitalmarknaden. Fran
det hir segmentet finns det otvivelaktigt
mirkbar potential att realisera ifall man
lyckas gora de kriterier littnaden bygger pa
si tilltalande som méjligt.

Det ir viktigt att tidsperioden for aterin-
vesteringen anpassas till svirigheten att hit-
ta mélforetag som uppfyller kriterierna for
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behorighet. Med andra ord sa far det inte
vara odverkomligt svirt att hitta investe-
ringsmojligheter av behorig natur och egen-
skaper. Ett sitt dr att basera behorigheten
for skattelittnaden kring vilkinda definitio-
ner for mikro- och smaforetag. Stod for latt-
nadens positiva effekter kunde finnas i Lahti
(2007) som visar att dnglarna hade varit vil-
liga att dterinvestera t.o.m. éver 70% av for-
siljningsvinsterna (utgdende frin en 3 &rs
tidsperiod for dterinvesteringen).

Det hir ir en littnad som dven kunde att-
rahera en stor del nya aktorer pA marknaden
ifall kapitalvinster frin forsiljning av t.ex.
fastigheter, aktier pa bérsen och optioner ir
skattefria di de aterinvesteras i for skatte-
littnaden behériga malforetag. Det hir
skulle med stor sannolikhet sporra f6rmég-
na individer att 6ka sin allokering av investe-
ringar till onoterade entreprendriella pro-
jeke.

Den andra skattelittnaden som kan ses
motiverad ir en forlingning av avdragsgil-
tigheten frin 3 ar till 10 &r. Det hir berdr
specifikt investerare som allokerar kapitalet
genom investeringsbolag. Som tidigare har
framforts dr det p.g.a. av avsaknaden av en
aktiv sekundirmarknad svart fér finska in-
vesterare att realisera investeringar. I och
med att risken dr hog i den hir typens inves-
teringar resulterar de ofta i misslyckanden.
For aktiva investerare ir det viktigt att det
finns en mojlighet att utjimna vinster och
forluster i beskattningen. D4 avsaknaden av
en aktiv sekundirmarknad redan i sig gér
det svirt att erhilla kapitalvinster for det
hir syftet si forsvaras det hir ytterligare av
en otillricklig lingd for perioden for av-
dragsgiltighet.

En forlingning av den hir tidsperioden
kan markant forbittra spelreglerna som lig-
ger till grund f6r investeringsverksamheten.
Det hir kan betraktas som en ineffektivitet 1

marknaden som potentiellt bidrar till att in-
vesterare ir tvungna att bira vildigt hoga
konsekvenser for misslyckanden (vilket kan
dimpa pa investeringsaktiviteten). Genom
en forlingning av tidsperioden for avdrags-
giltigheten kan man bittre skydda investe-
rare for misslyckanden som t.ex. kan upp-
stir p.g.a. starka konjunkturforindringar.

Trots att t.ex. Boyns et al. (2003) antydde
att investerare ser en skattelittnad som ger
en mdjlighet att dra av en del av investering-
ens storlek i beskattningen som det mest
lukrativa alternativet ir det hir inte nédvin-
digtvis ett alternativ att foredra. D3 avdraget
redan hinfdr sig till skattedret d investe-
ringen gors dr det svart att forsikra att den
med skattelittnader stddda investeringen
verkligen ger mervirde. En avdragsgiltighet
uppgiende till 30% (som den i EIS) kan an-
ses som for generds da det ej finns klara be-
vis for dess positiva effekt.

Alternativet att erhilla en fullstindig
skattefrihet for forsiljningsvinster (d4 man
salt aktierna i mélforetaget efter en given
tidsperiod) kan ses som svirt att genomféra
vid en period da det finns ett tryck att héja
skatten for kapitalvinster. Det hir 4r endast
ett majligt och tinkbart alternativ ifall be-
hérigheten for skattelittnaden definieras
mycket snivt. D4 kunde man bland annat
tinka sig att behdrigheten endast giller
unga innovativa foretag, i enlighet med YIC
i Frankrike (se tabell 2). I vriga fall kan
motstindet for en dylik littnad vara avse-
virt eftersom bortfallet av skatteintikter for
staten kan forvintas bli stort samtidigt som
de positiva effekterna idr svira att pavisa pd
forhand.

Slutligen kan konstateras att det inte ir
en hillbar situation om entreprendrskap
stods med skattelittnader i de flesta linder
men inte Finland. P4 ling sikt kan avsakna-
den av tillrickliga incitament bidra dill att



mirkbart férsimra Finlands konkurrens-
kraft i forhillande till linder med en mera
gynnsam omgivning for informella investe-
ringar och entreprendrskap.
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Analys med frigetecken

Jag har list minga bra bocker i ar, men den-
na bok var inte en av dem. Det kan hinda att
besvikelsen berodde pi de hoga forvint-
ningar man har nir en f.d. journalist, uppen-
bart viltrinad i att ta fram information, itar
sig ett viktigt tema som detta.

Bokens disposition med sina tre delar ir
klar; Den koncentrerade dagligvaruhandeln,
den koncentrerade livsmedelsindustrin och
avslutningsvis den stddda primirproduktio-
nen. Vad som sedan hittas i de olika delarna
4r ndgot av ett virrvart, men utgdr eventuellt
ett forsta utkast och spelar silunda samma
roll for Konttinen, som anteckningar frin

killarhilet f6r Dostojevskij.

Den koncentrerade dagligvarubandeln

Inledningsvis behandlar Konttinen ritt sak-
ligt hur dagligvaruhandelns grossistforetag
kommit att utgéra spindlarna i livsmedels-
kedjans komplicerade nitverk. Berittelsen
fluktuerar sedan frin statistikcentralens och

konsumentprisindexets otillfrlitlighet till
hur politiker och de statliga myndigheterna
deltar i detta spel, med en tydlig avsikt och
egenintresse for att ytterligare stiirka de sto-
ra aktorernas stillning. Konttinen har en
viss poing nir han berittar om de problem
som iakttagits i anknytning till planligg-
ningen och hur det kan ha fungerat som ett
allvarligt intrideshinder pa marknaden for
dagligvaruhandeln. Nir han sedan kritiserar
Konkurrensverket for att inte skota sitt
jobb, utan nirmast bidra till att konkurren-
sen snedvrids allt mera, ir hans syn vildigt
sniv. Det ir lite skrimmande att en erfaren
ekonomijournalist anser en myndighet vara
allsmiktig om den bara si vill, men att inte
med ett enda ord hinvisa till den lag som
konkurrensmyndigheterna tillimpar. Det ir
ju dirifrin befogenheterna att intervenera
hirstammar. Detta kunde Konttinen ha ut-
rett med ett telefonsamtal pa fem minuter,
fast d4 hade ju en del sanningsvidriga popu-



listiska rader blivit raderade. En tabbe av
format, som kanske visar med vilken iver
han satt sig i skrivandet, gor Konttinen nir
han redogor for HOK-Elantos inkép av
mjdlk och statsminister Vanhanens reaktio-
ner. Han pastir bl. a. att f.d. statsministern
skulle ha suttit med i detaljhandelns, de lo-
kala andelslagens och Konkurrensverkets
fortroendeorgan. Under mina fyra ir pa
konkurrensverket har jag sett skymten av
varken statsminister Vanhanen eller det
nimnda fortroendeorganet. I detta skede
borjar en kritisk lisare allvarlige fundera pa
skillnaden mellan lapsusar och rena logner.
Forfattarens  konspirationsteorier liter
spinnande, men beklagligt nog komprimeras
analyserna alltfor ofta i frigetecknet pa en in-
sinuerande sats. Ersitter Konttinen en
grundlig analys medvetet med styrande fra-
gor fOr att svaren ir fOr sjilvklara eller alterna-

tivt for att de dr for komplicerade f6r honom?

Smaklig maltid och karnkraft

I delen om den koncentrerade dagligvaru-
handeln fir vi ocksi lisa om hur kvaliteten
pa virt dagliga brod, och sa gott som alla an-
dra livsmedel, degraderats. Det finns lite rig
i rigbrdd, knappt kot i korv samtidigt som
antalet E-koder okar. Orsaken hirtill ir in-
dustrins vinstbegir och en 6kad internatio-
nell handel, som kriver att livsmedlens hill-
barhet maste pi ett konstgjort sitt forlingas,
samtidigt som man i vinstsyfte 6kar pa vat-
tenhalten. Det forst svirt att se vart forfat-
taren vill komma med sina resonemang.
Foérst tror man att det ir den inhemska livs-
medelproduktionen han vill frsvara, men
nej. Genom att kdpa de stora inhemska livs-
medelsproducenternas produkter stoder
konsumenten indirekt kirnkraft. Gér man
det genom S- eller K-gruppens butiker, blir
stédet dubbelt. Konttinens konsument kan

bara forlora.

I boken finns ocks3 vilskrivna delar. Bo-
kens andra del inleds med fyra kapitel som
belyser mejerijitten Valios bakgrund och ut-
veckling samt exportstddens roll. Hirvidlag
ser man en skymt av en ekonomijournalists
professionalism, dven om det ir svirt for nd-
gon annan 4n de inblandade att siga huruvi-
da de politiska intrigerna ir ritt tolkade.

EU-medlemskapet och (mat)varornas fria
rorlighet utgdr ett underlag for bokens schi-
zofrena forhillande till utlindska foretag, A
ena sidan vilkomnar Konttinen utlindska
dagligvaruhandlare, dven transnationella jit-
tar, men 3 andra sidan bivar han for att en
allt stdrre del av livsmedelskedjan stir i mul-
tinationella foretags hinder. Det som f6r mig
blir under strecket ir att man borde ha till-
gang till mat som ir lokalt producerat i liten
skala, inte foridlats sirskilt mycket och som
borde vara avsevirt mycket billigare in den
ir nu., Och allt detta borde man dstadkomma
s3 att alla, dtminstone arbetarna i de olika
producentleden, skulle f& ordentligt betalt.
Det var ingen litt ekvation dir antalet obe-
kanta element ir lite for stort. Men Kontti-
nen kommer med en intressant avslutning,
som nog tal att funderas pi. Under rubriken
"forsiljarna av nationalegendomen” (Kansal-
lisomaisuuden myyjit) tar han upp bla. for-
siljningen av vr inhemska gddselindustri till
den norska Yara. Med tanke pi gddselindu-
strins betydelse for virt tunna matjordsskike
och den stillning som det dominerande fore-
taget har unnats, borde nog hellre detta ut-
gdra den centrala poingen i Konttinens bok.
Boken ger en ritt underlig bild éver med vil-
ka parametervirden statsmakten overlitit
Viktiga insatsfaktorer i utlindskt dgo. Det
kan finnas ett samband mellan detta och de
enligt Konttinen utférda "nollundersckning-
arna’, som ansett att mycket av problemet
med matpriserna hinger ihop med det in-
hemska lantbrukets laga produktivitet.
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At vem kunde man rekommendera bo-
ken? Boken kan rekommenderas it en kritisk
lisare som vill f4 en snabb Sverblick 6ver de
problem som diskuteras i anknytning till den
finlindska livsmedelskedjan. Man fir inte
vara littstott, eftersom man som konsument
sigs ha dalig smak, inte forstd sig pa kvalitet
och bli lurad av hela livsmedelskedjan samt
av tjinstemin och sina fdrtroendevalda. Bo-
ken fungerar mycket bittre som underlag for
litta kaffebordsdiskussioner 4n som killa till
seridsa studier.

TOM BJORKROTH
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