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1 SAMMANFATTNING

Regeringen har den 1 december 2011 (Fi2011/4971) uppdragit & Skatteverket att
kartl&gga och analysera forekomsten av skatteplanering i foretag inom
valfardssektorn, sarskilt vad avser skatteplanering med ranteavdrag. Skatteverket
ska dven sérskilt granska foretag inom denna sektor. | denna delrapport 1dmnas en
forstaanalys vad avser skatteplaneringen med rénteavdrag.

Valfardssektorn har i uppdragsbeskrivningen exemplifierats med vard, skola och
omsorg, dvs. verksamheter inom omraden som i huvudsak finansieras med
skattemedel. Vid kartlaggningen har inkluderats apotek, &ven om forsaljningen till
viss del avser varor som inte finansieras med offentliga medel. Déaremot har inte
medtagits foretag som exempelvis tillverkar och sdljer sjukvardsmaterial eller
lékemedel, eftersom dessa enbart indirekt finansieras med skattemedel .

De flestaforetag som kan hanférastill valfardssektorn driver verksamheten i
fristdende foretag som inteingdr i en koncern. Manga av dessa foretag ar ganska
smaoch kan avset.ex. en forskola eller en vardcentral. Dessa foretag och dven
svenskagda koncerner antas normalt inte utnyttja rantor i skatteplaneringssyfte.
Dessa foretag bedoms st for ungefar tvatredjedelar av den totala omsattningen
hos vélfardsbolagen.

| urvals- och analysarbetet har ett antal koncerner som beddms utnyttja rantor for
skatteplanering valts ut genom en riskanalys. En fordjupad kontroll i form av
skrivbordsgranskning eller revision har pabdrjats hos 23 koncerner med
ranteavdrag. Storleksméssigt & dessa bade mycket stora och ganska sma
koncerner. Flertalet av dessa kontrolleras av riskkapitalbolag (Private Equity). De
storsta av dessa koncerner & tunga aktorer inom det privata &gandet inom
sektorerna vard, omsorg, skola och apotek.

Utgangspunkten for kontrollen har i forsta hand varit utredning av rantenivaer pa
agarlan. Skalet till detta &r att sadana agarlan regelméssigt forekommer vid
riskkapitalforvarv. | andra hand har understkts om interna andel soverlatel ser agt
rum och om ranteavdragsbegransningslagen frén 2009 i safall &r tillamplig™.

Endast ett fatal av utredningarna har &nnu avsl utats. Med utgangspunkt fran vad
som hittills framkommit vid dessa utredningar kan anda slutsatser dras om hur
réntor anvands for skatteplanering inom valfardssektorn.

Forvarvsstrukturer vid forvarv av koncerner inom valfardssektorn skiljer sig inte
fran dem som forekommer generellt vid foretagsforvary. Dettainnebér att vid
forvarv, framst av riskkapitalbolag, arrangeras en forvéarvsstruktur med hog
belaning hos ett svenskt forvarvsbolag. Ranteavdragen, som avser saval 1an fran

1 24 kap. 10 a— e §8 Inkomstskattelagen
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dgare som banker, &r sa stora att de oftast eliminerar skatteunderlagen hos de
forvarvade vafardsbolagen.

Av de understkta koncernerna uppgér de arliga ranteavdragen avseende
forvarvslan till ungefar 2,8 miljarder kronor, varav rantorna pa dgarlanen uppgar
till cirka 1,9 miljarder kronor. Detta & en prelimindr uppgift dér uppgift saknas
for négra koncerner. Av dessa koncerner betalar ett fatal bolagsskatt av nagon
betydelse, trots att flera av verksamheterna genererar goda vinster. Inom vissa
koncerner har dessutom byggts upp stora skattemassiga underskott, totalt ungeféar
2,7 miljarder kronor, vilka kan utnyttjas mot vinster under kommande &r utan
begransning. Detta kan jamféras med de positiva skatteunderlag som redovisats
av sex koncerner vid den senaste taxeringen med totalt nagot mer an 200 miljoner
kronor.

Med undantag av tre koncerner, som helt eller delvis 8gs av ett svenskt
investmentbolag, ligger &gandet av de undersokta vélfardskoncernerna utanfor
Sverige. | deflestafall &gs vafardskoncernernafran Jersey, Guernsey eller

L uxemburg.

Flertalet av de undersokta valfardskoncernerna anvander sig av agarlan fran
Jersey, Guernsey och Luxemburg for att fafullt ranteavdrag i Sverige samtidigt
som ingen beskattning sker av ranteinkomsten hos det |angivande koncernbol aget.
Det bedoms att &garlanen star for en hogre andel av forvarvsfinansieringen av
valféardskoncerner jamfort med riskkapitalforvéarv i dvrigt. Det noteras att aven ett
svenskt investmentbolag kan anvanda liknande | &nestrukturer for att eliminera
bolagsskatten hos forvarvade koncerner.

Kartlaggningen indikerar att vid forvarv av foretag/koncerner inom
valférdssektorn &r riskkapitalbolagen mer aktiva an vid férvarv inom naringslivet i
allménhet.

Riskkapitalforvarven beddms vara skatteoptimerade med mycket hdg
forvarvsbel aning och utnyttjande av intern utlaning med hoga rantenivaer via
skatteparadis®. Detta accentueras ytterligare genom att vissa koncerner utnyttjar
forkortning av rakenskapsar for att optimera effekten av ranteavdragen redan
under forvarvsaret.

Den rantel agstiftning som foreslas gélla fran 2013 bedoms fa en starkt
begransande effekt pa etableringen av agarlan. Daremot kan forvantas att
valfardskoncernerna éven i framtiden kommer att betalalag eller ingen
bolagsskatt i Sverige beroende pa rantebel astningen avseende de betydande
banklanen och till f6ljd av att koncernerna kan utnyttja skatteméssiga underskott

2 Begreppet skatteparadis anvandsi denna rapport synonymt med jurisdiktioner med 18g eller
ingen beskattning
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som byggts upp under tidigare ar. Som regelsystemet &r utformat blir
beskattningen av en koncern helt olika om den férvarvats av riskkapitalbolag eller
om den exempelvis ligger pa borsen. Om en mer neutral beskattning ar énskvard
maste dven ranteavdrag pa externalan vid forvarv innefattas i regel systemet.

2 INLEDNING

Skatteverket har under flera & undersokt olika |anestrukturer som byggts upp
inom koncerner, framst vid interna eller externa andelsforvarv. | en rapport fran
januari 2008 har beskrivning skett av sddana |anestrukturer med sarskild
inriktning p& "interna réntesnurror”>. Regeringen har i regleringsbreven for &ren
2009-2011 gett Skatteverket i uppdrag att gora en bredare kartlaggning av
forekomsten av rénteavdrag i foretagssektorn och utvardera behovet av ytterligare
avdragsbegransningar samt att ocksa redovisa hur de nya ranteavdrags-
begransningsreglerna fran 2009 fungerar i praktiken. Skatteverket har under dessa

&r 1amnat tre rapporter till regeringen.*

Skatteverkets kartlaggning har visat att skatteplanering med réntor &r frekvent och
ocksa avser mycket stora belopp. Vid kartléggningen av interna rantesnurror 2007
framkom att ranteavdrag skedde med 25 miljarder kronor per &r. Skatteverkets
bedomning &r att internalan vid externa andelsforvarv avser annu storre belopp.
Det grundléggande draget for ranteuppléggen ar att interna rantestrommar skapas,
dér skatteunderlaget i Sverige minskar med ranteavdraget, medan ingen
beskattning av rantan sker i det andralandet. Det finns manga sétt att undvika
beskattning av rantan, men de vanligaste &r att anvanda skatteparadis eller s.k.
hybridforetag eller hybridinstrument, som t.ex. kan beskattas pa ett sétt i ett land
och inte beskattas allsi ett annat land.

Skatteverket genomfoérde 2011 en studie av riskkapitalforvarv. De undersokta
forvarven avsag fyra svenskkontroll erade riskkapitalbolags samtliga forvarv av
svenska portféljbolag de senaste &ren. Understkningen visade att de svenska
bolagen i 23 av 25 forvarvade koncerner inte betalade ndgon bol agsskait efter
forvarven. Orsaken till detta var att vinsternai bolagen kunde elimineras genom
de ranteavdrag som skapades vid riskkapital bolagens |anefinansiering av
bolagsférvérven.

| media har sérskilt observerats att &ven privata foretag inom valfardssektorn har
byggt upp lanestrukturer dar ranteavdrag sker i Sverige med full avdragsrét,
medan |angivande koncernbolag i utlandet inte beskattas for ranteinkomsten.

% » Rénteupplagg — Slutrapport”, 2008-01-31, Storforetagsskattekontoret

“»Ranteavdrag i foretagssektorn”, 2009-12-14
"Rénteavdrag i foretagssektorn — fortsatt kartléggning”, 2011-03-14
"Rénteavdrag i foretagssektorn — fortsatt kartléggning”, 2011-12-19
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Detta innebar att vinster som skapas genom skattefinansierad verksamhet oftast
blir obeskattade.

2.1 Uppdraget

AV regeringens uppdrag framgar att Skatteverket ska kartlagga och analysera
forekomsten av skatteplanering inom véalfardssektorerna, sdsom t.ex. vard, skola
och omsorg. | kartlaggningen ingar dven att uppskatta frekvensen och omfanget
av skatteplaneringen. Skatteplanering med rénteavdrag inom ndmnda sektor ska
uppmarksammas sarskilt. | denna del av uppdraget ska redovisningen innehdlla
uppgift om nivan parantesatsen och storleken pa ranteavdragen samt hur
skatteplaneringen fordelar sig mellan interna och externaforvérv respektive
mellan interna och externalan. Som ett led i uppdragets genomforande ska
Skatteverket, utbver kartlaggningen, sarskilt granska féretag inom
valfardssektorerna. Uppdraget vad galler kartlaggningen av forekomsten av
skatteplanering med ranteavdrag ska redovisas den 30 april 2012. Slutredovisning
av uppdraget ska ske senast den 31 december 2012.

2.2 Behandling av uppdraget

Véafardssektorn har vid denna kartldggning definierats som verksamheter inom
omradena vard, skola och omsorg, som helt eller till huvudsaklig del direkt
finansieras med skattemedel. | urvalet har darfor medtagitst.ex. apotek och
ambul anstransporter, men inte foretag som exempelvis sdljer sjukvardsmaterial
eller |1&kemedel.

Fran den totala popul ationen av foretag inom valfardssektorn har 23 koncerner
med formodad ranteproblematik identifierats. Tvaav dessa har tidigare utretts och
avdutats, medan revisioner avseende ytterligare tva koncerner pagar sedan
tidigare. Eftersom uppdraget kréver en hog grad av skyndsamhet har de flesta av
de nya utredningarna inletts genom att brev med fragor tillstéllts bolagen, s.k.
skrivbordsutredningar. Om det finns anledning att tro att det finns en
skatteproblematik kommer sddana utredningar att ske genom revision. En

kompl etterande redovisning av rantekartlaggningen kommer att skei
slutrapporten i december 2012.

3 URVAL OCH GENOMFORANDE

Inledningsvis har foljande branscher bedémtsinga i valfardssektorn.

e Apotekshandel
e Forskola, grundskola, gymnasium
e Eftergymnasial utbildning, htgskola
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Halso- och sjukvard

Tandvérd

Medicinsk laboratorieverksamhet

Ambulanstransporter och ambulansvérd

Fysioterapeutisk verksamhet, annan dppen halso- och sjukvard utan lakare
Vérd och omsorg i olika boendeformer

Assistansbolag

Hemtjanst o dyl., dppna socialainsatser

Med utgangspunkt fran néringsgrenskoder (SNI-koder) kopplade till dessa
branscher har gjorts datakorningar fran Skatteverkets egna foretagsregister. Alla
privata bolag inom vélfardssektorn har darefter koncernvis redovisatsi
excelsammanstéliningar. Med hansyn till att SNI-kodernainte alltid &r tillforlitliga
har kompletteringar skett med uppgifter fran tidningar, hemsidor osv. Detta
koncernurval innebér att singelbolag inte medtagitsi den fortsatta analysen.
Orsaken till denna begransning &r att rénteupplagg i princip kraver en
koncernstruktur.

For att vélja ut de koncerner som &r av storst intresse for analys av
ranteproblematik har i nasta steg sammanstéllts de koncerner som haft
réntekostnader av viss betydel se kombinerat med uppgifter om agande,
omséttning, vinster m.m. | detta manuella urval sarbete, som fétt ske skyndsamt,
har uppgifter hamtats fran inkomstdeklarationer, arsredovisningar, hemsidor m.m.
Ingen kontakt har tagits med féretagen under denna del av urval sprocessen.

Urvalsprocessen har i detta andra steg inneburit en analys som till stor del byggt
pa erfarenheten hos de handlaggare som utfort arbetet. Flertalet koncerner har
valts bort som inte intressanta ur ett rénteperspektiv. De koncerner som filtrerats
fram har redovisats bade verbalt och i form av excel sammanstélIningar av centrala
faktauppgifter.

Ett Slutligt urval har dérefter skett i ett sista steg innan koncernerna fordelats ut till
handl&ggare for utredning. Totalt har 23 koncerner ansetts vara intressanta for
fortsatt analys, varav 19 avser stora koncerner som hanteras av
storforetagsregionen. Nagra koncerner har valts bort for utredning darfor att
(riskkapital)forvarv skett s sent att inkomstdeklaration dnnu inte lamnats (2011-
2012). Dessa omnamns dock i avsnitt 5 nedan.

Med hansyn till kravet pa stor skyndsamhet har flera av utredningarna paborjats
genom att skriftliga fragor stalltstill foretagen. Svaren pa dessa fragor bedoms ge
underlag for att se om det finns skattefragor att utreda vidare, i forsta hand genom
revision.
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Full information har inte varit mgjlig att erhalla avseende en del av de undersokta
koncernerna, atminstoneinte i detta preliminéra skede av utredningen. | forsta
hand har detta avsett uppgifter om langivare, ranteniva och hur det utlandska
koncernbol aget beskattas for den mottagna réntan. Den sistnamnda fragan har
koncernerna oftast inte besvarat. Koncernerna anser att Skatteverket inte har rétt
att kréva sadan information. Genomgaende har koncernlanen upptagitsi samband
med externa andelsforvarv och dafinns det ingen lag som uppstaller krav pa hur
beskattningen sker hos langivaren. Enligt gallande bestammelser kan fri upplaning
ske exempelvis fran koncernbolag i skatteparadis, utan att ranteavdraget kan
vagras. Det enda undantaget fran detta & de fall dalanemedlen anvands for att
forvarva andelar internt inom koncernen. Enligt det framlagda lagforslaget, som
foredas gallafran 2013 utvidgas dock ranteavdragsbegransningen till att gallaala
internalan, oavsett hur pengarna anvands.

Information som koncerner valt att inte lamnatill Skatteverket kan i mangafall
varamgjlig att fa genom att begéra s.k. handréckning hos behdrig myndighet i
andralander. Det méaste dock vara en skattefraga som har skattemassig betydelse
eller far beskattningskonsekvensi Sverige. Vid denna kartl &ggning har
handréackning hittills inte utnyttjats.

Vid sammanstaliningen av de koncerner som utretts har i de flestafall gjorts en
bedémning av hur beskattning sker hos langivaren utifran de kunskaper och
erfarenheter som finns hos Skatteverket.

4 RATTSLIGA FRAGOR
4.1 Réantenivaer pa agarlan

Manga av de vafardskoncerner som studerats narmare har forvarvats genom
uppbyggande av finansieringsstrukturer som innebér att bade &garlan och externa
|an finansierat forvarvet. | dessaforvarvsfall & det i forsta hand rantenivan pa
&garlanen som &r av storst intresse att utreda. Det nya lagforslaget om
ranteavdragsbegransning innebar att avdragsrétten for rantan pa sadana dgarlan
helt kan vagras. Emellertid géller dettainte for de taxeringar som utreds som
underlag for denna rapport.

Nar det galler prisséttning av rantor har Skatteverket under ndgra ar ifrégasatt de
htga rantor som tillampas pa agarlan vid riskkapitalforvarv, oftast mellan

12-16 %. Det géller i flerafall mycket stora belopp och vid 2009 och 2010 &rs
taxeringar har bedlut fattats som inneburit ett underk&nnande av avdrag for
rantekostnader m.m. med mer &n 2 700 miljoner kronor. Tvaav dessafall avser
koncerner som verkar inom vardsektorn. Hittills har ett mindre antal fall provats
av domstol, varav ett avser en stor vardkoncern. Forvaltningsratten har, i de fall
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som provats, genomgaende delat Skatteverkets uppfattning att den
marknadsméssiga rantan ska ligga pa betydligt 1agre nivaer, 7-8 % och i nagot fall
5-6 %.

| de réttsprocesser som pagar hanvisar foretagen till externa s.k. mezzaninelan, till
jamforelsestudier utfordai efterhand av konsultbyraer och till utlétanden fran
professorer. Skatteverket anser att jamforel sen med mezzanineldn eller med
hogrisklan pa den amerikanska obligationsmarknaden, som foretagen jamfor med,
inte & majlig att gora. Skalet till detta &r att dgarlanen vid riskkapitalforvary
normalt inte & hogrisklan trots den hdga skuldséttningen av forvéarvsbol agen.
Riskkapital bolagens férvarv av mogna bolag med normalt goda kassafl6den
arrangeras med hog forvarvsbel aning som & noga anpassad till de forvarvade
bolagens kassafl 6de och betal ningsformaga. Kreditrisken pa agarlanen ar
begransad genom agarens insyn, kontroll och indirekta sékerheter i
dotterbolagskoncernen. Detta synsatt har ocksa bekréftats av Hogsta
Forvaltningsdomstolen i det s.k. Diligentiaamdlet ( malnr 2483-2485-09).
Dérutéver begransas kreditrisken genom att &garen - till skillnad fran banker och
andra externalangivare - atnjuter ett betydande skattearbitrage till foljd av att
|angivaren inte beskattas for rantan samt att &garen har en betydande positiv
uppsida painvesteringen (ofta raknar riskkapitalbolagen pa en arlig avkastning
vid avyttring med 15-20 %).

| den mediala debatt som férekommit har nagra foretradare for riskkapital bolag
som investerat i valfardssektorn uppgett att de avser att avveckla agarlanen. Detta
har dock annu inte kunnat iakttas i de deklarationer eller arsredovisningar som
lamnats av dessa koncerner.

4.2 Réanteavdr agsbegr ansning — inter na andel sover | atel ser

Skatteverket utredde under 2007 fall av interna s.k. réntesnurror, dar
koncerninterna omflyttningar av bolag finansierades med interna lan dér
koncernbolaget, som upptradde som langivare, inte beskattades for rantan. Darvid
identifierades ett drygt 70-tal fall dar den totala arliga réntan uppgick till c:a25
miljarder kronor. En rapport skrevs om detta (se fotnot 3) och den féljdes av en
promemoria, dar Skatteverket foreslog lagstiftning mot interna rantesnurror. Detta
ledde till en lagstiftning mot dessa konstlade forfaranden. Lagen avseende
begransning av ranteavdrag har varit i kraft fran 2010 ars taxering och innebar i
storadrag foljande.

Om ett foretag forvéarvar ett annat foretag inom en intressegemenskap och
finansierar forvarvet genom att uppta lan fran ett foretag inom
Intressegemenskapen dér rantan beskattas med mindre &n 10 % &r rantan inte
avdragsgill. | undantagsfall kan ranteavdrag medges &ven om beskattningen hos
|angivaren understiger 10 % om bolaget kan visa att saval forvarvet som |anet
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huvudsakligen (> 75 %) ar affarsmassigt motiverade. | lagen finns ocksa négra
bestammel ser som riktar sig mot kringgaenden.

Ett enkelt exempel kan illustrera detta (figur 1).

Figur 1
Rantan beskattas
med mindre an 10 %
R Lan B hos MB
anta
a\/drag medges / -~ ~ o X
inte for rantan ke =
DB 1
MB sdljer dotterbolag
” D2 till sitt andra
DB 2 s e e dotterbolag D1

I nterna andel soverl atel ser, som kan varai strid med den nuvarande
rénteavdragsbegransningslagen, verkar vara mindre vanliga vid uppbyggande av
réntestrukturer inom koncerner som bedriver skattefinansierad verksamhet. |
dessa fall reduceras skatteunderlaget helt eller delvis med de |an som upptas
internt och fran banker i samband med de externa andelsforvarven. Sadanalan
omfattas inte av lagen.

Det nyligen presenterande lagforslaget om begransning av avdrag for rantor, som
ar avsett att gallafran 2013, far en helt annan inverkan pa de riskkapital strukturer
som anvands vid forvérv av vafardsbolag. Enligt dessa bestdmmel ser kan avdrag
for ranta pa &garlan helt vagras om inte huvudsakligen afférsmassiga skél
foreligger.

5 VAD KARTLAGGNINGEN VISAR

| detta avsnitt beskrivs de iakttagel ser som gjorts bade pa ett mer Gvergripande
plan och pa ett fordjupat sétt avseende nagra enskildafall. | det efterfoljande
diskussionsavsnittet fors bl.a. ett resonemang om hur géllande och kommande
lagstiftning kan begrénsa de skevheter som kan iakttas avseende
riskkapitalbolagens forvarvs- och lanestrukturer.

Vid analysarbetet har sasmmanstéllts uppgifter avseende de undersokta
koncernerna med uppgift om verksamhet, &gande, var égarlanen kommer ifran,
omséttning och rantekostnader. Det har ocksa skett en kartlaggning av
koncernerna med avseende pa forvarv, lanestrukturer och évriga uppgifter, ex.
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taxeringsprocesser. De flesta utredningar &r inte fardiga, men det som hittills
framkommit ligger till grund for den f6ljande beskrivningen.

51 Allman beskrivning av under sokta fall

Huvuddelen av de privata vardforetagen drivs av fristdende foretag som inte ingéar
i en koncern. Manga av dessa foretag &r relativt sma och kan avse t.ex. en enskild
vardinréttning eller en skola. Dessa fristaende foretag, liksom &ven helsvenska
koncerner, antas normalt inte utnyttja rantor i skatteplaneringssyfte. Nagon
sarskild utredning har déarfor inte skett avseende dessa foretag. Namnda foretag
bedoms sta for ungefar tva tredjedelar av den totala omséttningen hos
valféardsbolagen.

Stora koncerner inom valfardssektorn 8gs normalt av riskkapitalfonder med séte i
andralander. N&gra &gs ocksa av ett svenskt investmentforetag. Det &r dessa
koncerner som oftast utnyttjar finansieringsstrukturer for att utnyttja ranteavdrag
for att sanka bolagsskatten. | det foljande & det darfor dessa foérvarvs- och
|anestrukturer som beskrivs néarmare

511 Riskkapital strukturer

Av de 23 koncerner som studerats nérmare har 18 forvarvats av s.k.
riskkapitalbolag. De dvrigafem ags av moderbolag i Tyskland (1) och i Finland
(1) respektive helt eller delvis av ett svenskt investmentféretag (3). De forvarv
som investmentforetaget gjort har stora likheter med riskkapitalforvérv.
Riskkapitalbolagens forvarv innebéar ofta ett kortsiktigt agande, dar det inte ar
ovanligt att en riskkapitalfond sdljer koncernen vidare till annat riskkapital bolag
efter 3-7 &. Grundstrukturen i forvarven ar vadigt likartad, &ven om detaljerna
kan skiljasig &. | det foljande redovisas pa ett forenklat sétt ett fall fran
verkligheten dér en vardkoncern sdljs fran en riskkapitalfond till en annan.

Det forvarvande riskkapitalfonden (Fond A) har, som vanligt &, byggt upp en
forvarvsstruktur med mellanliggande icke rérel sedrivande bolag (holdingbolag),
se figur 2 nedan. Begreppet fond &r ett nagot oegentligt begrepp, eftersom det ofta
ar fraga om ett samgaende i form av avtal (exempelvis Limited Liability
Company) mellan foretrédare for riskkapitalbolaget, investerare m.fl. Dennabild
visar bara en begrénsad del av de mellanliggande bolagen. For att faen full
skattemassig effekt utses det nybildade holdingbolaget i Sverige (AB) till
forvarvsbolag, som finansieras nastan uteslutande med 1an. Lanen kommer dels
fran banker och andra utomstéende langivare och dels fran den nye agaren. Det &r
inte ovanligt att minst tva svenska holdingbolag finns med i agarstrukturen.
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AB:sranteavdrag avseende &garlan och banklan &r sa stora att de Gverstiger de
vinster som genereras inom vardkoncernen. For att kvitta vinsterna mot
ranteavdragen |amnar vardkoncernen koncernbidrag till AB. Koncernbidraget &
skattemassigt avdragsgillt hos vardkoncernen, medan det & skattepliktigt hos AB,

dér kvittningen sker.

I Luxemburg sker ingen faktisk beskattning. Det finns olika sétt att organisera
langivningen sa att det inte blir ndgon beskattning i Luxemburg. | dettafall har
LUX tagit upp motsvarande |an fran sin bakomliggande agare genom att utge s.k.
PEC-instrument (Preferred Equity Certificates). Dettainstrument &r ett s.k.
hybridinstrument och kan utnyttjas for att uppna olika beskattningseffekter i olika
lander. LUX kan i dettafall betrakta rantebetalningen till &garna som ett
skattemassigt rénteavdrag. Daremot kan agarna, enligt vad Skatteverket erfar,
betrakta mottagen betal ning som skattefri utdelning.

Manga riskkapitalbolag véjer att i stéllet placeralangivaren till dgarlanen pa
nagon av de engelska kanal 6arna Jersey eller Guernsey for att helt undvika

12(23)
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beskattning av rantan, eftersom dessa jurisdiktioner saknar inkomstbeskattning av
sadanainkomster. Denna placering av 1anen & naturlig i de fall riskkapitalbolagen
aven har sin fond p& ndgon av dessa dar. Bland va fardskoncernerna finns dock
nagrafonder som &r placerade pa kanal 6arna, men anda valt att |ata dgarlanen
lamnas frén Luxemburg.

Det svenska investmentbol aget, som &ger tre av valfardskoncernerna (en genom
50 % &gande) har ocksa byggt upp en motsvarande rantestruktur for att minimera
beskattningen hos vardkoncernen. | de fall som kunnat utredas har &garlanen
slussats fran investmentbolaget som da i praktiken inte beskattas for rantan genom
att bolaget medges fullt avdrag for utdelning till bakomliggande aktiedgare.
Investmentbolaget kan darmed uppna samma skatteeffekter som

riskkapital bolagen.

Av de undersokta koncernerna har &tta koncerner placerat langivningen av
agarlanen i Luxemburg. Sex av koncernerna har i stéllet valt skatteparadisen
Jersey och Guernsey, medan tre koncerner slussar |anen fran ett investmentbol ag.
| tre fall saknas annu uppgift om langivare, men dgandet &r i dessafall etablerat i
Jersey, Cayman Islands och Guernsey, sa det kan antas att dgarlanen kommer fran
dessa skatteparadis. En koncern, som &gs av det svenskainvestmentbolaget, har
2010 och under tidigare ar kontrollerats av ett riskkapitalbolag som anvant
Luxemburg som langivarland.

De skatteoptimerade forvarvsstrukturerna bygger sdledes patva byggstenar. For
det forsta skapas en nedtryckt forvarvsfinansiering (s.k. push-down) hos ett
svenskt holdingbolag dar skuldsattningen ar sa hog att rantorna helt eller delvis
raderar ut beskattningsunderlaget hos den kdpta koncernen. Den andra byggstenen
&r att agarlanen sker fran ett koncernbolag som inte beskattas for rantan. Darmed
skapas en skatteforman som skapar ytterligare vinster for riskkapital bol aget.
Genom att rantan ofta laggs pa en mycket hog niva, ofta 12-15 %, okar den
skattemassiga effekten ytterligare. Normalt betalas inte rantan kontant utan 1&ggs
till skulden, vilket leder till att réntestrommen kan fordubblas pa en femarsperiod.

De medel som tillskjuts fonden av investerare m.fl. anvands for att [amna
agartillskott och 1an till det svenska holdingbolag som upptrader som
forvarvsbolag, ofta slussat via annat svenskt holdingbolag. Forvarvsbol aget
anvander dessa medel samt bankmedel till att betala kopeskillingen for den
vardkoncern som forvérvas. Séljare kan vara aktieagare i en borsnoterad koncern
eller enstaka fysiska aktiedgare i ett mindre famansforetag. Det kan ocksa varaen
annan riskkapitalfond. | dessafall gar pengarna saledes direkt vidare till de
tidigare &garna och inte till verksamheten inom vardkoncernen.
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512 Bolagsskatt

Av de 23 undersokta koncernerna betalar 17 koncerner ingen eller obetydlig
bolagsskatt vid den senaste taxeringen, medan sex koncerner betalar mellan 4 och
15 miljoner kr i bolagsskatt. Att de flesta koncerner betalar ingen eller mycket 1&g
bolagsskatt kan ses som anmarkningsvart eftersom flera av koncernernaredovisar
hoga rérel sevinster, vilka genom utdel ning och réantebetal ningar fors upp till
agarna. Detta bekréaftar den bild av vad som hander vid riskkapitalforvarv som
tidigare redovisats av Skatteverket i en studie, se avsnitt 2 ovan.

5.1.3 Byte till brutet rékenskapsar

Som tidigare ndmnts ar riskkapital bolagens férvarv ofta skatteoptimerade. Genom
att skapa en forvarvs- och lanestruktur, som leder till att en hog skuldsattning
trycks ner till den férvarvade koncernen, kan vinsterna normalt elimineras. Det
finns dock ett problem for det ar da forvarvet sker. Koncernbidragsreglerna
innebar att koncernbidrag bara kan |amnas om bolagen ar hel gda under hela aret.
Dettainnebér att om en vinstgivande koncern med kalenderdr som rakenskapsar
(vilket &r det vanliga) anskaffasi mars, sa kan inte vinsterna under hela
réakenskapsaret fram till och med december kvittas mot réantorna. Bolagsskatt
maste i sadana fall betalas for vafardsforetagens vinster detta ar.

Flera riskkapital bolag, daribland ndgra av de storsta aktorernainom
valfardssektorn, har funnit ett sétt att kringga koncernbidragsreglerna och
optimera effekten av ranteavdragen. Det gér till pa sa sétt att de nystartade
holdingbolagen bildas med ett s.k. brutet rakenskapsar (i bade Sverige och
utlandet), exempelvis den 30 april. Darefter begar koncernen tillstand hos
Skatteverket att andra rakenskapsaret for den kdpta valfardskoncernen till den 30
april for att anpassa rakenskapsaret till sin &gare, dvs. de nybildade
holdingbolagen. Darmed kan koncernen fran den 1 maj kvitta koncernbidragen
mot ranteavdragen, se figur 3 nedan.

Figur 3
. . . Forkortning av rakenskapsar
Forvarv Forkortning av genom &tergang till kalenderar
l / rékenskapsar J
| | ,
1jan Rakenskapsar 1 30 april Rakenskapsér 2 31 dec

Mojligt att kvitta rénteavdrag mot
vinster genom koncernbidrag

Det & vanligt att koncernen atergar till kalenderar redan under forvarvsaret. Detta
medfor att koncernen da maste upprétta tva bokslut, ha tva bolagsstammor, [amna
tva revisionsberéttel ser, uppréttainkomstdeklarationer for tva taxeringar osv.
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Trots stora kostnader och mycket besvar genomfors anda processen med
rakenskapsarsbyten, eftersom stora skattebetalningar dé kan undvikas. Atta av de
undersokta koncernerna har utnyttjat denna mojlighet. En av valféardskoncernerna
har darigenom kunnat minska skatteunderlaget med mer &n 700 miljoner kronor.

5.1.4 Interna andel sverl étel ser

| ett fétal fall av de undersokta koncernerna finns férmodade interna

andel soverl &tel ser som kan innebéra att den sérskilda lagen om
rénteavdragsbegransningar fran 2009 kan varatillamplig. Utredningarna har &nnu
inte kommit sd langt att det & klart om ranteavdrag ska vagras pa denna grund.

5.2 Beskrivning av nagra sar skilda fall

521 Fal 1

Véardkoncernen V har 2006/2007 kopts ut frén den svenska borsen av
riskkapitalfond X kontrollerad av riskkapitalbolag med basi Sverige och av
riskkapitalfond Y kontrollerad av riskkapitalbolag med basi England for 17
miljarder kronor. Vardkoncernen V &r en av Europas ledande halso- och
sjukvardskoncerner. En forvarvsstruktur har darvid byggts upp dar flera
holdingbolag, utl&ndska och svenska placerats mellan de ultimata &garna och den
kopta koncernen som framgar av nedanstaende bild (figur 4). De siffror som
namns &r avrundade.

7
7

Figur 4

Y
N
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(N .7

Lux 1
Lux 2 Banklan
| 3 mdr kr
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VARD- 17 mdr kr usion
KONCERN V VARD-
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Det svenskaforvarvsbolaget AB 2 har i huvudsak finansierat kdpeskillingen
genom |&n, b&de agarlan och banklan. Agarldnen om knappt 3 miljarder kronor
har 1amnats fran Lux 1 Sarl i Luxemburg till AB 1, som omedelbart |anat ut
pengarna pa of érandrade villkor till AB 2. Dessa & konvertiblalan (CPEC),
|6pande under 49 & med en fast ranta pa 13 %. CPEC kan anvandas som sk.
hybridinstrument med olika beskattning i olikalander. Det luxemburgska bol aget
har utstallt ssmmatyp av instrument med i princip sammavillkor till de
bakomliggande &garna. Savitt Skatteverket bedomer det sker ingen faktisk
beskattning av rantan i Luxemburg. Ranteavdragen avseende dgarlanen har
uppgatt till 1,2 miljarder kronor aren 2006-2010. Till foljd av att rantan pa
dgarlanen inte betalas kontant har dgarlanen numera okat till 6ver 4 miljarder kr.

Banklan har lamnatstill AB 1 med knappt 3 miljarder kr och med ungefar

15 miljarder kr till AB 2. Lanebeloppen har under de forsta aren bade minskat

(i samband med forsadljning av en underkoncern) och dkat (vid externt férvarv av
en koncern). Réntor avseende de externa forvarvslanen har uppgatt till ungefar
1,8 miljarder kronor aren 2006-2010.

Under 2007 har en s.k. omvand fusion skett, varvid samtligatillgangar och
skulder hos AB 2 overfortstill Vardkoncernen. Dettainnebér att allalan nu ligger
hos Vardkoncernen, medan forvarvsbolaget AB 2 upphért att finnastill.

Under 2007 har koncernen andrat rakenskapsaret till den 30 juni fran kalenderar
och sedan &tergatt till kalenderdr samma ar med bokslut den 31 december. Som
framgar av beskrivningen under avsnitt 5.1.3 ovan anvands detta for att fa
maximal effekt av ranteavdragen redan under forvarvsaret.

Finansi eringskostnader uppgaende till drygt 400 miljoner kronor har belastat det
svenska forvarvsbol aget.

Inte under ngot ar efter utkOpet fran borsen har bol agsskatt redovisats hos
Véardkoncernen. Skattemassiga underskott har i stéllet byggts upp och uppgar till
ungefar 1 500 miljoner kr hos V ardkoncernen.

5.2.2 Fall 2

| samband med Apoteket AB:sforsdljning av apotek till privataintressenter vid
arsskiftet 2009/2010 har tva av de storsta apotekskedjorna forvarvats av
riskkapitalfonder med séte pa Jersey. Det fall som redovisas nedan avser ett av
dessaforvarv. Infor forvarvet har fonden etablerat nybildade holdingbolag, varav
ett pa Jersey (Jersey Ltd) och tvai Sverige (Holding AB och AB), sefigur 5
nedan.
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Fiaur 5 Riskkap.
9 fond

Jersey Ltd
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Agarlan 700 mkr Holding AB Kopeskilling Apoteket AB
15 % ranta 1500 mkr

. Tillskott
Ranta T 1100 mkr

AB
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Forsaljning av

Bank apoteksbolag

Banklan
700 mkr

Finansieringen av kopeskillingen pa 1 500 miljoner kronor har i stora drag skett
genom &garlan fran Jerseybolaget med 700 miljoner kronor, med 700 miljoner
kronor fran bank och med 100 miljoner kronor i form av agartillskott. Harutover
har en mindre del av finansieringen skett genom |an och &gartillskott fran tidigare
agare och personer i ledande stallning.

Rantorna pa banklanen |6per med 1&g rorlig ranta och under 2010 har AB betalt
knappt 50 miljoner kronor i rantatill banken.

Agarlanet 16per med fast ranta uppgéende till 15 % under en langre tidsperiod
(mer an fem &). Rantan pa agarlanet har under 2010 uppgatt till drygt 100
miljoner kronor. Savitt Skatteverket erfar beskattas inte denna rénta hos det
|angivande koncernbolaget pa Jersey. Rantan betal as inte kontant utan |aggs till
skulden. Detta innebér att skulden dkar efterhand som réntebeloppen
ackumuleras, vilket medfor att ranteutgifterna kommer att fordubblas under en
femarsperiod.

Holdingbolagen har registrerats med rakenskapsar med bokslut per den 30 april.
Sa har ocksa skett avseende de rorel sedrivande apoteksbolagen. Det forsta
rakenskapsaret har darmed avslutats den 30 april 2010. Rékenskapsaret har
darefter andratstill kalenderdr vilket innebér att ytterligare ett bokslut har skett
den 31 december 2010. Harigenom har koncernen redovisat tva bokslut och tva
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taxeringar under 2010. Rakenskapsarsbytet har medfort att vinster som
uppkommit under den senare delen av 2010 (1 ma — 31 december 2010) inte
blivit forema for beskattning. Bakgrunden till detta forfarande framgér av avsnitt

5.1.3 ovan.
6 DISKUSSION
6.1 Avviker valfardssektorn fran évriga delar av naringslivet?

Véardkoncernen Capios finansdirektor har i tidningsintervju uttalat att Sverige &r
ett skatteparadis’. En viktig hérnsten i detta & att Sverige har en obegransad
avdragsrétt for rantor, med undantag for internlan som tillkommit vid en intern
andel soverl &tel se. Den obegransade avdragsrétten for rantor vid externa forvarv
leder till att riskkapitalbolag och andra aktorer kan bygga upp lanestrukturer av
det slag som beskrivsi avsnitt 5.1.1 ovan. Detta anvands mycket frekvent inom
helanéringdlivet, &ven ibland av svenskégda koncerner, vid foretagsforvary.
Metoden fungerar lika bravid forvérv av nya bolag inom etablerade koncerner.
Forvarven av vafardskoncerner avviker inte fran hur forvarv arrangerasi ovrigt
inom néringslivet.

Liksom vad som géller for riskkapitalforvarv i 6vrigt |amnas &garlanen néstan
uteslutande fran koncernbolag som &r placerade i Luxemburg eller pa kanaldarna
Jersey eller Guernsey. Detta ar ett valetablerat sétt att helt undvika beskattning pa
de rantor som betalas av de svenska bolagen.

Vad avser koncerner inom vélfardssektorn ar beddmningen att &gande via
riskkapitalfonder ar vanligare @&n inom néringslivet i dvrigt. De flestaav alla stora
koncerner inom vard, omsorg, skola, apotek m.m. kontrolleras av
riskkapitalbolag. Ett undantag fran detta & nagra koncerner som &gs av ett
svenskt investmentbolag, som dock har ssmma mgjligheter att genom
|anestrukturer minimera bolagsskatten. Ett annat undantag &r tva apoteksbol ag,
som ingar i internationella koncerner med huvudagare i Tyskland respektive
Finland. Ingen av dessa koncerner har nagra ranteuppl agg.

Frégan om varfor riskkapitalbolagen &r sa aktiva nér det galler valfardsbolagen ar
inte galvklar att besvara. Verksamheternainom vafardssektorn har normalt 13g
risk och goda kassafl 6den samtidigt som det & en ny expansiv bransch med hdg
forandringstakt och téta agarbyten. Detta kan passa riskkapital bolagens
affarsidéer. Lanestrukturerna med ranteavdrag & ocksa ett utmérkt instrument for
att setill att vinsternainte blir beskattade. Riskkapitalbolagen har en fordel av att
kunna gora ranteuppl gg som andra intressenter har svarare att genomféra.
Déarmed kan riskkapitalbolagen bjuda 6ver andra aktorer vid forvarv av

® Dagens Industri den 7 oktober 2011
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valfardskoncerner. Det kan tillaggas att férandringstakten & hog och att minst tre
valfardskoncerner dvertagits av riskkapitalbolag under 2011. Dessa har annu inte
kunnat utredas.

En delforklaring till riskkapitalbolagens intresse for skattefinansierade
verksamheter & sdkerligen det faktum att Sverige &r ett av de lander dér
verksamheter inom vard, omsorg och skola avreglerats mest. | en artikel i
Veckans Affarer "V arldens mest avreglerade valfard”® beskrivs avregleringen
inledningsvis pa foljande satt:

" Sverige har pakort tid blivit ett av varldens mest avreglerade lander for valfardstjanster.
Ingen annanstans i varlden &r det s l&tt att starta friskolor, bedriva @ dreomsorg och kdpa
sukhus.”

Av artikeln framgar vidare att det i Sverige inte finns regleringar som begrénsar
mojligheterna att vinsterna fors ut frén de skattefinansi erade verksamheternatill
utlandska agare, oavsett om det sker till skatteparadis eller pd annat satt. Nar det
gdller skolverksamhet & Sverigei princip ensamt om detta. Detta leder till att
aven utlandsstyrda riskkapitalbolag och andra utlandska &gare visar stort intresse
for svenska bolag som arbetar inom vard, omsorg och skola.

En preliminér bedomning visar att agarlanen vid riskkapitalbolagens forvarv ar
ovanligt storajamfort med riskkapitalforvarv i 6vrigt. Normalt utgér agarlanen
mellan 20-40 % av den totala finansieringen, medan andelen &garlan vid forvarv
av vélfardskoncerner i en del fall dverstiger 50 % av finansieringen. Orsaken till
detta & oklart. Av de understkta koncernerna uppgéar de arliga ranteavdragen
avseende forvarvd an till ungefar 2,8 miljarder kronor, varav réntorna pa
agarlanen uppgar till cirka 1,9 miljarder kronor. Detta & en preliminar uppgift dar
uppgift saknas for nagra koncerner.

Rantenivan pa dgarlanen ligger mojligen ndgot i underkant jamfort med
riskkapitalbranschen i évrigt. Av undersokta férvarv, dar uppgift finns om
réntenivan, ligger den pa 15 % i fyrafall, 11-13 %i fem fall och 9-10 % i fyra
fall. | fyrakoncerner & rantenivan betydligt |agre, Stibor + 1-2,5 % och 3 %. Tva
av dessa koncerner kontrolleras inte av riskkapitalbolag.

Nér det galler utnyttjande av forkortade rakenskapsar for att fa maximalt
skattemassigt utbyte av ranteavdragen under forvarvsaret bedoms frekvensen vara
nagot hogre jamfort med forvary i allméanhet. Attaav de undersokta koncernerna
har utnyttjat denna majlighet. Stérsta nyttan av detta upplagg & om forvéarven
sker i borjan av ett rakenskapsar for den kopta koncernen.

6 »\/&rldens mest avreglerade valfard”, Veckans Affarer, 9 februari 2012
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6.2 Risktagande och |6nsamhet

Verksamheter inom omsorg, vard och skola har normalt stabila och sakra intakter
over konjunkturcyklar. Det som kan innebararisk &r att verksamheten inte far
tillrackligt med patienter eller elever, alternativt att uppdrag avslutas.

| arsredovisningar poangteras ibland att bolagen har ett 1agt risktagande.

Privatiseringen av skattefinansierade verksamheter & under utveckling och det
sker en stark expansion inom sava omsorg, vard och skola. Ett mindre antal
mycket stora koncerner har en stark stéllning pa marknaden. Det finns dock ett
stort antal valfardsbolag som ags av ett fatal personer. Sddana bolag &r attraktiva
for de stora koncernerna och det kan konstateras att det forekommer en hog
uppkopstakt avseende de mindre foretagen.

Det bor podngteras att de riskkapitalforvarv som sker inom valféardssektorn
normalt inte avser riskinvesteringar i egentlig mening dar satsning sker pa
groddforetag och liknande foéretag som behdver kapital for en osaker och riskfylld
verksamhet (venture capital). | stéllet & det oftast fraga om s.k. buy-outs av
etablerade verksamheter med val prognosti serade kassafl 6den. Detta &r fallet &ven
vid forvarv av enskilda skolor eller vardcentraler.

Den prelimindra beddmningen vid kartlaggningen av vélfardskoncernerna ér att
det inom manga sektorer av valfardssektorn finns en god |6nsamhet, inte minst
gdller dettainom assistansverksamheten. Ett exempel pa detta & en assistans-
verksamhet, som byggts upp av tva personer vilkatillsammans med andra
investerare sedan salt verksamheten vidare till ett riskkapitalbolag. Vinsterna pa
mer &n en miljard kronor har obeskattade forts till egnabolag i Luxemburg, vilket
ifrégasatts av Skatteverket.

6.3 Konsekvenser av den foreslagna rantelagstiftningen fran 2013

| avsnitt 4.2 ovan beskrivs kortfattat reglerna for de begransningsregler for rantor
som géller nu. Regeringen har i mars 2012 |amnat ett forslag till nyaregler inom
detta omréde som foresl&s gélla frén 2013’. | promemorian konstateras att det
trots begransningsreglerna fran 2009 finns stora majligheter att undga
bolagsbeskattning i Sverige genom skatteplanering med hjalp av ranteutgifter. For
att skydda den svenska bol agsskattebasen foreslas darfor att ytterligare
begransningsregler avseende ranteavdrag infors.

Den viktigaste andringen &r att de regler som géller sedan 2009 utvidgas till att
géllaranteutgifter avseende alla skulder inom en koncern. Detta innebér att aven
ranteavdrag painterna skulder som upptagits vid externaforvarv av andelar, ex.
vid riskkapitalforvarv, kan véagras. Om det langivande koncernforetaget beskattas
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p
é@\ Skatteverket 21(23)
PROMEMORIA

Datum Diarienummer

2012-04-27 131-296639-12/113

med mindre an 10 % kan avdrag for réntorna bara medges om bolaget kan visa att
forvarvet och skulden & huvudsakligen affarsmassigt motiverade. Skatteverket
ges ocksa majlighet att vagra avdrag for ranteavdrag dven om langivaren
beskattas med minst 10 %, men da bara om Skatteverket kan visa att férvarvet och
skulden inte & Overvagande (> 50 %) affarsmassigt motiverade.

Formodligen kommer den nyalagen att ledatill att rantan pa &garlanen normalt
inte blir avdragsgill. Darmed kan &garlanen med hdga och obeskattade rantor
komma att avvecklas. Foretradare for négra riskkapitalbolag med investeringar i
valfardssektorn har redan uttalat att man avser att slopa &garlanen. Framtiden far
utvisa hur riskkapitalbolagen kommer att agera och hur effektiv lagen ar.

6.4 Behov av ytterligareregleringar

Som beskrivitsi avsnitt 5.1.2 ovan medfér de stora ranteavdragen avseende
dgarlan och banklan att ingen bolagsskatt normalt betalas. Om den nya

rantel agstiftningen leder till att rantan pa agarlanen inte blir avdragsgill kan
bolagsskatt komma att betalasi en del fall. Emellertid forblir ranteutgifterna
avseende banklanen avdragsgilla. Om det blir nagon vinst att redovisa beror pa
storleken pa banklanen och vinsternas storlek.

Flera koncerner inom valfardssektorn har i dag sa stora ranteavdrag att de varje ar
betydligt Overstigit de vinster som redovisasi de rorel sedrivande bolagen. Som
uppgetts ovan har ett antal av de granskade koncernerna byggt upp skattemassiga
forluster med sammanlagt ungefér 2,7 miljarder kronor. Dessa forluster kan
obegransat kvittas mot framtida vinster. Aven om ranteavdragen pa &garlan tas
bort kan forluster fran @dre & samt ranteavdrag pa externalan andaledatill att
bolagsskatt inte betalas under Gverskadlig tid.

| Nederlanderna finns sedan flera &r en lagstiftning liknande den som féresl8s
tradai kraft fran 2013 i Sverige. Man har dock i Nederléanderna observerat att en
sadan lagstiftning inte forhindrar att hela eller storre delen av vinsterna hos den
kopta koncernen anda kvittas bort mot réantorna pa de externalanen. Det & gélva
forvarvs- och lanestrukturen i sig som ar problemet, dvs. att koncerner kGps upp
for pengar som lanas upp i den koncern dér vinsterna genereras. Man kan saga att
man kdper koncernerna for deras egna pengar (nu och i framtiden) samtidigt som
skatteavdragen ocksa placeras dar.

For att kommatill rétta med denna grundldggande skevhet har Nederlanderna
beslutat att infora en kompletterande lagstiftning som i korthet innebér att
holdingbol agets rantekostnader inte far kvittas mot vinsternai den kopta
koncernen. Darmed medges inte heller ranteavdrag for banklanen. Denna
lagstiftning innebér ingen generell begransning av avdragsrétten for rantor pa
externalan, utan den siktar endast in sig parantor avseende forvarvslan.
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Nederlandernas nya lagstiftning har vackt uppmérksamhet hos andra lander i
Europa och redan har Frankrike for avsikt att infora en liknande lagstiftning.

Det kan ndmnas att regeringen i borjan av 2011 gett foretagsskattekommittén i
uppdrag att gbra en bredare 6versyn av reglerna om rénteavdrag och aven sarskilt
se Over frégan om de befintliga réanteavdragsbegransningsreglerna éven bor
omfatta externa lan.

7

SLUTSATSER

Mycket kortfattat kan de preliminéara slutsatserna av skatteplanering med
rénteavdrag inom valfardssektorn summeras enligt foljande.

De flesta foretag som kan héanférastill valfardssektorn driver
verksamheten i fristaende foretag som inte ingdr i en koncern. Dessa
foretag och @ven helsvenska koncerner beddms inte utnyttja rantor i
skatteplaneringssyfte och har darfor inte sarskilt utretts.

Utredning har pabdrjats hos 23 koncerner med formodad skattepl anering
med rantor. De flesta av dessa, oftast kontrollerade av riskkapitalbolag,
skatteplanerar med rantor. Namnda koncerner star for knappt en tredjedel
av den totala omséttningen hos valfardsbolagen.

Agande via riskkapital bolag bedoms vara vanligare hos koncerner inom
valfardssektorn én vad som &r fallet inom naringslivet i 6vrigt. De flestaav
de stora koncernernainom véard, omsorg, skola, apotek m.m. &gs av
riskkapitalfonder.

Vid riskkapitalfonders forvarv av vardkoncerner byggs lanestrukturer upp
med mycket hoga skulder, savél agarlan som banklan, vilket leder till att
vinsterna hos de rorel sedrivande bolagen reduceras helt eller delvis.

Det beddms att riskkapitalbolagens investeringar inom valfardssektorn
innebar ett storre utnyttjande av &garlan an vad som avser
riskkapitalbolags investeringar i évrigt.

Vid fleraav forvarven har utnyttjats forkortning av rékenskapsar vid
forvarvet for att fa optimal skatteeffekt av réanteavdragen redan under
forvarvsaret.

Alla de undersokta valférdskoncernerna gs av utlandska juridiska
personer, ofta baserade i Jersey, Guernsey eller Luxemburg, utom tre
koncerner som &gs helt eller delvis av svenskt investmentbolag.
Agarldnen |amnas ofta frén &garbolag placerade pa Jersey, Guernsey och i
Luxemburg. Savitt Skatteverket erfar beskattas rantan inte als hos
langivaren, trots att fullt avdrag medgesi Sverige.

De htga ranteavdragen hos de svenska bolagen inte bara eliminerar
underlaget for bolagsskatten. | en del fall har skapats stora skattemassiga
underskott som kan dras av under kommande &r.
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e Tvainternationella koncerner inom valfardssektorn med industriella
huvudagare i Tyskland och Finland har inte etablerat ranteuppl &gg.

e Lanestrukturernavid riskkapitalforvarv &r inte likal&tta att bygga upp for
andra potentiella kOpare och darmed snedvrids konkurrensen vid forvérv.

e Den foreslagna rantel agstiftningen fran 2013 bedoms ha en starkt
aterhdllande effekt pa agarlan dar rantainte beskattas hos langivaren.

e Fleraav koncernerna har betydande 1an fran banker och andra externa
langivare. Rantan pa dessa |an bedoms vara s betydande att en stor del av
vinsterna anda kan komma att kraftigt reduceras, &en om avdrag inte
medges pa agarlan. | dag &r beskattningen av en koncern helt olika om den
forvarvats av riskkapitalbolag eller om den exempelvis ligger pa borsen.
Om en mer neutral beskattning ar énskvard maste dven ranteavdrag pa
externalan vid forvarv innefattas i regel systemet.
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