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Spgrgsmal:

Ministeren bedes vurdere beregningerne fra den danske venture- og kapitalfondsforening
DVCA, der estimerer, at Danmark pa grund af ivaerksatterskatten i lgbet af de kommende 5
— 7 ar vil miste risikovillig kapital for mellem 4,4 og 14,5 mia. kr. | forleengelse heraf bedes
ministeren redegere for, i hvilket omfang den skgnnede mistede risikovillige kapital har
konsekvenser for provenuvirkningerne ved en eventuel afskaffelse af ivaerksaetterskatten.
De i besvarelsen anvendte antagelser og beregningsforudsetninger bedes oplyst.

Svar:

DVCA offentliggjorde i august 2010 en undersggelse blandt sine medlemmer og blandt
medlemmer af tilsvarende organisationer, om hvorledes de &ndrede regler for beskatningen
af selskabers portefgljeinvesteringer fra Forarspakke 2.0 ville pavirke deres investeringer i
vaekstvirksomheder. Af de ca. 250 Business Angels, som spgrgeskemaet blev udsendt til,
deltog 53 i undersggelsen.

DVCA konkluderede pa baggrund af undersggelsen, at de adspurgte Business Angels ville
reducere deres investeringer i vaekstvirksomheder med 39 pct. Under forudseetning af, at
alle Business Angels nedsetter deres investeringer i vaekstvirksomheder i samme omfang
som i undersggelsen, beregner DVCA reduktionen i de arlige investeringer i vaekstvirk-
somheder til 630 mio. kr., svarende til i alt ca. 4,4 mia. kr. i de naste 7 ar, nar der anvendes
et konservativt skgn for antallet af Business Angels pa 950 og til 2.075 mio. kr. arligt, sva-
rende til ca. i alt ca. 14,5 mia. kr. i de naste 7 ar, safremt maksimumsskennet for antallet af
Business Angels pa 3.351 anvendes. Skennene for antallet af Business Angels stammer fra
Erhvervs- og Byggestyrelsen, der i 2009 vurderede antallet af Business Angels.

Det store spand i beregningen af virkningen peger pa, at der er stor usikkerhed forbundet
med beregningerne. Endvidere er svarprocenten i undersggelsen pa godt 20 pct. Overra-
skende lav, nar der henses til spgrgsmalets karakter. Hertil kommer, at den lave svarprocent
rejser spgrgsmalet, om besvarelserne er repraesentative. Det kunne eventuelt veere tilfeldet,
at det i seerlig grad er de Business Angels, som i hgj grad er blevet bergrt af de nye regler,
der har besvaret spgrgeskemaet, mens andre, der kun i mindre grad bergres af de &ndrede
regler, ikke har deltaget i undersggelsen. Herved overvurderes virkningen af nye regler.
Den beregnede nedgang forekommer endvidere at veere ret hgj i forhold til de samlede ven-
tureinvesteringer pa 2,5 mia. kr. arligt, som kan anslas pa baggrund af Rapporten fra udval-
get om risikovillig kapital fra juni 2010. Det er pa denne baggrund overordentligt vanske-
ligt at skenne over den adferdsmaessige virkning af den endrede beskatning af portefalje-
aktier.

Efter undersggelsen blev gennemfart, er det i aftalen om finansloven for 2011 fastlagt, at
der skal gennemfares en serlig malrettet ordning hvor afkastet af selskabers unoterede por-
tefgljeaktier under visse omstendigheder er skattefri for nye investeringer i sma og mel-
lemstore virksomheder. Lovforslaget herom ventes sendt pa haring snarest muligt.
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Endvidere har gkonomi- og erhvervsministeren her i januar 2011 indgaet en aftale med
pensionsbranchen om en markant styrkelse af mulighederne for iveerksattere og sma og
mellemstore virksomheder til at fa adgang til risikovillig kapital.

| Forarspakke 2.0 er der i provenuberegningerne for de enkelte elementer forudsat uandret
adfeerd. Dette geelder ogsa de andrede regler for beskatningen af selskabers portefaljeinve-
steringer fra Forarspakke 2.0. Isoleret set medfarer adferdsendringerne blandt Business
Angels, at merprovenuet umiddelbart bliver mindre end angivet (idet adfeerdseffekterne af
Forarspakke 2.0 er angivet under ét). De alternative placeringer af kapitalen, der hidtil er
blevet placeret i vaekstvirksomheder, vil dog ogsa give et afkast, som i et vist omfang kan
vaere omfattet af portefaljebeskatningen. Hertil kommer, at bortfaldet af den ubetingede
skattefrined efter 3 ars ejertid vil skaerpe investorernes afkastkrav, saledes at placeringerne i
hgjere grad bliver foretaget i de projekter m v., der giver det stgrste afkast for skat frem for
i projekter, hvor det er muligt at opna et skattefrit afkast. Dette medfarer, at kapital og ar-
bejdskraft i hgjere grad seger hen mod de mest rentable investeringer og dermed bidrager
til hgjere vaekst og stgrre velstand i samfundet med ggede skatteindtagter til falge pa sigt.
Der er ikke holdepunkter for at vurdere nettovirkningen af de modsatrettede provenubevae-
gelser.

Det er vigtigt at understrege, at der saledes pa grundlag af DVCA’s undersggelse, hverken

er basis for at forvente meget store samfundsgkonomiske tab eller tab for det offentlige,
selvom det matte laegges til grund, at ndringerne i skattereglerne farer til feerre investerin-
ger fra Business Angels i iveerksettervirksomheder.
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