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Sporgsmal

Ministeren bedes oplyse den umiddelbare provenumassige konsekvens samt konsekven-
sen efter henholdsvis tilbagelob og adfxrd af felgende:

1) At ophzve kildeartsbegransningen for tab pd borsnoterede aktier.

2) Som 1 samt afskaffe den separate beskatning af aktieindkomst mod i stedet at lade ak-
tieindkomst indga som almindelig kapitalindkomst.

3) Som 1 og 2 samt undtage kapitalindkomst fra topskattegrundlaget.

4) Som 1-3 samt seenke skattesatsen for savel positiv aktie/ kapitalindkomst til samme ni-
veau som skattevardien af fradraget for nettorenteudgifter under 50.000 kr., som saledes
ikke berores. Beregningen bedes foretaget, givet at rentefradraget for renteudgifter over
50.000 kr. — som vedtaget med Forarspakke 2.0 — gradvist senkes frem mod 2019.

5) Som 4 men hvor skattesatsen for sivel positiv som negativ aktie- og kapitalindkomst
seenkes til den marginale beskatning af renteudgifter over 50.000 kr.
Provenuberegningerne i punkt 1-5 bedes foretaget for alle ar til og med 2025 og inkludere
den varige virkning. Beregningerne bedes foretaget, givet at der samtidig indfores en
varnsregel, der hindrer, atlonindkomst omlaegges til kapital/aktieindkomst. Endvidere
bedes ministeren oplyse, hvor stor en arbejdsudbudseffekt — maltiantallet af personer —
tiltagene 1 til 5 ovenfor forudsattes at have.

Svar

Geldende regler — beskatning af kapitalindkomst

Positiv nettokapitalindkomst indgar i grundlaget for de personlige indkomstskatter!. Ved

beregning af topskattegrundlaget er det kun den del af den positive nettokapitalindkomst,
der overstiger et bundfradrag pa 42.800 kr. (2017-niveau) for enlige og 85.600 k. for xg-
tepar, der medregnes. Endvidere er der et saerskilt skrat skatteloft for kapitalindkomst pa
42 pct. ekskl. kirkeskat. Der er mulighed for at udligne eventuel positiv og negativ netto-

kapitalindkomst mellem agtefaller.

Negativ nettokapitalindkomst kan fratraekkes i grundlaget for sundhedsbidrag samt kom-
mune- og kirkeskat. For den del af den negative nettokapitalindkomst, der ikke overstiger
50.000 kr. for enlige og 100.000 kr. for @gtepar, er den skattemaessige fradragsveerdi ca.
32,9 pct.i en gennemsnitskommune (ekskl. kirkeskat). For den del af den negative netto-
kapitalindkomst, der overstiger disse graensebelob, er den skattemaessige fradragsveardi ca.
26,9 pct.12017 i en gennemsnitskommune og vil frem til og med 2019 falde til 24,9 pct.
Belobsgrensen pa 50.000 kr. hhv. 100.000 kr. ligger nominelt fast, dvs. den reguleres ikke
1 takt med fx lon- eller prisudviklingen.

Langt de fleste med negativ nettokapitalindkomst berores ikke af belobsgrensen, da den
negative nettokapitalindkomst er mindre end 50.000 kr. hhv. 100.000 k.

! Kapitalindkomstindgér ikke i grundlaget forarbejdsmarkedsbidrag.
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Geldende regler — beskatning af aktieindkonst

Aktieindkomst, bestaende af aktieudbytter og aktieavancer, beskattes efter en progressiv
skala med 27 pct. af aktieindkomsten under et bundfradrag pd 51.700 kr. (2017-niveau) og
med 42 pct. af den del af akticindkomsten, der overstiger 51.700 kr. For @gtefzller er der
mulighed for at overfore et eventuelt uudnyttet bundfradrag.

Muligheden for fradrag for negativ akticindkomst athenger af, om der er tale om aktier,
der handles pa et reguleret marked (noterede aktier) eller ¢j (unoterede aktier).

For noterede aktier er fradragsretten for negativ aktieindkomst kildeartsbegraenset. Dvs.
at detkun er muligt at fradrage negativ aktieindkomst fra noterede aktier i positiv aktie-
indkomst fra noterede aktier. Er det ikke muligt at fradrage hele den negative aktieind-
komst fra noterede aktier i andre noterede aktier, fremfores det ikke-udnyttede tab til
modregning i efterfolgende ars aktieindkomst fra noterede aktier.

Tab pa unoterede aktier er ikke kildeartsbegransede. En negativ aktieindkomst fra unote-
rede aktier kan derfor fradragesianden positiv aktieindkomst, uanset om der er tale om
indkomst fra noterede eller unoterede aktier. Er det ikke muligt at fradrage hele den nega-
tive aktieindkomst i anden positiv aktieindkomst, beregnes skattevaerdien af den reste-
rende negative aktieindkomst, og belobet modregnes i de almindelige indkomstskatter.
Skatten af den negative aktieindkomst udregnes med samme procentsatser og belobs-
granser som for positiv aktieindkomst.

Tabel 1 viser de marginale skattesatser for aktieindkomst og kapitalindkomst ved gacl-
dende regler og ved de @ndringer, der nzevnes i sporgsmalet.

Tabel 1. Oversigt over de indregnede satseendringer

Stor negativ Lille negativ Lille positiv Stor positiv

netto- netto- netto- netto-

kapital/aktie-  kapital/aktie-  kapital/aktie-  kapital/aktie-
Pct. indkomst indkomst indkomst indkomst
Gaeldende regler
Aktieindkomst 42,0" 27,0* 27,0* 42,0*
Kapitalindkomst 24,9 32,9 37,1 42,0*
Ny samlet kapital/aktieindkomst
Scenarie (2) 249 32,9 37,1 42,0*
Scenarie (3) 24,9 32,9 37,1 37,1
Scenarie (4) 24,9 32,9 32,9 32,9
Scenarie (5) 24,9 24,9 24,9 24,9

Anm.: Bundskattesatsen forhgjes gradvist frem til 2022. Satserne i tabellen er fuldt indfaset, dvs. fra 2022 og senere ar. Satserne er gennem-
snitstal, der deekker over kommunal variation, bortset fra de med * meerkede satser, der er uafheengige af kommunen.

Ad. 1 — ophavelse af kildeartsbegransningen for tab pa borsnoterede aktier
Kildeartsbegransningen for tab pa noterede aktier medvirker dels til, at investorer med
diversificerede portefolier af noterede aktier ikke kan valge at realisere tab for efter et
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kort tidsforleb at genkobe aktierne og derved opna en umiddelbar besparelse i skatten af
anden indkomst, samtidig med at noterede aktier med fortjeneste beholdes, indtil det af
andre grunde vealges at afsta dem. Herved sikrer kildeartsbegransningen, at den effektive
beskatning af aktieindkomst i hojere grad kommer til at svare til det tilsigtede.

Dertil kommer, at uden kildeartsbegransningen kunne investorerne ved kursfald afsta de-
res aktier og derved realisere tabene for efter et kort tidsforlob at genkobe aktierne. Her-
ved ville investorerne kunne opna en skattebesparelse her og nu mod til gengzld at skulle
betale en storre skat ved den endelige afstielse. En sidan skatteudskydelse ville vaere med-
virkende til at svekke de offentlige finanser, herunder i krisetider.

For unoterede aktier gor disse hensyn sig ikke galdende i samme grad, da unoterede ak-
tier er langt mindre likvide. Endvidere kan selvsteendige, der ma lukke deres personligt
drevne virksomhed med et skattemaessigt tab, fradrage tabeti deres ovrige indkomst. Der
er herved parallelitet mellem organisationsformerne af den skattemzassige behandling af
tab i forbindelse med virksomhedsophor.

Ikke-udnyttede tab fremfores til modregning i efterfolgende ars aktieindkomst. Storrelsen
af de efter gaeldende regler ikke-udnyttede tab svinger fra dr til ar. Sdledes var der ikke-ud-
nyttede tab pa ca. 4,5 mia. kr. 1 2008 faldende til ca. 0,4 mia. kr.12014 og 2015, jf. tabel 2.
Det samlede fremforte tab var primo 2008 pa ca. 2,5 mia. kr. Dette steg til 11,6 mia. kr. i
2013 og et siden faldet, siledes at det primo 2016 er ca. 8,5 mia. kr. Denne udvikling skal
ses 1 lyset af finanskrisen.

Tabel 2. Personers aktieindkomst fra noterede danske aktier (inkl. investeringsforeninger)

Mio. kr., &retsniveau 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Fremfert tab primo 2450 6.750 9.300 9.650 11.150 11.600 10.950 9.750 8.500

Udnyttet tab i aret -200 -550 -1.000 -750 -1.000 -1.600 -1.550 -1.700 )

Nye ikke-udnyttede

tab 4550 3.100 1.350 2.250 1.450 950 400 400 .
1) Endnu ikke opgjort.

Kilde: Oplysninger fra SKAT samt egen opgorelse pa SKATs registre.

Fjernes kildeartsbegransningen for noterede aktier, vil det umiddelbart fore til fremryk-
ning af udnyttelsen af de hidtil ikke-udnyttede tab, jf. at der som navnt primo 2016 var
8,5 mia. kr. i fremfort ikke-udnyttet tab.
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Et skon over de provenumassige konsekvenser heraf kan kun udarbejdes under en rakke
beregningstekniske forudsatninger om omfanget af tabsudnyttelsen under gzeldende reg-
ler henholdsvis ved en afskaffelse af kildeartsbegraensningen2 Det skonnes med stor usik-
kerhed, at medfere et mindreprovenu pa ca. 130 mio. kr. malt i varig virkning, hvoraf ca.
5 mio. kr. kan henfores til udnyttelse af den pukkel, der er opstaet under finanskrisen?.

Tidsprofilen vil vare et forholdsvist stort mindreprovenu de forste ar, hvorefter provenu-
effekten aftrappes og stabiliseres pd et strukturelt niveau. Den varige virkning vil hoved-
sageligt bestd af rentevirkningen af den likviditetsforskydning, som fremrykningen af
tabsudnyttelsen medferer. Derudover kan der vare skatteydere, der fremforer ikke udnyt-
tede tab, men som aldrig ndr at udnytte disse tab. Hvad angir disse, vurderes den umid-
delbare provenuvirkning at vare begranset.

Mindreprovenuet af en afskaffelse af kildeartsbegransningen for noterede aktier er ikke
indregnet 1 de efterfolgende provenusken.

Ad. 2 — som 1 samt lade akticindomst indga som almindelig kapitalindkomst

Beskatning af aktieindkomst som anden kapitalindkomst skennes at medfere et merpro-
venu i forhold til gzeldende regler pa ca. 0,6 mia. kr. 1 varig virkning efter tilbagelob, men
uden eventuelle adferdsvirkninger, 77 fabel 34.

At beskatning af akticindkomst som kapitalindkomst medforer et merprovenu kan isaer
tilskrives, at en stor del af den positive aktieindkomst, der efter gaeldende regler beskattes
med 27 pct,, efter en sammenlagning af kapital- og aktieindkomsten vil blive beskattet
som positiv nettokapitalindkomst med enten ca. 37,1 pct. eller 42 pct. (ckskl. kirkeskat).

For store aktieindkomster er der ikke nogen forskel pd marginalen, idet beskatning af ak-
tieindkomst over progressionsgraensen pa 51.700 kr. sker med 42 pct., hvilket svarer til
det skra skatteloft for positiv nettokapitalindkomst.

Der vil endvidere vare tilfaelde, hvor positiv aktieindkomst, der efter geeldende regler be-
skattes med 27 eller 42 pct., efter en sammenlegning reducerer negativ kapitalindkomst
med en marginal skattevaerdi pd 32,9 pct. eller 24,9 pct. (hvis den negative kapitalind-
komst er storre end graensebelobet pa 50.000/100.000 kt.)

2 Deter forudsat, at de store ikke-udnyttede tab, der opstod under finanskrisen, og som endnuikke er udnyttet, efter gael-

dende regler udnyttes i drene 2016-2020 med omtrent ssamme andel hvert dr. Det er derudover forudsat, at det strukturelle

niveau for nyeikke-udnyttede tab er pa ca. 500 mio. kr. arligt (2017-niveau), samtat knap 15 pct. af de fremforte tab mod-

regnes arligt.

3 Isvaret pa SAU alm. del spm. 595 (2013-14) blev skonnet et mindreprovenu pai alt ca. 15-25 mio. kr. Der er siledes tale
om en opjustering af skonnet, hvilket kan henfores til, at de fremforte tab synesat blive udnyttet over en lengere tidshori-

sontend tidligere antaget, hvorved rentevirkningen af kildeartsbegransningen far storre effekt.

+Isvaret pa SAU alm. del spm. 595 (2013-14) blev skennet en varig virkning pa 250 mio. kr. efter tilbagelob. Opjusteringen

kan henfores til en storre akticindkomst og en mindre negative nettokapitalindkomst end i svaret pa sporgsmal 595.
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12018 skonnes et merprovenu pa ca. 0,9 mia. kr. efter tilbagelob, hvorefter merprovenuet
falder de folgende ar. Den aftagende provenuprofil kan hovedsageligt henfores til, at
graensen pa 50.000/100.000 kr. for skattenedslag af negativ nettokapitalindkomst som
navnt er nominelt uendret. Som konsekvens vil en relativt storre del af aktieindkomsten
efter en sammenlagning af kapital- og aktieindkomsten reducere negativ nettokapitalind-
komst med en fradragsvardi pd 24,9 pct. i stedet for 32,9 pct.

Tabel 3. Provenumeessige konsekvenser ved at lade aktieindkomst indga i kapitalindkomsten

Mia. kr., 2017-niveau 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Varigt
For tilbagelgb 1,2 1,2 1,1 1,1 1,0 1,0 0,9 0,9 0,7
Efter tilbagelob 0,9 0,9 0,9 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,6

Anm.: EksK. adfeerdsmeessige konsekvenser, der kan veere betydelige. Kapitalindkomst er fremskrevet i overensstemmelse med forudsaetnin-
gerne fra @konomisk Redegorelse, december 2014, samt 2025-planen. P4 lang sigt forudsaettes en nominel rente pa 4,5 pct., hvilket indebeerer
en stigning i bade positiv og negativ nettokapitalindkomst i forhold til det aktuelle niveau.

Kilde: Egne beregninger pa lovmodellen pa en stikprove pa 33 pct. af befolkningen.

Ad. 3 — som 1 0g 2 samt undtage positiv nettokapitalindkomst fra topskattegrundlaget
Det skra skatteloft for topskat pa 42 pct. medforer, at den gennemsnitlige effektive top-
skat af kapitalindkomst udger knap 5 pct.>

Udgar positiv nettokapitalindkomst efter den nye definition (hvor aktie- og kapitalind-
komst er sliet sammen) af topskattegrundlaget, skonnes det at medfere et mindreprovem
pa ca. 0,8 mia. kr. i varig virkning efter tilbagelob (for adfaerd) i forhold til geldende reg-
lex, /f tabel 4.

Tabel 4. Provenumeessige konsekvenser ved at lade aktieindkomst indga som kapitalindkomst samt

undiage kapitalindkomst fra topskattegrundlaget

Mia. kr., 2017-niveau 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Varigt
For tilbagelab -0,4 -0,5 -0,6 -0,7 -08 -0,8 -0,9 -0,9 -1,1
Efter tilbagelob -0,3 -0,4 -0,5 -0,5 -06 -0,6 -0,6 -0,7 -0,8

Anm. og kilde: Se tabel 3.

Ad. 4 — som 1-3 samt en sats for positiv nettokapitalindkomst pa 32,9 pet.
Indfores der udover de ovenfor nzevnte elementer en reduktion af beskatningen af positiv
nettokapitalindkomst efter dennye definition til ca. 32,9 pct., skonnes det at medfore et

mindreprovenu pa ca. 2,4 mia. kr. malti varig virkning efter tilbagelob (for adferd) i for-
hold til geldende regler, jf- tabel 5.6

5 Beregnet som det skra skatteloft pd 42 pct. minus satserne for bundskat (12,2 pct.) og kommuneskat i en gennemsnits-

kommune (24,9 pct.) - satser geldende fra 2022 og fremefter.

6 Beregningsmassigt et det forudsat, at der gives rabat i dendelaf bundskatten, der kan henfores til kapitalindkomsten.
Rabatten sikrer, at den gennemsnitlige beskatningaf kapitalindkomst er ca. 32,9 pct.i en gennemsnitskommune, men
samtidig at der vil vaere kommunal variation afhaengg af kommuneskattesatsen. Denne tilgang eranvendt forat bevare

parallellen til rentefradraget, jf. formuleringen i sporgsmalet.
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Tabel 5. Provenumeessige konsekvenser ved at lade aktieindkomst indga som kapitalindkomst samt

reducere beskatningen af positiv nettokapitalindkomst til 32,9 pct.

Mia. kr., 2017-niveau 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Varigt
Far tilbagelab -2,3 26  -27 -2,8 -3,0 -3,0 -3,1 -3,1 -3,2
Efter tilbagelab 1,7 -19 -21 -2,1 22 23 -23 -2,3 -2,4

Anm. og kilde: Se tabel 3.

Ad. 5 — som 4 samt reducere satsen for positiv og negativ nettokapitalindkomst til 24,9 pet.

En ensartet og symmetrisk beskatning pd 24,9 pct. af henholdsvis positiv og negativ net-
tokapitalindkomst efter den nye definition skennes at medfere et mindreprovenu pd 3,9
mia. kr. malt i varig virkning efter tilbagelob (for adfard) i forhold til gaeldende regler, /7.
tabel 6. Mindreprovenuet pa 2,0 mia. kr. 12018 stiger til 2,3 mia. kr. 1 2020, hvorefter det
falder frem til ca. 2025. Herefter stiger detigen over en arrakke, hvilket giver den varige
virkning pa 3,9 mia. kr.

Denne provenuprofil skyldes flere faktorer:

e Detstigende mindreprovenu fra 2018 til 2020 kan hovedsageligt henfores til en for-
ventet stor stigning i positiv nettokapitalindkomst, hvorved denlavere beskatning
heraf medforer et oget mindreprovenu.

e Udviklingen fra 2020 til 2025 kan henfores til en forventet normalisering af renteni-
veauet, der medforer storre nettorenteudgifter 1 perioden. Da den skattemassige fra-
dragsvardi reduceres, reduceres samtidig mindreprovenuet.

e Udviklingen efter 2025 og den store varige virkning kan henfores til, at skattevardien
af rentefradraget allerede med galdende regler gradvis reduceres til 24,9 pct., jf. at be-
lobsgransen pa 50.000 kr./100.000 kt. er nominelt uandret. Dermed vil en nedsat-
telse af skattevaerdien af renteudgifter under denne granse fa gradvis mindre effekt og
bidrage med mindre finansiering.

Tabel 6. Provenumeessige konsekvenser ved at lade aktieindkomst indga som kapitalindkomst samt

reducere beskatningen af positiv og negativ nettokapitalindkomst til 24,9 pct.

Mia. kr., 2017-niveau 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Varigt
For tibageleb -2,6 -2,9 -3,0 -2,8 -2,7 -2,4 -2,3 -2,3 -5,2
Efter tilbageleb -2,0 -2,2 -2,3 -2,1 -2,0 -1,8 -1,7 -1,7 -3,9

Anm. og kilde: Se tabel 3.

Adfeerdsmessige konsekvenser

De beskrevne @ndringer i beskatningen af kapitalindkomst og aktieindkomst vil have en
raekke afledte konsekvenser for sammensatningen af husholdningernes formueportefolje
og dermed for de provenumassige konsekvenser.
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For det forste bemarkes, at en ophavelse af kildeartsbegransningen for noterede aktier
kan oge investorernes risikovillighed, fordi beskatningen af gevinst og tab pa noterede ak-
tier umiddelbart bliver mere symmetrisk. Som det ogsa fremgér ovenfor er kildeartsbe-
grensningen samtidig et veern mod, at navalig investorer med storre, likvide formuer gen-
nem strategisk forvaltning af deres aktiebeholdninger, hvor bla. tab lobende realiseres
mens gevinster ikke realiseres, samlet set vil kunne opna skatteudskydelse og lavere effek-
tiv afkastbeskatning. Ophevelse af kildeartsbegransningen kan siledes fore til et afledt
provenutab.

For det andet vil de fire elementer i scenarierne 2-5 trackke i retning af en lavere og mere
ensartet beskatning af afkastet af husholdningernes opsparing pa tvaers af anbringelsesfor-
mer. Det kan oge niveauet for opsparingen og fore til en samfundsekonomisk mere hen-
sigtsmaessig allokering af opsparingen.

For det #redje vil den lavere beskatning af aktieindkomst indebzre et sikaldt hovedaktio-
narproblem. For hovedaktionarer vil der siledes opsta et incitament til at transformere
hojere beskattet arbejdsindkomst til lavere beskattet aktieindkomst. I det nuvarende
skattesystem loses hovedaktionarproblemet ved, at beskatningen for hovedaktionerer er
nogenlunde uathengig af, om afkastet fremtreeder som lon eller overskud. Den hojeste ak-
tieindkomstskattesats pa 42 pct. indebzrer siledes, at kombinationen af selskabsskat og aktie-
indkomstskat (22 pet. + (1-0,22)*42 pct. = 54,8 pct.) omtrent svarer til den hojeste marginal-
skat for lenindkomst (8 pct. + (1-0,08)*52,07 pct. = 55,9 pct. ekskl. kirkeskat).

Med en marginalskat pa aktieindkomst pa 24,9 pct., jf scenarie (5), vil kombinationen af
selskabsskat og akticindkomstskat fore til en samlet beskatning pa 41,4 pct., hvilket er va-
sentligt lavere end den hojeste marginalskat for arbejdsindkomst pd 55,9 pct. (ekskl. kirke-
skat). Dette kan isoleret set fore til et vasentligt mindreprovenu. Det er ikke enkelt at ud-
forme en effektiv vaernsregel, der hindrer, at lonindkomst omlagges til kapital/aktieind-
komst, jf. formuleringen 1 sporgsmalet.

For det ferde kan der vaere en mindre, positiv effekt pa arbejdsudbuddet, sifremt en del af
arbejdsindkomsten optjenes med det formal at spare op til senere forbrug.

Det har ikke veret muligt at udarbejde et underbygget skon over disse adfaerdsmaessige
konsekvenser, som kan vare betydelige.
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