Foreslar
skjev-
fordeling

av uthytte

MAKRO: Uthytte har kommet under press under
coronakrisen. Det kan lgses ved & bare betale til
smaeierne, mener Tormod Andreassen.

M ARE HARAM
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Spersmilet om 4 nekte banker og
evrige bedrifter i betale utbytte
har vert betent under corona-
striden.

Finansdepartementet avviste
Finanstilsynets forslag om ut-
bytteforbud for bankene, mens
Stortinget neyde seg med en for-
maning til bedrifter som mottar
statlig dekning avutgifter.

= Skjevfordeling

— Hvorfor ikke vurdere skjev-
fordeling av utbytte, sper radgiver

Sparebanker lokker sine kunder
til & flytte penger fra heyrente-
konti til grunnfondshevis for i fa
heyere forventet avkastning, sier
han.

— Hvis vi farutbyttestans, kan
det gjore smasparere redde for a
investere i aksjer, fordi de frykter
amiste det forventede uthyttet.

= Tullete

Thore Johnsen, professor emeri-
tus ved Norges Handelshayskole
(NHH), har ingen forstielse for
forslaget om forskjellsbehand-
ling av aksjonerene ved utbytte-

man skille mellom direkte eier-
skap og eierskap via et fond, nar
man gjerne ogsi oppmuntrer sma-
spareretil i diversifisere gjennom
ainvestere i fond?

Derfor mener Johnsen at det
ville veere mer renhdrig i ta spers-
milet om detiar skal betalesut-
bytte overhodet, og spesielt fra
bedrifter som mottar statsstotte
ienellerannen form.

= Uheldig, men...

- Uthytte er uhyre viktig for
markedet. Det er mekanis-
men som serger for kapital-

Massiv motstand fra N

i4r er det lettere 4 fa forstaelse
for dette. A argumentere med at
eierne daikke fartil salt pi maten
er helt feil. Hensikten med utbytte
erprimeert d sikre atkapitalenre-
sirkuleres.

= Alle andre bler

Fersteamanuensis Sverre August
Christensen ved Handelshaysko-
len Bl er skeptisk til forslaget som

Heller utsatt formuesskatt
Fersteamanuensis Espen Hen-
riksen, ogsd han ved Handelshey-
skolen BI, mener at man ikke ma
glemme hovedprinsippene, seer-
lignirbedrifter samtidig mottar
statlig statte i ulike former.

— Lenn har fersteprioritet,
foran skatten til staten. Deretter
falger fremmedkapitalen, for ak-
sjonzerene tar residualen. Aksjo-



Tormod Andreassen, mangearig
bank- og finansleder og nestleder
iNorges Banks representantskap.
— Man kunne sikre at alle med
inntil et gitt antall aksjer fikk ut-
bytte, mens de evrige ble kompen-
sert for eksempel ved tegnings-
rettigheter eller utbytteaksjer,
sierhan.
Andreassenvisertilatden-
neadgangen finnes i Sverige.
— Nye tider krever nye tanker.

utbetalinger:

- Dette er tullete. Enten beta-
ler man utbytte fullt ut, redusert
utbytte eller intet utbytte, men
man betaler til alle. Jeg forstar
ikke argumentene for en slik for-
skjellshehandling.

Johnsen viser til at pensjons-
fond og andre fond ofte er blant de
store aksjonsrene.

- Der er kommende pensjonis-
ter interessentene. Hvorfor skal

reallokering fra bedrifter som
tjener mye til bedrifter som
tjener mindre. Derfor er det
utvilsomt uheldig om man be-
slurter i ikke uthetale uthytre,
sier han.

— Dessuten bryter en bedrift
som ikke betaler utbytte denim-
plisitte kontrakten med eierne om
avlenning av kapitalen. Bedrif-
tene kan siat dette gjelder bare i
AT, men investorer vil fort tenke at

hvis det har skjedd én gang, sa vil
INKE FORBUD:  det sk sien.
Kapur (H) og resten Likevel mener Johnsenspers-
av Stortingels maélet om uthytte er spesieltiar.
finanskomité gir - Hvis bedrifter som mot-
langti 4 advare taren sjekk fra statensnurseg
bedriftene mot ut- rundt ogbetaler sjekken vide-
bytte. - retilaksj ,sihaddede
kanskje ikke trengt sjekken,
sier Johnsen.
—Vieriensituasjon hvor det
erforstaelig om bedriften bryter

sin kontrakt med eierne. Akkurat

skal gjore det lettere A uthetale ut-
byttena.

— Alle andre bler i denne si-
tuasjonen. Hvorfor skal ikke ogsa
aksjonzerene ble? Det ligger jo 1
kortene at aksjekapital er risiko-
kapital, sier han.

-Deter engrunntilat man
overtidharheyereavkastning
pi aksjer enn for eksempel
obligasjoner, og det er nett-
opprisikoen, faren forat man
en dag stir overfor en «svart
svane».

— Hva med aksjonaerenes evne
til @ betale formuesskatt?

- Det enkleste ville da heller
veere 4 se pa formuesskatten, for
eksempel pa verdsettingen av
ikke-bersnoterte selskaper, sier
Christensen, som ogsa viser til
atdetito dr har vert adgang til
4 soke utsatt betaling av utbytte,
en ordning svaert fi har benyttet
segav.

neerene har med andre ord skrevet
forsikring til lennsmottagerne,
staten og dels fremmedkapital-
eierne. Dakan de ikke uten videre
lepe fra den forsikringsforpliktel-
sen nar en nedtur kommer.

Samtidig mener Henriksen at
dette ikke erlike enkelt forlandets
sma og mellomstore bedrifter.
Her er det ofte overlapp mellom
elere ogledelsen, og det vil derfor
wveere vanskelig 4 refinansiere og
viderefare driften om verdien av
egenkapitalen blir null.

Hyvis problemet med manglen-
deuthytte primert erbetalingav
formuesskatten, er det ikke dpen-
bart for Henriksen hvorfor virke-
midlene ikke er mer malrettede:

- Hvorfor ikke utsette for-
muesskatten sdlengevieri
dagens situasjon? Deter enda
mer relevant nir det er statens
beslutninger som har skapt
problemene.

VIL UNNGA T@RKE: Noe mé gjgres for & hindre
at bedriftene blir redde for 4 betale utbytte,
mener Tormod Andreassen.

~ ALLE BL@R: Sverre August Christensen skjsnner ikke
hensikten med forslag om 4 stimulere til utbytte i ar.

el

= FORSIKRING: Aksjonarene md tile at andre stir foran i
kgen, mener Espen Henriksen.
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