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KAPITEL IV
VIRKNINGER AF SELSKABSSKAT

Kapitlet preesenterer formandskabets vurdering af ministe-
riernes regneprincipper for adfeerdsvirkninger ved aendrin-
ger i selskabsbeskatningen. Kapitlet er et led i formand-
skabets opgave med at vurdere adfeerdsforudsaetninger
og konsekvensvurderinger af gkonomisk-politiske tiltag.

Formandskabet vurderer overordnet set, at ministerierne
indregner de vaesentligste adfeerdskanaler. Formandska-
bet peger imidlertid ogsa pa en raekke justeringer af regne-
principperne. Det sker blandt andet pa baggrund af en
gennemgang af resultaterne fra nyere empiriske studier.

En af disse justeringer knytter sig til antagelsen om, hvem
der reelt baerer byrden ved selskabsskatten. Her peger ny-
ere udenlandske studier p4a, at arbejdskraften og selskabs-
ejerne baerer byrden omtrent ligeligt.

En anden af disse justeringer knytter sig til de afledte ef-
fekter pa de offentlige finanser. Her er den samlede vurde-
ring, at regneprincipperne aktuelt overvurderer selvfinan-
sieringsgraden ved en andring i selskabsskattesatsen.
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INDLEDNING

Beskatningen af selskabsindkomst er ofte i centrum i gkonomisk-poli-
tiske diskussioner. Den generelle selskabsskattesats blev senest aen-
dret i Danmark i 2016, hvor den blev reduceret til 22 pct. De senere ar
har der veeret forslag om at indfgre en international minimumsskatte-
sats, og i EU er der opnaet enighed om en minimumssats for de starste
selskaber. Den senere tids diskussion om en merindkomstbeskatning
i seerlige sektorer er ligeledes relateret til beskatningen af selskabsind-
komst. | Danmark blev der endvidere indfart en saerlig selskabsskat for
finansielle selskaber i 2022. P4 andre omrader har der i leengere tid
veeret saerlige og ofte omdiskuterede regler for selskabsskatten, som
f.eks. beskatningen af indvindingen af olie og gas i Nords@gen og den
saerlige tonnageskatteordning, der er geeldende for de danske rederier.
Indtaegterne fra selskabsbeskatningen vurderes strukturelt at veere pa
ca. 2% pct. af BNP.

Med selskabsskattens store bevagenhed i den offentlige debat er det
vigtigt, at ministerierne har retvisende regneprincipper for, hvordan
aendringer i selskabsbeskatningen pavirker gkonomien. Selskabsskat-
ten pavirker realgkonomien og de offentlige finanser igennem mange
og komplekse kanaler. De konkrete adfeerdsforudsaetninger i regne-
principperne har afggrende betydning for ministeriernes vurdering af
konsekvenserne af at eendre selskabsskatten. Det gaelder de realgko-
nomiske effekter — eksempelvis konsekvenserne for investeringer, lgn-
ninger, beskaeftigelse og i sidste ende BNP. Det geelder ogsa konse-
kvenserne for de offentlige finanser, som viser, hvor “dyrt” det er at
seenke selskabsskatten. Endelig bestemmer ministeriernes regneprin-
cipper de skannede konsekvenser for uligheden i samfundet ved at
&ndre selskabsskatten.

| dette kapitel vurderes ministeriernes regneprincipper for adfaerdsef-
fekterne af aendringer i selskabsskatten, blandt andet ud fra resultater
fra den gkonomiske litteratur. Kapitlet er et led i formandskabets op-
gave med at vurdere adfaerdsforudsaetninger og konsekvensvurderin-
ger af gkonomisk-politiske tiltag. Overordnet vurderer formandskabet,
at ministerierne tager hgjde for de vaesentligste adfaerdskanaler. Der
peges dog pa flere delomrader, hvor der bar foretages justeringer af
de konkrete regneantagelser. Det drejer sig blandt andet om stgrrelsen
af de anslaede adfeerdsvirkninger pa de offentlige finanser. Blandt an-
det med udgangspunkt i gennemgangen af litteraturen i kapitlet vurde-
rer formandskabet, at ministerierne overvurderer de afledte virkninger
pa den offentlige saldo og selvfinansieringsgraden ved en reduktion af
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Kapitlets indhold

V.2

selskabsskattesatsen. | relation til de fordelingsmaessige konsekven-
ser ved at @endre selskabsskattesatsen vurderer formandskabet i ka-
pitlet, at der ikke er empirisk grundlag for ministeriernes antagelser om
fuld Iennedveeltning og om, at selskabsskatten er fordelingsmaessig
neutral.

| afsnit 1V.2 diskuteres kanalerne, hvorigennem selskabsbeskatning
kan pavirke gkonomien. | afsnit IV.3 beskrives ministeriernes regne-
principper, og de anslaede konsekvenser af at reducere selskabsskat-
tesatsen fra det nuvaerende niveau preesenteres. | de fglgende afsnit
vurderer formandskabet de anvendte regneprincipper. | afsnit 1V.4 ta-
ges regneprincipperne for investeringer og arbejdsudbud op. | afsnit
IV.5 behandles ministeriernes antagelser om selskabsskattens inci-
dens, dvs. hvem der reelt beerer byrden ved skatten, og dens konse-
kvenser for indkomstfordelingen. | afsnit 1V.6 vurderes regneprincip-
perne for overskudsflytning og for virkningerne pa de offentlige finan-
ser. Endelig sammenfattes kapitlet i afsnit IV.7.

VIRKNINGER AF
SELSKABSSKATTER

Selskabsskatten — og dermed aendringer i den — kan pavirke savel re-
algkonomien som de offentlige finanser, virksomhedernes organise-
ring, indkomstfordelingen mv. Zndringer i selskabsbeskatningen kan
saledes teenkes at have betydning for ikke mindst falgende forhold:

. Investeringer for eksisterende virksomheder (marginale inve-
steringer)

. Internationale lokaliseringsbeslutninger

e Lognniveau

e  Arbejdsudbud

e Virksomheders finansieringsstruktur

e Virksomheders organisations- og aflanningsform

e International overskudsflytning

. Indkomstfordeling.

Disse elementer har igen betydning for vigtige samfundsgkonomiske
stgrrelser som BNP, nettonationalindkomsten, de offentlige finanser
mv. Hvordan selskabsskatten pavirker de naevnte forhold, vil afheenge
af en raekke forskellige forhold, herunder de gaeldende konkurrence-
forhold og graden af international kapitalmobilitet. | forskningslitteratu-
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ren har der blandt andet veeret fokus pa konkurrenceforholdenes be-
tydning for selskabsskatternes incidens (blandt andet graden af lgn-
nedveeltning), mens deres betydning for selskabsskatternes pavirkning
af andre forhold generelt er mindre velbelyst, jf. Brekke mfl. (2017).
Graden af kapitalmobilitet vil blandt andet pavirke incidensen og inve-
steringernes fglsomhed overfor aendringer i selskabsskatten. Disse
forhold vendes der tilbage til senere i afsnittet.

I en internationalt orienteret skonomi med kapitalmobilitet pa tveers af
lande er der forskellige omkostninger ved at beskatte kapitalindkomst,
herunder selskabsindkomst. Der er imidlertid ogsa faggkonomiske ar-
gumenter for at have en beskatning af selskabsindkomst. Selskabsbe-
skatning kan blandt andet vaere en sakaldt bagstopper i forhold til at
modvirke, at personlig indkomst rent skatteteknisk omdannes til sel-
skabsindkomst. Derudover kan selskabsbeskatning beskatte overnor-
mal profit, og en del af selskabsskatten betales af udenlandske ejere.
| tilleg hertil kan der blandt andet veere fordelingshensyn, der taler for
en positiv selskabsskat, ligesom selskabsskatter kan vaere en bedre
automatisk stabilisator end mange andre skatter, jf. diskussionen i
Dansk @konomi, forar 2019.

Det er vigtigt at have for gje, at de forskellige adfaerdspavirkninger af-
haenger af forskellige egenskaber ved selskabsskatten. Det er dermed
ikke altid stgrrelsen af den officielle (ofte kaldt den statutoriske) sel-
skabsskat, som er afgarende for selskabsskattens adfeerdsvirkninger.
I nogle tilfaelde vil det i stedet veere den effektive gennemsnitlige sel-
skabsskattesats, som er den relevante at kigge pa, og i andre tilfeelde
den effektive marginale selskabsskattesats. Disse kan begge afvige
fra den officielle (dvs. statutoriske) sats pa grund af diverse fradrags-
regler mv., jf. Dansk @konomi, forar 2019.

INVESTERINGER, LON OG ARBEJDSUDBUD

Selskabsskatten i Danmark er grundlaeggende en beskatning af afka-
stet af den egenkapital (inklusive en eventuel overnormal profit), som
virksomhedens ejere har investeret i virksomheden. Nar skatten redu-
cerer afkastet efter skat for et givet niveau af afkastet for skat, vil en
hgjere skattesats formindske incitamentet til at investere. Det er i dette
tilfaelde den effektive marginale selskabsskattesats (den effektive be-
skatning af afkastet fra den sidste — dvs. marginale — investering), der
er relevant for virksomhedernes investeringsbeslutninger. Den er en
funktion af savel den statutoriske skattesats som af afskrivningsregler
og andre fradragsmuligheder. Denne investeringsbeslutning benzev-
nes sommetider investeringer pa den intensive margin.
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Man vil normalt forvente, at en hgjere statutorisk skattesats ogsa vil
forhgje den effektive marginale skattesats og dermed fare til feerre in-
vesteringer pa marginalen. | nogle tilfaelde kan sammenhaengen imid-
lertid vaere modsat. Det skyldes, at marginale lanefinansierede inve-
steringer kan veere subsidieret som fglge af to forhold: Dels kan sel-
skaberne fradrage hele den nominelle rentebetaling og ikke kun den
reale renteudgift, hvilket giver dem en skattemaessig inflationsgevinst,
og dels vil de skattemaessige afskrivninger ofte kunne fremskyndes i
forhold til den reelle gkonomiske nedslidning. Dermed opnas en ge-
vinst i form af en skatteudskydelse.

Begge former for subsidiering stiger med stgrrelsen af den statutoriske
selskabsskattesats og kan give anledning til det sakaldte skattepara-
doks: Afheengigt af st@rrelsen af de nsevnte skattegevinster og forhol-
det mellem egen- og fremmedkapital er det muligt, at en hgjere sel-
skabsskat vil fare til flere i stedet for feerre investeringer, jf. Gustafsson
og Knudsen (2014).

For internationalt orienterede virksomheder kan selskabsbeskatningen
ogsa pavirke virksomhedernes beslutninger om, i hvilket land de vil
placere deres virksomhed eller eventuelt datterselskaber. Sadanne in-
ternationale lokaliseringsbeslutninger sker pa baggrund af en lang
reekke faktorer, herunder ogsa de enkelte landes selskabsskattesyste-
mer. Her er det den gennemsnitlige effektive selskabsskattesats, der
er afggrende. Ogséa denne vil udover den statutoriske sats afheenge af
diverse fradragsregler mv. Lokaliseringsbeslutninger omtales (pa linje
med gvrige stiftelser og afviklinger af selskaber) ogsa som investe-
ringsbeslutninger pa den ekstensive margin.

Virksomhedernes kapitalapparat pavirker de ansattes produktivitet og
dermed ogsa deres aflgnning. Andringer i investeringsniveauet og
dermed det indenlandske kapitalapparat ma derfor formodes at pavirke
Ignniveauet i det pagaeldende land. Falder investeringerne, ma real-
Iznnen dermed ogséa formodes at falde. En lavere reallgn som fglge af
lavere produktivitet kan igen taenkes at pavirke arbejdsudbuddet. Man
kan her forestille sig forskellige virkninger, hvilket diskuteres naermere
i afsnit IV.4.
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FINANSIERINGSSTRUKTUR, ORGANISATIONSFORM OG
OVERSKUDSFLYTNING

Virksomhedernes finansieringsstruktur — altsa graden af lane- i stedet
for egenkapitalfinansiering — ma ogsa formodes at blive pavirket af reg-
lerne for fradrag af henholdsvis renteudgifter og forrentningen af egen-
kapital. | et traditionelt selskabsskattesystem er renteudgifter fuldt fra-
dragsberettigede, mens forrentningen af egenkapital beskattes. Det gi-
ver tilskyndelse til overdreven lanefinansiering og dermed finansielt
mere skrgbelige virksomheder. | nogle lande indretter man selskabs-
beskatningen, sa normalafkastet af egenkapital heller ikke beskattes,
og diskrimineringen mellem egen- og fremmedkapital dermed fjernes.
Det geelder blandt andet, hvis man indfgrer et seerligt egenkapitalfra-
drag (ofte omtalt som en ACE-beskatning efter den engelske benaev-
nelse Allowance for Corporate Equity), som afspejler en beregnet nor-
malforrentning af egenkapitalen, jf. Dansk @konomi, forar 2019.

Beskatningen kan ogsa pavirke virksomhedernes grundlaeggende valg af
organisationsform, altsa om det er mest hensigtsmaessigt for virksomhe-
den at vaere organiseret som et selskab eller som en personligt ejet virk-
somhed. Her er det forskellen mellem selskabs- og aktiebeskatningen pa
den ene side og den personlige indkomstskattesats pa den anden side,
der er afgarende for skattens pavirkning af organisationsformen.

En besleegtet problemstilling er, at skattereglerne kan pavirke selska-
bernes beslutning om, i hvilken form de vil udbetale virksomhedens
indtjening til ejerne. Dette er isaer relevant i forbindelse med det sa-
kaldte hovedaktioneerproblem. Det vedrgrer virksomheder, der ejes af
en enkelt person (hovedaktionaeren), der samtidig er ansat i virksom-
heden, typisk som direktar. En hovedaktioneer far altsa udbetalt Ian fra
selskabet samtidig med, at hun som ejer modtager dets overskud. Hun
kan dermed veelge imellem at give sig selv en hgj lgn (der beskattes
som personlig indkomst, men samtidig formindsker virksomhedens
overskud) eller modtage en lav aflgnning, der medfarer et tilsvarende
hgjere overskud i selskabet, som sa efterfglgende kan udbetales som
udbytte. | sidstnaevnte tilfeelde beskattes belgbet med forst selskabs-
skat og derefter aktieindkomstskat. Afhaengigt af, hvilken af disse be-
skatningsformer der medfgrer den hgjeste skattebetaling, kan skatte-
strukturen pavirke valget. En tredje mulighed er, at ejeren kan lade ind-
teegten blive i selskabet, hvilket vil forage dets veerdi og dermed den
salgssum, hun senere vil kunne fa for selskabet. Gevinsten ved salget
vil blive beskattet pa linje med andre kapitalgevinster. Hvis den effek-
tive skat herpa er lavere end for selskabsudbytte, kan denne kanal
teenkes at blive foretrukket.
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Multinationale selskaber kan desuden bedrive international overskuds-
flytning for at mindske deres samlede skattebetalinger. Et selskab vil
have en interesse i at flytte sit skattepligtige overskud fra lande, hvor
den effektive selskabsbeskatning er hgj, til lande, hvor den er lav.
Denne flytning kan finde sted via lokaliserings- og marginale investe-
ringsbeslutninger som ovenfor naevnt, der ogsa indebaerer realgkono-
miske aendringer. Men selskaber kan ogsa have forskellige muligheder
for via rent regnskabsmeessige dispositioner at flytte overskud fra
lande, hvor det realgkonomiske grundlag for indtjeningen ligger, til
lande med en lavere beskatning.

En vigtig kanal hertil er udnyttelse af den interne prissaetning i en kon-
cern (transfer pricing), nar en afdeling i et land saelger varer eller tje-
nester til en afdeling i et andet land. Ved at saette en intern afregnings-
pris, der enten er hgjere eller lavere end den reelle omkostning ved
den pagaeldende transaktion, kan man forskyde det skattemaessige
overskud i begge afdelinger. Selvom prissaetningen ifalge lovgivningen
skal forega efter et armsleengdeprincip, dvs. at prisseetningen skal
svare til en ekstern transaktion, kan det vaere meget vanskeligt for
myndighederne at fastsla, hvad det korrekte niveau er.

En anden mulig kanal til skatteteenkning er koncerninterne lan. Et dat-
terselskab i et hgjskatteland kan saledes lanefinansiere sig ved at tage
lan fra et datterselskab i et lavskatteland. Renterne kan dermed fra-
treekkes med en hgj skatteveerdi. En sadan situation kaldes ofte tynd
kapitalisering. Endvidere kan et multinationalt selskab placere intellek-
tuelle rettigheder, eksempelvis patenter og ejerskab til licensbetalin-
ger, i lavskattelande, og indteegter fra salg af aktiver kan tilsvarende
bogfares i lande, der specielt beskatter kapitalgevinster lavt.

Internationalt foregar der i blandt andet EU- og OECD-regi diskussio-
ner og forhandlinger om indfgrelse af faelles regler, minimumsbeskat-
ning mv. Man kan forestille sig, at der i fremtiden eksempelvis vil kunne
blive indgéet aftaler om feelles selskabsskattesatser i EU-regi. Skatte-
satserne og reglerne i andre lande har ogsa betydning for multinatio-
nale virksomheders adfaerd i Danmark, bade med hensyn til lokalise-
ring og placering af overskud. Det samme gaelder dermed ogsa aen-
dringer i de udenlandske satser. Der er ikke i almindelighed regnereg-
ler for pavirkningen pa det danske kapitalapparat af selskabsskatteaen-
dringer i udlandet. Det er dog naturligt, at en koordineret selskabsskat-
teaendring, der bade aendrer regler og satser i Danmark og andre vig-
tige lande, vil have en samlet indenlandsk virkning, der er anderledes
end en isoleret dansk aendring af samme stgrrelsesorden.
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BETYDNING AF KONKURRENCEFORHOLD

Et forhold, som vil pavirke adfaerdseffekter savel som fordelingsvirk-
ninger af selskabsbeskatningen, er de konkurrenceforhold, som eksi-
sterer pa de markeder, de bergrte selskaber optreeder pa. Det drejer
sig bade om de varemarkeder, hvor virksomhederne szalger deres pro-
dukter, og de arbejdsmarkeder, hvor de henter deres beskaeftigede.
Der er ofte en tendens til at tage udgangspunkt i en simpel reference-
ramme med fuldkommen konkurrence pa markederne, nar adfaerds-
og fordelingsvirkningen af selskabsbeskatning beskrives. Generelt er
vare- og arbejdsmarkeder dog typisk praeget af varierende grader af
ufuldkommen konkurrence, hvor aktgrerne har sakaldt markedsmagt,
dvs. at de har indflydelse pa de priser, som de seelger og/eller kaber
til. | Produktivitet, 2022 peger en analyse saledes pa, at den typiske
danske virksomhed har markedsmagt, og at denne er steget i perioden
2000-18. En raekke udenlandske undersggelser er kommet til det
samme resultat, jf. Produktivitet, 2022.

Konsekvenserne af konkurrenceforholdene for virkningerne af en sel-
skabsskattelettelse er dog ikke seaerlig belyst i den gkonomiske forsk-
ning, jf. Brekke mfl. (2017). Pa et omrade som selskabsskatternes in-
cidens, specielt spgrgsmalet om en eventuel nedvaeltning i lannen, er
der foretaget en raekke analyser, der understreger, at konkurrencefor-
holdene har betydning for omfanget og karakteren af denne. For andre
forhold, som eksempelvis investeringer, er betydningen af ufuldkom-
men konkurrence for virkningerne af selskabsbeskatning imidlertid ikke
lige sa velbelyst i litteraturen.

Den nyere empiriske litteratur om incidensen af selskabsskatter tager
ofte udgangspunkt i, at en betydelig del af selskabernes umiddelbare
indteegter bestar af en form for knaphedsrente, eksempelvis som felge
af en situation med ufuldkommen konkurrence, hvor der er mulighed
for at indtjene en overnormal profit. | moderne arbejdsmarkedsgko-
nomi er det en almindelig antagelse, at denne knaphedsrente i et vist
omfang vil blive delt mellem ejere og ansatte i selskabet (hvor sidst-
naevnte blandt andet omfatter selskabets direktgr(er) og andre ledende
medarbejdere), jf. eksempelvis Liu og Altshuler (2013). Det sker typisk
via en forhandlingsmodel, hvor begge parter har en vis forhandlings-
styrke. Disse modeller forudsaetter dermed en form for ufuldkommen
konkurrence savel pa varemarkedet (som skaber knaphedsrenten)
som pa arbejdsmarkedet (der sikrer, at nogle af de ansatte har mulig-
hed for at fa del i selskabets overnormale indtjening). Denne meka-
nisme er altsa en selvsteendig kanal til nedveeltning af selskabsskatte-
eendringer i lanningerne, som er anderledes end den effekt, der gar via
andringer i investeringerne.

Dansk @konomi, forar 2023 167



Virkninger af selskabsskat - Virkninger af selskabsskatter 1.2

Nzeppe fuldkommen
kapitalmobilitet

Forskelle i afkast
mellem lande

Umiddelbart baerer
aktionaererne
byrden, men den
reelle incidens kan
veere anderledes

BETYDNING AF KAPITALMOBILITET

Parallelt med spgrgsmalet om konkurrenceforholdene vil graden af ka-
pitalmobilitet pavirke investeringernes fglsomhed med hensyn til sel-
skabsskatten. Ofte antages forsimplende, at virksomhederne lever i en
verden med fuldkommen kapitalmobilitet. | praksis er denne ekstreme
antagelse dog naeppe opfyldt. Pa kort og mellemlang sigt vil fysisk kapital
som fabriksbygninger og stgrre maskinerier og anleeg ikke, eller kun med
store omkostninger, bogstaveligt kunne flyttes ud af landet. Ogsa pa lang
sigt ma det forventes, at mobiliteten ikke er fuldkommen. Der kan sale-
des veere forskellige risici forbundet med at investere i forskellige lande,
og der kan veere feerre omkostninger forbundet med at holde sig orien-
teret om hjemlige forhold relativt til udenlandske. Empirisk har mange
undersggelser pavist en vaesentlig grad af sakaldt home bias, dvs. at
kapitalejere alt andet lige foretraekker at placere deres kapital i inden-
landske fremfor udenlandske aktiver. | litteraturen peges pa tre brede
forklaringstyper pa dette forhold, jf. Coeurdacier og Rey (2013):

. Hedgingmotiver, eksempelvis som falge af mulige fremtidige
endringer i reale valutakurser og ikkediversificerbare ind-
komstrisici

. Transaktionsomkostninger forbundet med handel pa interna-
tionale finansielle markeder

. Darligere informationsmuligheder og adfaerdsmaessige skaev-
heder.

En sadan praeference for indenlandske aktiver og mere generelt en
holdning hos investorer om, at placering af investeringer i forskellige
lande ikke er perfekt substituerbare, indebaerer, at efter-skat-afkast
kan veere systematisk forskellige pa tveers af lande og dermed, at der
ikke er fuldkommen kapitalmobilitet. Er kapitalmobiliteten ikke fuldkom-
men, vil det begreense fglsomheden for investeringerne af sendringer i
selskabsskatten.

FORDELING

Som anden beskatning ma aendringer i selskabsbeskatningen ogsa
generelt formodes at pavirke indkomstfordelingen. Umiddelbart er sel-
skabsskat en beskatning af de bergrte virksomheders skattepligtige
overskud og betales derfor af virksomhedernes ejere, dvs. aktionae-
rerne. Afledte effekter kan imidlertid medfgre, at byrden ved beskatnin-
gen reelt helt eller delvis kan blive flyttet til andre personer. Man taler i

168 Dansk @konomi, forar 2023 De konomiske Réd‘:.



Virkninger af selskabsskat - Virkninger af selskabsskatter 1.2

Aktionzerer,
arbejdere og
aftagere kan alle
ende med at baere
en del af byrden

Ren profit kan veere
landespecifik eller
kosmopolitisk

Mulig effekt pa
prisniveauet ...

De @konomiske Rz‘id""

sadanne tilfeelde om, at skatternes reelle incidens er anderledes end
den formelle incidens.

Tre forskellige grupper kan teenkes at blive pavirket af en selskabsskat,
afhaengigt af, hvordan adfeerden pavirkes. Virksomhederne kan sendre
salgspriserne pa deres produkter, hvorved kaberne af produktet — for-
brugere eller andre virksomheder, afhaengigt af produktionens karakter
— vil blive pavirket, eller virksomhederne kan aendre efterspergslen ef-
ter arbejdskraft eller andre produktionsfaktorer, hvilket kan saette sig i
lennen og dermed pavirke arbejdskraften. | det omfang disse to grup-
per ikke beerer hele incidensen, vil resten blive baret af selskabernes
ejere. Hvordan selskaberne reagerer, ma formodes at afhaenge af,
hvilken adfeerdsreaktion der maksimerer selskabets profit efter skat.
Dette vil igen afhaenge af de konkurrenceforhold, som selskabet er un-
derlagt, herunder ogsa graden af international konkurrence.

Ufuldkommen konkurrence vil ofte, omend ikke altid, indebaere, at en
vis del af selskabernes indkomst bestar af ren profit (en knapheds-
rente). Denne implikation kan have veesentlig betydning for incidensen
af selskabsbeskatningen, idet sidstnaevnte dermed ogsa delvist bliver
en beskatning af denne rene profit. Samtidig ma den del af beskatnin-
gen, der pahviler profitten, formodes ikke at fgre til de samme adfeerds-
maessige effekter. Under visse omstaendigheder vil beskatning af ren
profit veere helt forvridningsfri. Det geelder ikke mindst sakaldt lande-
specifik profit, dvs. indtaegter, som ikke kan flyttes udenlands. Over-
normal profit i form af ressourcerenten fra naturressourcer i den dan-
ske del af Nordsgen er et eksempel pa en sadan landespecifik profit,
mens indtaegterne fra besiddelsen af et patent i en dansk virksomhed
er et eksempel pa profit, der potentielt vil kunne blive flyttet til udlandet
ved en relokering af virksomheden eller blot patentets juridiske ejer-
skab.

Er der fuldkommen konkurrence pa varemarkederne, vil virksomhe-
derne veere pristagere og har derfor ikke mulighed for individuelt at
endre priserne i tilfeelde af en eendret beskatning. Er der tale om et
marked, hvor konkurrencen fra udenlandske virksomheder er begraen-
set, kan en andring i skatten dog taenkes at pavirke prisniveauet ogsa
under fuldkommen konkurrence via en afledt effekt pa udbuddet af va-
rer og dermed markedsprisen. Har virksomhederne markedsmagt, kan
det teenkes, at de vil overveelte en del af skatten pa varepriserne savel
indenlands som udenlands. Nogle udenlandske empiriske analyser
som Dedola mfl. (2022) og Baker mfl. (2023) finder en sadan effekt pa
prisniveauet af selskabsskatter.
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Derudover kan selskabsskatteaendringer ogsa pavirke medarbejder-
nes lgnindkomster som forklaret ovenfor. Det kan ske via en pavirkning
af kapitalapparatet og dermed arbejdernes produktivitet, eller det kan
ske, hvis selskabet indtjener en knaphedsrente, som siden bliver delt
mellem ejere og ansatte i selskabet i forhandlinger, hvor begge parter
har en vis forhandlingsstyrke. Som naevnt vil denne sidste mekanisme
forudsaette ufuldkommen konkurrence pa varemarkedet savel som pa
arbejdsmarkedet. Begge disse former for nedveeltning i lgnnen har
ogsa abenlyse konsekvenser for indkomstfordelingen.

MINISTERIERNES
REGNEPRINCIPPER

Ministerierne indregner fire typer af adfeerdseffekter ved konsekvens-
beregninger af @ndringer i selskabsskattesatsen i forbindelse med po-
litiske udspil og aftaler:"

e Effekter pa det marginale investeringsomfang

e  Arbejdsudbudseffekter

e Effekter via internationale lokaliseringsbeslutninger

o Effekter pa den offentlige saldo via overskudsflytning indenfor
internationale koncerner.

| tillaeg hertil indregner ministerierne ogsa sakaldte tilbagelgbseffekter
pa de offentlige finanser ved endringer i selskabsbeskatningen. Des-
uden praesenterer ministerierne effekter pa indkomstfordelingen af sel-
skabsskattesendringer. Her antages som grundprincip fuld Ignnedveelt-
ning, og at endringer i selskabsskatten er fordelingsmeaessigt neutrale.

| afsnittet forklares det farst, hvordan ministerierne opger de fire typer
af adfeerdseffekter, idet de to farste kanaler beskrives under ét. Der-
naest forklares ministeriernes argumenter for at indregne tilbagelabs-
effekter og for at opfatte eendringer i selskabsskatten som neutrale for
indkomstfordelingen. Endelig preesenteres de samlede effekter pa ka-
pitalapparatet, beskeeftigelse og BNP samt effekterne pa de offentlige
finanser af reduktioner i selskabsskattesatsen vurderet ud fra ministe-
riernes regneprincipper. Afsnittet indeholder ikke en vurdering af mini-
steriernes regneprincipper og grundlaget herfor. En sadan vurdering
folger i stedet i de efterfglgende afsnit.

1) Det er mere specifikt Finansministeriet og Skatteministeriet, der er ansvarlige for kon-
sekvensvurderingerne ved aendringer i selskabsskattesatsen.
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Den samlede beregningsgang i ministeriernes regneprincipper er illu-
streret i figur IV.1.2 Som figuren illustrerer, er der ikke tale om, at mini-
sterierne anvender én samlet beregningstilgang. Der anvendes i stedet
forskellige beregningsantagelser og -metoder i vurderingen af effekter
pa investeringer, offentlige finanser og indkomstfordelingen.

FIGUR IV.1 ILLUSTRATION AF BEREGNINGSGANG

Zndringer i skattesatser

| Partiel ligevaegtsmodel L—{ Lokalisering ‘ ‘ Tilbagelgb ‘ ‘ Overskudsflytning‘ ‘ Incidens

Offentlige finanser Indkomstfordeling

Der findes ikke en samlet dokumentation af ministeriernes regneprincip-
per ved aendringer i selskabsskattesatsen. De anvendte regneregler er i
stedet forklaret i diverse notater og i svar til Folketinget. Derudover har
ministerierne udleveret uddybende dokumentation til sekretariatet.

DE MARGINALE INVESTERINGER OG ARBEJDSUDBUDDET

Ministerierne anvender en partiel ligeveegtsmodel til at opgare effek-
terne af @ndret selskabsbeskatning pa det marginale investeringsom-
fang, dvs. investeringerne i virksomheder, der investerer i landet bade
for og efter aendringen i selskabsskattesatsen. Ministerierne anvender
ogsa modellen til at opgere effekterne pé arbejdsudbuddet som felge
af afledte effekter pa reallgennen. Modellen er beskrevet neermere i Fi-

2) Skatteministeriet har desuden udviklet en generel ligevaegtsmodel, SIA, til at belyse de
langsigtede samfundsgkonomiske konsekvenser ved aendringer i kapitalbeskatningen.
Denne model anvendes som udgangspunkt ikke i forbindelse med udspil og svar til
Folketinget, men derimod til illustrative beregninger i f.eks. Skattegkonomisk Redegg-
relse.
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nansministeriet (2017) og i bilag 1V.1. Modellen beskriver en langsigts-
veaegt, hvor kapitalapparatet er fuldt tilpasset, og de modelberegnede ef-
fekter af gkonomisk-politiske tiltag skal dermed fortolkes som vurderin-
ger af de strukturelle virkninger, nar gkonomien fuldt ud har tilpasset sig.

Den anvendte model bygger pa en reekke specifikke antagelser, her-
under om fuldkommen konkurrence, perfekt international kapitalmobi-
litet, at der kun findes én type kapital, samt at gkonomien kan beskrives
ved én produktionssektor. | modellen bestemmes farst brugerprisen pa
kapital (ogsa kaldet user cost) ud fra en raekke antagelser, herunder
om det kreevede afkast ved egen- og fremmedkapitalsfinansiering, an-
delen af virksomhedernes investeringer, der finansieres ved fremmed-
kapital, nedslidningen pa fysisk kapital samt de gaeldende regler for
selskabsbeskatningen, jf. boks IV.1. Givet brugerprisen bestemmes
virksomhedernes efterspargsel efter kapital og arbejdskraft, arbejds-
udbuddet og lgnningerne i modellen som beskrevet i bilag IV.1.

Med de antagne veerdier for de centrale parametre i modellen vil en lavere
selskabsskat reducere brugerprisen pa kapital.> Eksempelvis vil en reduk-
tion i selskabsskattesatsen pa 2 pct.point reducere den arlige brugerpris
med 0,35 pct. med ministeriernes antagelser. Dette vil gge virksomheder-
nes efterspoargsel efter fysisk kapital og dermed investeringsomfanget.
Med ministeriernes antagelser sges virksomhedernes kapitalapparat med
0,37 pct. — den procentvise gendring i brugerprisen og den procentvise
aendring i kapitalapparatet er altsa omtrent lige store.*

Den @gede maengde af kapital pr. beskeeftiget vil endvidere gge ar-
bejdskraftens marginalprodukt og derigennem efterspergslen efter ar-
bejdskraft og lgnningerne. Ved seenkelsen af selskabsskattesatsen
med 2 pct.point indebaerer modelberegningerne, at Ignnen vil stige
med 0,16 pct. Ministerierne antager, at andringer i lannen slar igen-
nem pa arbejdsudbuddet med omtrent samme arbejdsudbudselastici-
tet, som leegges til grund for vurderinger af arbejdsudbudseffekter som
folge af @endringer i lgnnen efter skat ved sendringer i skattesystemet.
Dermed vil stigningen i lennen pa 0,16 pct. medfare en stigning i time-
arbejdsudbuddet pa 0,01 pct. svarende til ca. 250 fuldtidsbeskeefti-
gede. Den ggede investeringsaktivitet og det ggede arbejdsudbud vil
endvidere forgge de offentlige skatteindteegter, jf. til sidst i afsnittet.

3) Dette vil ikke ngdvendigvis veere tilfeeldet for andre valg af parametervaerdier. Hvis ek-
sempelvis den skattemaessige afskrivningsrate er tilpas meget stgrre end den reelle,
pkonomiske nedslidningsrate, vil brugerprisen vaere upavirket af selskabsskattesatsen
eller ligefrem @ges, nar selskabsskattesatsen reduceres. Det er det sakaldte skattepa-
radoks, hvor investeringerne reduceres, nar selskabsskattesatsen reduceres.

4) | modelberegningerne tages udgangspunkt i kapitalapparatet i hele selskabssektoren.
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BOKS IV.1 BRUGERPRISEN PA KAPITAL

| ministeriernes model opgeres brugerprisen pa kapital (ogsa kaldet user cost) ud fra falgende ud-
tryk:

Forrentning,

Forrentning, egenkapital
fremmedkapital —_—
—_— i+0—m-(1—1)

u=bc+p (-m QB
bidrag fra (1 )
afskrivninger
T i+6
(07 — 0k + 1)

1-7 i+6+06,

| dette udtryk angiver §x den gkonomiske afskrivningsrate for kapital,  er andelen af virksomhe-
dernes kapitalapparat, der er finansieret med fremmedkapital, i den nominelle forretning af frem-
medkapital, 6 en risikopraemie for forrentningen af egenkapital, T selskabsskattesatsen, 6 den skat-
temaessige afskrivningssats og = inflationen.

Ud fra udtrykket kan det ses, at selskabsskatten farer til en begunstigelse af fremmedkapital fremfor
egenkapital som falge af, at renteudgifterne er fradragsberettigede, mens afkastet af egenkapital
ikke er det (derfor indgar 7 i det tredje led pa ligningens hgjreside). Derudover pavirker selskabs-
skattesatsen ogsa brugerprisen, nar den skattemeessige afskrivningssats er forskellig fra den reelle
gkonomiske nedslidningsrate (dvs. nar &; er forskellig fra §) og som falge af inflation.

Kilde: Finansministeriet (2017).

De opgjorte De opgjorte effekter pa investeringer, kapitalapparat, len og arbejds-
effekter bygger udbud er dermed et resultat af de konkrete antagelser i den anvendte
pa antagelser om model, herunder om veerdien af de centrale parametre. Det drejer sig
centrale parametre i blandt andet om antagelsen om virksomhedernes gaeldskvote, afskriv-
modellen ningsreglerne, arbejdsudbudselasticiteten og substitutionselasticiteten

mellem kapital og arbejdskraft, der maler, hvor nemt det er for virksom-
hederne at substituere mellem kapital og arbejdskraft. De anvendte
parameterveerdier er vist i bilag IV.2. Ministerierne har ikke dokumen-
teret de konkrete beregningsforudsaetninger bag valget af parameter-
veerdierne.
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INTERNATIONALE LOKALISERINGSBESLUTNINGER

| tillaeg til effekterne via det marginale investeringsomfang tager mini-
steriernes regneprincipper ogsa hgjde for, at en sendret selskabsbe-
skatning kan pavirke investeringer via virksomhedernes internationale
lokaliseringsbeslutninger. En lavere selskabsbeskatning i et land kan
saledes gare det mere attraktivt for internationale selskaber at placere
deres fysiske aktiviteter i dette land, jf. afsnit IV.2. Ministeriernes reg-
neprincipper for effekter via sddanne kanaler bygger pa antagelser om,
hvor felsomme lokaliseringsbeslutninger er overfor aendringer i skatte-
satserne, idet lokaliseringsbeslutninger antages at veere bestemt af
den effektive gennemsnitlige selskabsskattesats, jf. ogsa afsnit 1V.2.
Helt konkret foretager ministerierne en skalering af de opgjorte pro-
centvise effekter pa kapitalapparatet og derigennem ogsa pa lgnnen
og arbejdsudbuddet naevnt i forrige delafsnit, jf. boks IV.2.

Med ministeriernes regneantagelser er den procentvise aendring i ka-
pitalapparatet, lgnninger og arbejdsudbud som felge af investeringer
afledt af internationale lokaliseringsbeslutninger omtrent lige sa store
som effekten af eendringer i det marginale investeringsomfang. De op-
gjorte effekter af selskabsskatteaendringer i forrige delafsnit bliver der-
med omtrent fordoblet, nar der ogsa tages hgjde for effekten pa inter-
nationale lokaliseringsbeslutninger, jf. ogsa tabel IV.1 til sidst i afsnittet.
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BOKS IV.2 INDREGNING AF LOKALISERINGSEFFEKTER

Ministerierne tager hgjde for, at sendret selskabsbeskatning kan pavirke internationale selskabers
beslutninger om, hvor de skal placere deres fysiske aktiviteter ved at foretage en skalering af de
effekter pa kapitalapparat, lenninger og arbejdsudbud, der falger af sendringerne i de marginale
investeringer beskrevet i forrige delafsnit.

Konkret anvendes for kapitalapparatet en skaleringsfaktor, 1, opgjort som:

AImarginal + Allokuliserl‘ng

A=

Al marginal

idet ALyqrgina: €F €t beregnet mal for den procentvise sendring i det marginale investeringsomfang,
mens Aljorqisering tilSvarende er et mal for den procentvise gendring i investeringerne som fglge af
lokaliseringseffekter. Disse to stgrrelser beregnes endvidere som:

AImarginal =—0,8" Aty
Alioaiisering = —0,65 - At

| disse udtryk angiver Az, den beregnede andring i den marginale effektive selskabsskattesats
som felge af @endringen i selskabsskattesatsen, og Az, er den beregnede sndring i den gennem-
snitlige effektive selskabsskattesats. De anvendte adfeerdsparametre, -0,8 og -0,65, stammer fra
metastudiet i De Mooij og Ederveeden (2008). Den gennemsnitlige effektive selskabsskattesats
beregnes endvidere som et veegtet gennemsnit af den statutoriske skattesats (z) og den marginale
effektive selskabsskattesats:

g=¢ iyt (A—9)

hvor 1 — ¢ er andelen af ren profit i selskabernes afkast. Ministerierne antager i denne forbindelse,
at ¢ = 0,35 dvs. at ren profit udger 65 pct. af selskabernes afkast. Hermed afviges altsa fra anta-
gelsen om fuldkommen konkurrence og fraveer af ren profit, som gaelder i den partielle ligevaegts-
model, der anvendes til at opgere effekter pa de marginale investeringer. Den effektive marginale
selskabsskattesats kan beregnes ud fra brugerprisen pa kapital, geeldskvote og afkastkrav og an-
giver den effektive skattesats pa det marginale investeringsprojekt, der lige netop tjener sig selv
hjem:

u=6—-QA-=-B)-+0)-fT
B u— 0k

M

| dette udtryk er u brugerprisen, 8k er kapitalens nedslidningsrate, f andelen af virksomhedernes
kapitalapparat, der er finansieret med fremmedkapital, r realrenten og 6 risikopraemien i egenkapi-
talafkastet.

Kilde: Finansministeriet (2017).
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OVERSKUDSFLYTNING INDENFOR KONCERNER

Ministeriernes regneregler tager hgjde for, at det ved en lavere dansk
selskabsskattesat ma forventes, at multinationale selskaber i mindre
omfang veelger skatteteknisk at flytte overskud ud af landet, hvorved
det umiddelbare fald i skatteprovenuet modvirkes. Den centrale para-
meter, der tager form af en semielasticitet, udtrykker falsomheden i
selskabsskattegrundlaget overfor adfeerdseendringer via denne meka-
nisme. Konkret antages denne semielasticitet at vaere pa -1,4 baseret
pa studiet i Huzinga og Laeven (2008), jf. afsnit IV.6. Det betyder, at
en stigning i selskabsskattesatsen pa 1 pct.point antages at fare il
overskudsflytning i et sadant omfang, at selskabsskattegrundlaget re-
duceres med 1,4 pct.

Med ministeriernes regneantagelser indebzerer mindre szenkelser af
selskabsskattesatsen en selvfinansieringsgrad som fglge af over-
skudsflytning pa godt 30 pct., jf. figur IV.2 og boks IV.3. Som figur V.2
ogsa illustrerer, bliver selvfinansieringsgraden lavere, jo mere skatte-
satsen saenkes. Ved en relativt stor seenkning fra det nuvaerende ni-
veau pa 22 pct. til 12 pct. bliver selvfinansieringsgraden f.eks. pa knap
20 pct. Den faldende selvfinansieringsgrad afspejler den direkte effekt
af, at en given stigning i selskabsskattegrundlaget slar mindre igennem
pa de offentlige finanser, jo lavere skattesatsen er. Ved en fuld afskaf-
felse af selskabsskatten er selvfinansieringsgraden fra overskudsflyt-
ning pr. definition nul.
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FIGURIV.2  SELVFINANSIERINGSGRAD FRA OVER-
SKUDSFLYTNING VED SATSSANKNING

Ved en mindre seenkelse af selskabsskattesatsen fra det nuvaerende
niveau pa 22 pct. medfgrer ministeriernes regneprincipper, at inter-
national overskudsflytning fgrer til en stigning i skatteindteegterne pa
omkring 30 pct. af det umiddelbare provenutab. Selvfinansierings-
graden aftager gradvist, jo mere satsen seenkes, og er pr. konstruk-
tion pa 0 pct. ved en fuld afskaffelse.

Pct.point

Anm.: Figuren viser selvfinansieringsgraden fra overskudsflytning ved for-
skellige saenkelser af selskabsskattesatsen. Det ferste punkt pa x-
aksen angiver f.eks., at selskabsskattesatsen saenkes fra 22 til 21
pct., mens punktet 10 angiver, at skabsskattesatsen seenkes fra 22
til 12 pct. Det sidste punkt angiver en fuld afskaffelse af selskabsskat-
ten. Bemeerk, at den centrale falsomhedsparameter, semielasticite-
ten, antages at veere uaendret i hele det viste forlgb.

Kilde: Beregninger pa baggrund af ligning (5) i boks 1V.3.
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BOKS IV.3 REGNEPRINCIP FOR OVERSKUDSFLYTNING

| ministeriernes regneprincipper opgeres effekterne af sendret selskabsbeskatning pa den skatte-
pligtige selskabsskatteindkomst som fglge af overskudsflytning (AS) ud fra falgende:

AS=¢€-At-S, (1)

hvor € er den anvendte effektive semielasticitet, At aendringen i selskabsskattesatsen og S det
strukturelle niveau for selskabsskattegrundlaget. Ministerierne opger selvfinansieringsgraden som:

Adfeerdsdrevet provenuvirkning )

Selvfi [ d=—
elvfinanseringsgra Dirtekte provenuvirkning efter tilbagelgb

Den direkte provenuvirkning efter tilbagelgb er givet ved:

Direkte provenuvirkning efter tilbagelgb = At-S- (1 —6), (3)

hvor 6 er tilbagelgbsfaktoren, som antages at veere 0,135, jf. naeste underafsnit. Ligning (3) afspej-
ler, at den direkte provenuvirkning er givet ved aendringen i skatteindteegterne for given adfaerd.
Den adfeerdsdrevne provenuvirkning er givet ved:

Adfeerdsdrevet provenuvirkning = AS - t, (4)

hvor 7 er selskabsskattesatsen efter satsaendringen. Ligning (4) afspejler effekten pa skatteindteeg-
terne, der opstar som felge af andret adfaerd. Ved at anvende ligning (1) — (4) fas:

Adfaerdsdrevet provenuvirkning T-€ (5)

Selvfinanseringsgrad = — Dirtekte provenuvirkning efter tilbagelgb “T1-9¢

Bemeerk, at tilbagelebsfaktoren () udelukkende indgar i ligning (5), fordi selvfinansieringsgraden
opgeres i forhold til den direkte provenusendring efter tilbagelgb. Semielasticiteten, €, antages at
veere -1,4. Dermed fas eksempelvis selvfinansieringsgraden ved en saenkning til 20 pct.:

Selvfinanseringsgrad,, = 0,20 - 1,4/0,865 = 32 pct.
Tilsvarende fas for en seenkning med 6 pct.point (fra 22 pct. til 16 pct.):

Selvfinanseringsgrad,;s = 0,16 - 1,4/0,865 = 25 pct.
Selvfinansieringsgraden ved en szenkning til 16 pct. er altsa lavere end ved en sznkning til 20 pct.
Dette skyldes ikke, at der antages at veere gradvist mindre adfaerdseffekter (semielasticiteten anta-
ges at veere den samme i begge tilfaelde). Den lavere selvfinansieringsgrad afspejler i stedet effek-
ten af, at en given stigning i skattegrundlaget slar mindre igennem pa de offentlige finanser, jo lavere

skattesatsen er. | figur IV.2 i hovedteksten er vist sammenhaengen mellem satsaendringer og selv-
finansieringsgraden ud fra ligning (5).
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UMIDDELBAR PROVENUEFFEKT OG TILBAGELJB

Ved en gendring i selskabsskattesatsen opger ministerierne den umid-
delbare provenuaendring ud fra det skennede strukturelle selskabs-
skattegrundlag i det aktuelle ar. 1 2023 udggr ministeriernes vurderede
strukturelle selskabsskattegrundlag eksempelvis 320 mia. kr., og da
selskabsskattesatsen er pa 22 pct., er de strukturelle selskabsskatte-
indteegter derfor 70 mia. kr. (dvs. 22 pct. af 320 mia. kr.) svarende til
ca. 2,5 pct. af BNP. En reduktion i selskabsskattesatsen pa 2 pct.point
vil dermed indebaere et umiddelbart provenutab pa 6,4 mia. kr.5

Ligesom ved andre eendringer i skatter og afgifter indregner ministeri-
erne en sakaldt tilbagelgbseffekt pa de offentlige finanser ud fra den
umiddelbare provenuaendring. Ved en reduktion af selskabsskattesat-
sen antages 13,5 pct. af det umiddelbare provenutab saledes at
komme tilbage i form af hgjere nettoskatteindteegter selv i fraveer af de
ovenfor neevnte adfeerdsaendringer. Ministerierene har oplyst, at det
antagne tilbagelgb daekker over to forhold.

For det farste leegger ministerierne til grund for beregningen af tilbage-
lgbet, at den umiddelbare skattelettelse bliver omsat i hgjere lanninger.
Ministerierne antager i denne forbindelse, at 80 pct. af selskabsskatte-
grundlaget kan henfgres til et normalafkast til investorerne, og at
denne del af skattelettelsen bliver nedveeltet fuldt ud i Ienningerne, jf.
boks IV.4. Ministerierne lzegger endvidere til grund, at hgjere lgnninger
forbedrer den offentlige saldo med 7,5 pct. af den ggede Ilgnsum, da
hgjere private lgnninger vurderes at forege de offentlige indtaegter
mere end de offentlige udgifter. Ministerierne har ikke dokumenteret
denne beregningsantagelse.

For det andet laegger ministerierne til grund, at 20 pct. af skattelettel-
sen forgger ejernes indkomst i form af overnormal profit, jf. boks 1V.4.
En del af den ggede indkomst vil tilfalde indenlandske ejere, mens re-
sten vil tilfalde udenlandske ejere. Den del, der tilfalder de indenland-
ske ejere, antages at blive beskattet med 54 pct. som felge af en stig-
ning i indtaegterne fra moms, aktieindkomstskatter samt andre skatter
og afgifter. For den del, der tilfalder de udenlandske ejere, er der tale
om en relativt begraenset gennemsnitlig beskatning pa 5 pct., som skyl-
des kildebeskatning af aktieudbytter.

5) Regnestykket er helt praecist (2/22) -70 mia. kr. = 6,4 mia. kr., da selskabsskattesatsen
i udgangspunkt er pa 22 pct.
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BOKS IV.4 BEREGNING AF TILBAGELZB

Ministeriernes antagelse om en tilbagelgbsfaktor pa 13,5 pct. hviler pa fglgende regnestykke:
Tilbagelgbsfaktor = 0,8 - 7,5 pct.+0,2 - (54 pct.- 0,64 + 5 pct.- 0,36) = 13,5 pct.

| regnestykket indgar falgende elementer:

e En antagelse om, at 80 pct. af selskabsskattegrundlaget bestar i et normalafkast til inve-
storerne (derfor indgar 0,8 i det fgrste led), mens de resterende 20 pct. er ren profit (derfor
indgar 0,2 i det andet led)

e Normalafkastet nedveeltes fuldt ud i Ianningerne, og eendringen i lsnsummen pavirker den
offentlige saldo med 7,5 pct. af lsnsummen (de offentlige indtaegter antages at blive pa-
virket mere end udgifterne ved en stigning i de private Ignninger)

e Afden rene profit tilgar 64 pct. indenlandske ejere (derfor indgar 0,64 i parentesen), mens
de @vrige 36 pct. tilgar udenlandske ejere (derfor indgar 0,36 i parentesen)

o Den del af den rene profit, der tilgar indenlandske ejere, bliver beskattet med en effektiv
sats pa 54 pct. som felge af hgjere indteegter fra moms, aktieindkomstskatter og andre
skatter og afgifter. Den @vrige del af den rene profit, som altsa tilgar udenlandske ejere,
bliver beskattet med en effektiv sats pa 5 pct.

| eksemplet, hvor selskabsskattesatsen reduceres 2 pct.point, og det umiddelbare provenutab er pa
6,4 mia. kr., er der et tilbagelgb pa 0,9 mia. kr., jf. tabel A.

TABEL A FORBEDRING AF OFFENTLIG SALDO VIA TILBAGEL@B

Mio. kr. Pct. af umiddelbart

provenutab
Umiddelbart provenutab 6.400 100,0
Hgjere lansum 5.119 80,0
Hgjere indkomst blandt ejere 1.280 20,0
Forbedring af offentlig saldo 852 13,32
- heraf som folge af aget lsnsum 384 6,0
- heraf som felge af hgjere indkomst blandt ejere 469 7,3

a) Pa grund af diverse afrundinger afviger dette en anelse fra 13,5 pct.

Kilde:  Ikke-offentliggjort notat udleveret til sekretariatet.
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BOKS IV.4 BEREGNING AF TILBAGEL@B, FORTSAT

Ministerierne anvender en reekke forskellige konkrete skattesatser til at beregne tilbagelgbet i form
af hajere provenu fra andre indkomst- og forbrugsskatter som fglge af, at kapitalindkomsten (profit-
ten) stiger ved en saenkning af selskabsskatten.

For den del af profitten, der tilfalder pensionsopsparing, anvendes en effektiv marginalskat pa 58
pct.

For den del af det overnormale pensionsafkast, der direkte tilfalder husholdninger, anvender mini-
sterierne en gennemsnitlig effektiv aktieindkomstskat pa 38,7 pct.

Afgiftsindholdet i forbruget angives af ministerierne at vaere 23 pct., som er en gennemsnitlig afgifts-
faktor for forbrug, jf. Finansministeriet (2019). Ministerierne antager i tilbagelgbsberegningen, at
hele andringen i disponibel indkomst fra den aendrede selskabsindkomst omsaettes i forbrug, dvs.
en forbrugskvote pa 1.

EFFEKTER PA INDKOMSTFORDELINGEN

Selskabsskatter Ministerierne offentligger ved forskellige lejligheder, f.eks. i svar til Fol-
antages at veere ketinget, beregninger af effekterne pa befolkningens indkomstfordeling
neutral for af eendringer i selskabsskatten, blandt andet malt ved Gini-koefficien-
indkomstfordelingen ten. Her er den grundlaeggende antagelse, at “lsnmodtagerne beerer

hele byrden ved selskabsskatten via investeringsforvridningen og den
afledte virkning pa produktivitet og det generelle reallgnsniveau”, jf. Fi-
nansministeriet (2021b). Med dette udgangspunkt forudsaetter ministe-
rierne, at selskabsskatten er fordelingsmaessigt neutral. Dette forklares
blandt andet med, at endringer i den private sektors lgnninger ogsa vil
smitte af pa de offentligt ansattes lgn og via satsreguleringen desuden
vil pavirke overfarselsindkomsterne. Implicit indebzerer dette desuden
en antagelse om, at alle lsnmodtagere pavirkes proportionalt af sel-
skabsskatteaendringen, og at indkomst, som hverken er Ignindkomst
eller overfgrsler (som kapitalindkomst), ligeledes pavirkes proportio-

nalt.
Skyldes | den ovenfor beskrevne partielle ligeveegtsmodel for investeringer mv.
raesonnement om indgar der som naevnt ogsa en afledt effekt pa Iennen af aendringer i
fuld nedveeltning i selskabsskattesatsen. | fordelingsberegninger tages imidlertid ikke di-
arbejdsindkomsten rekte udgangspunkt i denne model. Begrundelsen for antagelsen om

fuld lgnnedveeltning i fordelingsberegninger er i farste omgang et teo-
retisk reesonnement. Det gar ud pa, at i en lille aben gkonomi med fuld
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kapitalmobilitet og fuldkommen konkurrence pa alle markeder og flek-
sibel tilpasning af erhvervenes produktion pa lang sigt kan en virksom-
hed hverken haeve sine afsaetningspriser eller reducere virksomheds-
ejernes afkast. | sddan en situation vil en forggelse af selskabsskatten
umiddelbart reducere virksomhedsejernes afkast efter skat og dermed
szenke dette til et lavere niveau end det tilsvarende efter-skat-afkast i
udenlandske virksomheder. Det bgr imidlertid fore til, at investerin-
gerne i de danske virksomheder vil falde, indtil afkastet efter skat igen
er pa linje med tilsvarende investeringer i andre lande. Feerre inden-
landske investeringer medfarer, at det indenlandske kapitalapparat for-
mindskes, og det ferer til lavere arbejdsproduktivitet i de danske virk-
somheder, hvilket igen vil reducere timelgnnen.

Ministerierne henviser ogsa til forskellige empiriske undersggelser af,
i hvilket omfang lgnningerne péavirkes af andringer i selskabsskatten,
jf. Finansministeriet (2021d). Generelt giver undersggelser heraf et ret
broget billede med hensyn til nedveeltningsgraden, jf. afsnit IV.4.

Finansministeriet noterer i et folketingssvar fra 2021, at hvis de pageel-
dende virksomheder er i konkurrence med indenlandske virksomhe-
der, vil selskabsskatten kunne blive overveeltet i priserne pa virksom-
hedernes produkter i stedet for at blive nedveeltet i lanningerne, jf. Fi-
nansministeriet (2021c). Dette antages dog ikke at andre den naevnte
neutrale fordelingsvirkning, idet en overveeltning i priserne pa dansk
forbrug ligeledes forudsaettes at pavirke husholdningernes realindkom-
ster omtrent proportionalt.

Ministerierne har ved flere lejligheder bemaerket, at hvis der indtjenes
overnormal profit i erhvervene, vil dette pavirke betydningen af en sel-
skabsskatteaendring for indkomstfordelingen. | et folketingssvar om
saerskatten i den finansielle sektor neevnes det saledes, at i det om-
fang, der er overnormal profit i den finansielle sektor, ma ejerne for-
ventes at beere den fulde byrde af den del af den selskabsskatten, der
falder pa det overnormale afkast (den rene profit). | forbindelse med
fordelingsberegninger vurderer ministerierne dog ikke, at der er til-
streekkelige holdepunkter for at foretage et konkret skgn for, i hvilket
omfang ejerne beaerer byrden af en selskabsskat, jf. Finansministeriet
(2021b).

Finansministeriet har tidligere indregnet (beskedne) sendringer i Gini-
koefficienten af eendringer i selskabsskatten. | Finansministeriet (2012)
beregnedes en halvering af selskabsskattesatsen fra de davaerende
25 til 12% pct. at medfare et beskedent fald i Gini-koefficienten pa 0,04
pct.point. | den pagaeldende beregning antoges selskabsskattelettel-
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sen som udgangspunkt at medfgre en proportional stigning i radig-
hedsbelgbet for alle indkomstdeciler. Som fglge af indregning af stor-
driftsfordele i forbruget for familierne i opggrelsen af den disponible
indkomst resulterede den forstneevnte antagelse imidlertid i det
nzevnte fald i den resulterende Gini-koefficient.

DE SAMLEDE EFFEKTER AF EN REDUKTION I
SELSKABSSKATTESATSEN

| tabel V.1 praesenteres de samlede effekter pa centrale realgkonomi-
ske starrelser ved reduktioner af selskabsskattesatsen opgjort ud fra
ministeriernes antagelser beskrevet ovenfor. Der betragtes dels en re-
lativt lille reduktion i skattesatsen pa 2 pct.point og dels en starre re-
duktion pa 6 pct.point. For de realekonomiske konsekvenser er der til-
naermelsesvist linearitet i den forstand, at effekten af en reduktion pa
6 pct.point er omtrent tre gange sa store som effekten af en reduktion
pa 2 pct.point.

En reduktion i selskabsskattesatsen forgger som naevnt kapitalappa-
ratet, bade som resultat af egede investeringer i danske virksomheder,
og som resultat af flere udenlandske investeringer afledt af, at flere
internationale virksomheder placerer deres fysiske aktiviteter i Dan-
mark. Stigningen i maengden af kapital pr. beskaeftiget forgger reallgn-
nen og arbejdsproduktiviteten, og den ggede reallgn ferer endvidere
til en stigning i arbejdsudbuddet og dermed timebeskaeftigelsen. Til
sammen fgrer disse forhold til, at BNP forgges. Med ministeriernes an-
tagelser gges BNP med omtrent 0,1 pct. for hver reduktion i selskabs-
skattesatsen med 1 pct.point. Sterstedelen af effekten kommer via
stigningen i kapitalapparatet.

Det er dog ikke den fulde stigning i BNP, der forager forbrugsmulighe-
derne for de danske husholdninger. En del af stigningen modsvares
saledes af hgjere afskrivninger som faglge af stigningen i kapitalappa-
ratet. Nar der ses bort fra afskrivninger mindskes den procentvise stig-
ning i BNP med ca. en tredjedel, jf. tabel IV.1. En anden arsag til, at
forbrugsmulighederne forgges mindre end BNP-stigningen, er, at det
@gede investeringsomfang fuldt ud finansieres af udlandet, da en la-
vere selskabsskat forgger investeringerne uden, at opsparingen i Dan-
mark pavirkes. Dermed mindskes danskernes nettofordringserhver-
velse overfor udlandet og den procentvise stigning i nettonationalind-
komsten bliver derfor en anelse lavere end den procentvise stigning i
BNP ekskl. investeringer.
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TABEL IV.1 REALGKONOMISKE EFFEKTER AF AT SAENKE SELSKABSSKATTE-
SATSEN

Tabellen viser realgkonomiske konsekvenser af at reducere selskabsskattesatsen vurderet ud fra
ministeriernes regneprincipper.

Reduktion med 2 pct.point Reduktion med 6 pct.point

------ Pct. -——--- -—--- Pct. -——--
Kapitalapparat 0,77 2,25
- heraf som fglge af margi- 0,37 1,06
nale investeringer
- heraf som fglge af inter- 0,40 1,18
national lokalisering
Lgn 0,34 0,99
Arbejdsproduktivitet?) 0,38 1,09
Timearbejdsudbud 0,02 0,06
BNP 0,24 0,68
BNP, netto afskrivninger 0,16 0,45
Nettonationalindkomst®) 0,14 0,40

--- Personer --- --- Personer ---
Timearbejdsudbud, 500 1.500
fuldtidsbeskaeftigede
a) Opgijort ud fra BVT i privat sektor i forhold til timebeskaeftigelsen i den private sektor.
b) Opgijort ud fra eendringen i den samlede Ignsum.

Anm.: Effekten pa kapitalapparatet deckker over effekten i hele selskabssektoren.

Kilde: Ministeriernes selskabsskattemodel og egne beregninger.

| tabel 1V.2 praesenteres de tilsvarende effekter pa de offentlige finan-
ser ved de to reduktioner af selskabsskattesatsen.
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TABEL IV.2 EFFEKTER PA DE OFFENTLIGE FINANSER AF AT SAENKE SELSKABS-
SKATTESATSEN

Tabellen viser konsekvenserne for de offentlige finanser af at reducere selskabsskattesatsen vur-
deret ud fra ministeriernes regneprincipper.

Reduktion med Reduktion med
2 pct.point 6 pct.point

-- Pct. -- - Mia. kr. -- -- Pct. -- -- Mia. kr. --
Umiddelbart provenutab 6,4 19,2
Tilbagelab 0,9 2,6
- heraf som fglge af hgjere lgn 0,4 1,2
- heraf som fglge af hgjere overskud 0,5 1,4
Umiddelbart provenutab efter 5,5 16,6
tilbageleb
Adfserdsdrevet provenueffekt 432 2,4 352 5,9
heraf som fglge af:
- overskudsflytning 322 1,8 252 4,2
- gget kapitalapparat® 42 0,2 32 0,5
- hgjere lgn® 42) 0,2 43) 0,7
- arbejdsudbud 32 0,2 32 0,5
Samlet provenutab efter 3,2 10,8
tilbageleb og adfaerd
a) Opgjort som andel af det umiddelbare provenutab efter tilbagelgb.
b) Dette daekker over effekten af et hgjere kapitalapparat pa de offentlige finanser som fglge af @gede

selskabsskattebetalinger. De afledte effekter via hgjere lgnninger er indeholdt i de to nzeste raekker.

c) Dette daekker over effekten af hgjere private lgnninger pa de offentlige finanser og ikke over de afledte
effekter pa arbejdsudbuddet, som er indeholdt i naeste raekke.

Kilde: Ministeriernes selskabsskattemodel.

Det umiddelbare En lavere selskabsskattesats vil naturligvis give sig udslag i lavere of-
provenutab opvejes fentlige skatteindtaegter, men en del af det umiddelbare provenutab
delvist ... bliver i ministeriernes regnestykke opvejet af tilbagelgb og de afledte

adfeerdseffekter. For en satsreduktion pa 2 pct.point er der med mini-
... som folge af steriernes antagelser en selvfinansieringsgrad pa 43 pct. af provenu-
overskudsflytning, tabet efter tilbagelgb. Det samlede provenutab pa 3,2 mia. kr. efter ad-

feerdseffekter og tilbagelgb er omtrent halvt sa stort som det umiddel-
bare provenutab pa 6,4 mia. kr. Sterstedelen af den afledte effekt pa
de offentlige finanser kommer fra stgrre selskabsskattegrundlag som
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folge af international overskudsflytning, men der er ogsa et vist bidrag
fra de realgkonomiske effekter.

Stigningen i kapitalapparatet, herunder som felge af de ggede uden-
landske investeringer i Danmark, giver hgjere indteegter fra selskabs-
skatter som felge af det @gede kapitalafkast, jf. boks IV.5. Derudover
antages der ogsa at vaere en provenueffekt fra den hgjere Ign (for et
givet arbejdsudbud). Hgjere private lenninger ager bade skatteindtaeg-
ter og de offentlige udgifter (som fglge af hgjere offentlige lanninger og
hgjere indkomstoverfgrsler), og ministeriernes antagelse er saledes,
at skatteindteegterne gges mere end de offentlige udgifter. Endelig vil
den ggede arbejdstid ligeledes forage skatteindteegterne.

Ministeriernes regneprincipper indebaerer, at den opgjorte selvfinan-
sieringsgrad mindskes ved stgrre reduktioner af selskabsskattesatsen.
Eksempelvis er selvfinansieringsgraden pa 35 pct. af det umiddelbare
provenutab efter tilbagelgb ved en reduktion i skattesatsen pa 6 pct.po-
int. Det skyldes primeert, at bidraget til den adfeerdsdrevne provenuef-
fekt fra overskudsflytning mindskes. Som tidligere nsevnt afspejler
dette, at jo lavere skattesatsen er, jo mindre vil en given gendring i skat-
tebasen pavirke skatteprovenuet.
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BOKS IV.5 ANTAGELSER OM GENNEMSLAG PA DE OFFENTLIGE FINANSER

For at vurdere, hvordan de afledte realgkonomiske effekter af en reduktion i selskabsskattesatsen
pavirker de offentlige finanser, ggr ministerierne forskellige antagelser.

Stigningen i kapitalapparatet antages at gge selskabsskattegrundlaget svarende til afkastet ved den
forggede kapital. De ggede udenlandske investeringer i Danmark antages at give et egenkapitalaf-
kast, der er dobbelt sa stort som det gennemsnitlige egenkapitalafkast. Dermed har disse typer af
investeringer en stgrre effekt pa selskabsskatteprovenuet.

Derudover antages der ogsa at vaere en forbedring af de offentlige finanser fra den hgjere lan,
svarende til en nettoeffekt pa den offentlige saldo pa 7,5 pct. af den @gede lensum (for et givet
arbejdsudbud). Dette kan ses som udtryk for en antagelse om, at hgjere private Ignninger ager
skatteindtaegterne mere, end de offentlige udgifter til offentlige Ianninger, overfarselsindkomster mv.
@ges.

Stigningen i arbejdsudbuddet giver sig ogsa udslag i egede lgnindkomster. Den stigende Iansum
herfra antages at blive beskattet med en effektiv marginalskat pa 56 pct. | beregningen af den ef-
fektive marginalskat tages hgjde for savel den direkte beskatning som den indirekte beskatning i
form af moms og afgifter. De offentlige udgifter antages ikke at blive pavirket af den ggede Ignind-
komst som felge af hagjere arbejdsudbud. Det kan fortolkes som, at den ggede arbejdstid i den
offentlige sektor modsvares af et lavere antal offentlige beskzeftigede, sa de offentlige forbrugsud-
gifter samlet set er usendrede.

V.4 INVESTERINGER OG
ARBEJDSUDBUD

| dette afsnit vurderes grundlaget for ministeriernes indregnede effek-
ter pa det marginale investeringsomfang, internationale lokaliserings-
beslutninger og arbejdsudbuddet — og dermed i sidste ende ogsa den
samlede effekt pa produktion og velstand.
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DEN OVERORDNEDE MODELRAMME

Som beskrevet i afsnit IV.3 anvender ministerierne en partiel lige-
vaegtsmodel til at vurdere effekter af aendret selskabsbeskatning pa
marginale investeringer, lgnninger og arbejdsudbud, mens andre ef-
fekter bestemmes uafthaengigt i saerskilte beregninger. Alternativt til
denne fremgangsmade kan man forestille sig en tilgang, hvor regne-
principperne og de konkrete starrelsesordener udledes samtidig ud fra
én samlet generel ligevaegtsmodel, som kan give et samlet bud pa alle
adfeerdseffekter ved en aendret beskatning. Skatteministeriet rader
over en sadan modeltype: Skatteministeriets model for Investerings-
Adfeerd (SIA-modellen).

| Skatteskonomisk Redeggrelse 2019 er en diskussion af fordele og
ulemper ved at beregne effekter i en samlet gkonomisk model, der
ogsa kan medtage sakaldte generelle ligeveegtseffekter i form af aen-
dringer i diverse relative priser mv. i gkonomien, i forhold til de partielle
analyser, som de faktisk anvendte regneregler udger. En samlet model
sikrer fgrst og fremmest konsistens mellem de forskellige antagelser,
og at man ikke foretager dobbeltregning eller omvendt overser vaesent-
lige effekter, samtidig med at den automatisk vil medregne de afledte
samfundsgkonomiske effekter, som modellen medtager.

Samtidig er der ogsa en reekke ulemper ved at anvende en samlet
gkonomisk model fremfor en mere partiel tilgang. En generel lige-
vaegtsmodel er betydeligt mere kompleks og hviler pa en raekke sam-
menhaenge og antagelser, der kan vaere vanskelige at fundere i empi-
risk evidens. Resultaterne kan derfor vaere vanskelige at forsta og for-
tolke, da de er et resultat af mange forskellige, ikke altid umiddelbart
gennemskuelige, mekanismer, der pavirker hinanden i et avanceret
samspil. Disse udfordringer vil i mindre grad gaelde med en mere par-
tiel tilgang, seerligt hvis de enkelte adfeerdskanaler kan baseres pa em-
pirisk evidens. Ministeriernes strategi er kun at anvende SIA-modellen
som et supplement til de mere simple regneregler, som de egentlige
regneprincipper bestar af.

| resten af dette kapitel tager vurderingerne udgangspunkt i ministeri-
ernes overordnede regneprincipper som laegges til grund for konse-
kvensvurderinger i forbindelse med svar til Folketinget, det lovforbere-
dende arbejde mv. som beskrevet i afsnit IV.3.
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EFFEKTER PA DE MARGINALE INVESTERINGER

| den internationale empiriske litteratur findes en raekke studier af,
hvordan en andret selskabsbeskatning pavirker virksomhedernes in-
vesteringer. Disse studier finder som oftest, at lavere selskabsbeskat-
ning @ger investeringsomfanget, jf. eksempelvis de to nyere oversigts-
artikler Mukherjee og Badola (2022) og Jacob (2022). Det tyder pa, at
det sakaldte skatteparadoks, der blev neevnt i afsnit IV.2, ikke i almin-
delighed gar sig geeldende internationalt. Endvidere peger resultaterne
af de empiriske studier, der diskuteres i afsnittet om incidens i V.5, pa,
at lgnningerne falder, nar selskabsskatten forages. Dette er ligeledes
konsistent med, at virksomhederne reducerer deres investeringer, og
at kapitalapparatet mindskes, nar selskabsskatten forgges, selvom der
ogsa er andre mulige forklaringer pa effekten pa Ignningerne.

Et relateret spargsmal er, om stgrrelsesordenen af de effekter pa in-
vesteringerne, som ministerierne indregner, er i overensstemmelse
med de empiriske resultater. Som beskrevet i afsnit IV.3 anvender de
pkonomiske ministerier en gkonomisk modelramme til at vurdere kon-
sekvenserne af at aendre selskabsbeskatningen for det marginale in-
vesteringsomfang. De samlede effekter pad virksomhedernes efter-
spoargsel efter kapital (og dermed investeringerne) kan ses som resul-
tatet af to trin. | fgrste trin bestemmes det, hvordan en andret sel-
skabsbeskatning pavirker brugerprisen pa kapital, jf. afsnit [V.3. | andet
trin anvendes den partielle ligevaegtsmodel til at ansla, hvordan aen-
dringer i brugerprisen pa kapital pavirker kapitalapparatet i en langsigt-
sligevaegt. Her spiller de forskellige mekanismer i den anvendte model
savel som valget af parametervaerdier sammen, og bestemmer hvor
meget kapitalapparatet pavirkes.

| forhold til det sidste af de to trin — dvs. effekten af en given aendring i
brugerprisen pa virksomhedernes efterspargsel efter kapital — indebae-
rer de valgte parameterveerdier, at den centrale elasticitet er ca. -1. Det
vil med andre ord sige, at hvis brugerprisen pa kapital falder med 1
pct., indebaerer modelberegningerne, at kapitalapparatet pa lang sigt
stiger med 1 pct.® | Finansministeriet (2017) begrundes dette med, at
en elasticitet pa ca. -1 er konsistent med resultaterne i Hassett og Hub-
bard (2002), og at en elasticitet i denne stgrrelsesorden ofte anvendes
i litteraturen.

6) | afsnit IV.3 er et eksempel hvor en reduktion i selskabsskattesatsen med 2 pct.point
reducerer brugerprisen med 0,35 pct. | dette tilfeelde stiger kapitalapparatet med 0,37
pct. Den implicitte elasticitet er dermed -0,37/0,35 = -1,1.
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Ogsa resultaterne af nyere empiriske studier indikerer i almindelighed,
at elasticiteten i kapitalapparatet overfor brugerprisen er i omegnen af
-1. Eksempelvis finder Dwenger (2014) for Tyskland en elasticitet pa
-1,3 pa baggrund af paneldata pa virksomhedsniveau. Schaller og Voia
(2017) finder med en tilsvarende estimationsstrategi en elasticitet om-
kring -0,8 for USA. | Wen og Yilmaz (2020) findes elasticiteter mellem
-1,1 og -1,3 for maskinkapital i Canada. Dermed forekommer ministe-
riernes antagelse om effekten af en given aendring i brugerprisen pa
virksomhedernes efterspgrgsel efter kapital at veere i god trad med re-
sultaterne i den nyere empiriske litteratur.

Mens der altsa er vaesentlige indikationer af, at lavere selskabsskatter
oger investeringerne, er der et nyere metastudie pa baggrund af
makrogkonomiske studier, der finder, at det ikke statistisk kan afvises,
at BNP-vaeksten samlet set ikke pavirkes af aendringer i selskabsskat-
ter, jf. Gechert og Heimberger (2022). Dette ger sig geeldende, nar der
korrigeres for, at der generelt er en sakaldt publikationsbias, dvs. at
statistisk signifikante resultater har en tendens til at vaere overrepree-
senterede i publicerede studier relativt til, hvad man kunne forvente.
Det er uklart, hvordan dette resultat skal ses i relation til det generelle
resultat p4 bagrund af seerligt mikrogkonometriske studier om, at hg-
jere selskabsskatter svaekker investeringerne. Typisk har mikrogkono-
metriske studier den fordel, at de er mere velegnede til at finde egent-
lige arsagssammenhaenge, mens det kan vaere vanskeligere at finde
velidentificerede arssammenhange pa baggrund af makrogkonomi-
ske studier. Det taler for at lsegge mere veegt p4 mikrogkonometriske
studier.

| forhold til det fgrste af de to skridt, dvs. effekten af en aendring i sel-
skabsskattesatsen pa brugerprisen pa kapital, er ministeriernes anta-
gelser ikke baseret pa empiriske studier, men derimod pa specifikke
antagelser, herunder om investorernes kraevede afkast, de gkonomi-
ske afskrivninger savel som de skattemaessige afskrivninger og ande-
len af kapitalapparatet, der er finansieret ved fremmedkapital, jf. boks
IV.1i afsnit IV.3.

Selv mindre aendringer i de forudsatte parameterveerdier kan have vae-
sentlig betydning for de opgjorte effekter. For risikopreemien i afkast-
kravet for egenkapital lasgger ministerierne en symbolsk veerdi pa 0,1
pct.point. til grund. Antages denne i stedet at vaere pa 1 pct.point, be-
tyder det, at effekten pa BVT i den private sektor bliver stgrre end i
grundscenariet, fordi brugerprisen pa kapital reduceres mere ved en
reduktion i selskabsskattesatsen, jf. boks IV.6. Det kan tale for, at mi-
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nisteriernes regneprincipper undervurderer effekten af eendringer i sel-
skabsskatten pa brugerprisen pa kapital og dermed pa investerings-
omfanget.

Usikkerheden om de anvendte parametervaerdier kan imidlertid ogsa
treekke i den modsatte retning. Antages den skattemaessige afskriv-
ningsrate eksempelvis at vaere 12 pct. i stedet for 9 pct., som forudsat
af ministerierne, sker der i stedet omtrent en halvering af effekten pa
kapitalapparatet og BNP i forhold til grundscenariet, jf. boks 1V.6. Dette
skyldes, at effekten pa brugerprisen bliver veesentligt mindre, da en
hgjere skattemaessig afskrivning betyder, at der de facto ydes et starre
subsidie til investeringer — man kommer dermed teettere pa, at skatte-
paradokset gar sig gaeldende. Det samme gar sig geeldende ved en
hgjere geeldskvote. Denne usikkerhed er vigtig at gere opmeerksom pa
i forbindelse med konsekvensvurderinger, saerligt pa omrader som her,
hvor de opgjorte effekter ikke baserer sig pa resultaterne af empiriske
studier.

Mens boks V.6 belyser konsekvenserne af at 2endre de specifikke an-
tagelser om parametervaerdierne, ligger der ogsa mere fundamentale
antagelser til grund for de modelberegnede effekter. En af disse er an-
tagelsen om fuldkommen konkurrence. Det er imidlertid uklart, hvordan
resultaterne kan forventes at blive eendret, hvis der tages hajde for, at
der i praksis er en vis grad af ufuldkommen konkurrence i gkonomien.
En naturlig antagelse vil veere, at modellens parametre stadig vil blive
tilrettelagt sadan, at kapitalapparatets elasticitet overfor brugerprisen
pa kapital er omkring -1. Dermed vil de realgkonomiske konsekvenser
for en given aendring i brugerprisen pa kapital formentlig vaere begraen-
sede. Det er imidlertid ogsa muligt, at indarbejdelsen af ufuldkommen
konkurrence vil pavirke gennemslaget af en sendret selskabsbeskat-
ning pa brugerprisen pa kapital, men det er ikke oplagt, i hvilken retning
dette vil traekke.
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BOKS IV.6 EFFEKT AF £NDREDE PARAMETERVARDIER

| tabel A preesenteres effekten af en reduktion i selskabsskattesatsen under alternative scenarier.
Der fokuseres kun pa effekter via det marginale investeringsomfang. En hgjere risikopreemie for
egenkapital betyder, at effekten pa brugerprisen og kapitalapparatet forages, mens det modsatte
sker ved en hgjere gaeldskvote og hgjere skattemaessige afskrivninger. De sidstnaevnte to forhold
skyldes, at man kommer teettere pa, at skatteparadokset ger sig gaeldende.

TABEL A EFFEKT AF EN REDUKTION | SELSKABSSKATTESATSEN PA 2

PCT.POINT
Brugerpris Kapital- Lenninger BVT, privat
pa kapital apparat sektor
Pct.point Pct.
Grundscenarie -0,04 0,37 0,16 0,13
Hgjere risikopreemie for -0,05 0,46 0,21 0,17
egenkapital®
Hgjere gaeldskvote® -0,02 0,24 0,11 0,08
Hgjere skattemaessige -0,02 0,18 0,08 0,06
afskrivninger®
a) Angiver at risikopraemien er 1 pct.point i stedet for 0,1 pct.point.
b) Angiver at gaeldskvoten er 60 pct. i stedet for 50 pct.
c) Angiver at de skattemaessige afskrivninger er 12 pct. i stedet for 9 pct.
Anm.: | tabellen vises kun resultater via effekter pa det marginale investeringsomfang. Der ses saledes bort

fra investeringseffekt via a@ndrede internationale lokaliseringsbeslutninger

Kilde: Ministeriernes selskabsskattemodel.

INTERNATIONALE LOKALISERINGSBESLUTNINGER

Ministeriernes | opggrelsen af effekterne af en sendret selskabsbeskatning pa inter-
antagelser nationale lokaliseringsbeslutninger tager ministerierne udgangspunkt i
overordnet pa linje de empiriske resultater i metastudiet i De Mooij og Ederveen (2008), jf.
med resultater i boks IV.2 i afsnit IV.3. Siden 2008 er der kommet et internationalt me-
metastudie fra 2011 tastudie af effekterne pa lokalisering, Feld og Heckemeyer (2011). |

dette metastudie findes estimerede effekter, der overordnet er pa linje
med resultaterne i De Mooij og Ederveen (2008).
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I Jacob (2022) neevnes ti studier, der er udgivet efter metastudiet i Feld
og Heckemeyer (2011). Resultaterne fra disse studier er oplistet i bilag
IV.3. Generelt tegner de sammen med Feld og Heckemeyer (2011) et
billede af en vis konsensus i den empiriske litteratur; selskabsbeskat-
ning pavirker internationale selskabers lokaliseringsbeslutninger, og
en hgjere gennemsnitlig selskabsskat i et land mindsker udenlandske
investeringer i dette land. Ud fra de ti studier er det imidlertid vanskeligt
at afgere, om stgrrelsesordenen af effekterne er pa linje med ministe-
rierens antagelser, da der ikke generelt rapporteres effektstarrelser,
som er mulige at sammenligne med ministeriernes antagelser.

ARBEJDSUDBUD

Som anfgrt i afsnit IV.3 antager ministerierne, at aendringen i arbejder-
nes produktivitet som fglge af et aendret kapitalapparat vil medfgre en
eendring i efterspergslen efter arbejdskraft og dermed Ignniveauet.
Denne andring i lannen vil medfgre en andring i det samlede arbejds-
udbud. Arbejdsudbuddet antages at blive pavirket med omtrent samme
elasticitet, som anvendes ved vurderinger af arbejdsudbudseffekter
som felge af personindkomstskatteaendringers pavirkning af lgnnen ef-
ter skat. Den samlede beregning af arbejdsudbudsvirkningen bestar
altsa af to trin: Farst en beregning af virkningen pa Ignnen af en aen-
dring i selskabsskatten og dernaest en beregning af virkningen pa ar-
bejdsudbuddet af eendringen i lgnnen.

| afsnit IV.5 beskrives en raekke empiriske undersggelser, der peger
pa, at selskabsskatterne pavirker lgnniveauet via deres effekt pa inve-
steringer og/eller profit. Ministerierne underbygger imidlertid ikke pa til-
svarende made deres antagelser om arbejdsudbudsvirkninger af sel-
skabsskatter med egentlige empiriske analyser, og spgrgsmalet, om
selskabsskattelettelser pavirker arbejdsudbuddet, og i givet fald med
hvilket fortegn og starrelsesorden, ser heller ikke ud til at vaere velun-
dersggt i litteraturen. Der er dermed snarere tale om en teoretisk kon-
sistens-tankegang, hvor man overfgrer et princip, som er velkendt i
beregningen af personindkomstskatters konsekvenser for arbejdsud-
buddet, til et andet politikomrade.
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Selvom der ikke findes empiriske undersgger af, hvordan aendringer i
selskabsskat pavirker arbejdsudbuddet, er der flere undersegelser, der
har set pa virkningen pa beskeeftigelsen i virksomheder og brancher,
der har faet saenket selskabsskatten, jf. eksempelvis Ljungqvist og
Smolyansky (2018).” Disse undersggelser kan imidlertid ikke uden vi-
dere bruges som belaeg for stigninger i det strukturelle arbejdsudbud.
Det er naturligt, at virksomheder, der oplever lavere selskabsskat, ek-
spanderer og dermed ogsa efterspgrger mere arbejdskraft. Den sam-
lede nationale beskaeftigelse vil i det lange Igb imidlertid afhaenge af,
hvordan det samlede arbejdsudbud reagerer, hvilket afheenger af be-
folkningens preeferencer for valget mellem arbejde og fritid.

En reekke danske og udenlandske empiriske analyser af skatterefor-
mer baseret pa individdata har fundet, at en lavere marginalbeskatning
af arbejdsindkomst i hvert fald pa kortere sigt forager arbejdsudbuddet.
| Dansk @konomi, efterar 2018 preesenteres saledes en empirisk ana-
lyse af de effekter pa arbejdsudbuddet, der falger aret efter en aendring
i indkomstskattesystemet.

Det er dog ikke uden videre oplagt, at aendringer i selskabsskatten vil
pavirke arbejdsudbuddet pA samme made, da mekanismen er forskel-
lig. Ved en &endring i den personlige indkomstskat pavirkes timelgnnen
efter skat for en ueendret produktivitet og bruttolen, mens sammen-
haengen ved en selskabsskatteaendring antages at ga via aendringer i
produktiviteten og dermed bruttolgnnen. | det ferstnaevnte tilfaelde er
der i udgangspunktet (modsat i det sidstnaevnte) ikke tale om nogen
samlet stigning i produktivitet og indkomster. Ved selskabsskattelettel-
sen sker der altsa en stigning i samfundets samlede produktivitet mod-
sat personskattelettelsen. Dette har betydning for starrelsen af den sa-
kaldte indkomsteffekt, jf. boks IV.7.

Sammenhaengen mellem produktivitetsstigninger og arbejdsudbud er
kompleks og kan generelt bade vaere positiv og negativ, jf. diskussio-
nen i Produktivitet 2023. | Danmark og de fleste andre vestlige lande
har der i mange artier vaeret en tendens til et faldende gennemsnitligt
arligt timetal for de beskaeftigede. Der er normalt enighed om, at denne
trend haenger sammen med den gkonomiske veekst, som samtidig har
fundet sted baret af vedvarende produktivitetsstigninger, og som har
medfert en bredt funderet velstandsfremgang i befolkningen. Umiddel-
bart tyder denne sammenhaeng pa et paradoks, nar man sammenlig-

7) Desuden finder Zirgulis og Sarapovas (2017) en positiv sammenhaeng mellem ledighed
og selskabsskatteniveau i et panel med 41 lande over 11 ar. Dwenger mfl. (2017) finder
omvendt en negativ beskaeftigelseseffekt af de lgnstigninger, som felger i kelvandet pa
en lavere selskabsskat.
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ner den med de ovenfor naevnte resultater fra mikrogkonomiske ana-
lyser af skattereformer: Den langsigtede trend peger pa en negativ
sammenhaeng mellem hgjere reallgn og arbejdsudbud, mens skatte-
analyserne peger pa en positiv sammenhaeng. Forskellige skonomer
har fremsat forskellige bud pa, hvordan begge dele kan veere rigtige,
jf. boks IV.7.

En gren af forklaringer gar pa, at der kan vaere forskel pa de kortsigtede
sakaldte indkomst- og substitutionseffekter, der méles ved indkomst-
skatteaendringer og har modsatrettede effekter pa arbejdsudbuddet,
og de mere langsigtede tilsvarende effekter, der vil veere i tilfaelde af
en produktivitetsstigning. En arsag hertil kan vaere, at den sidstnaevnte
aendring medfgrer en generel velstandsstigning i samfundet, som pa
leengere sigt ogséa pavirker andre indkomstformer end lgn som kapital-
indkomst og offentlige overfersler, og dermed genererer en stgrre
langsigtet indkomsteffekt. En anden gren af forklaringer laegger veegt
pa, at den stigende produktivitet ogsa kan pavirke vaerdien af en times
fritidsforbrug direkte. Dette udger en tredje effekt pa arbejdsudbuddet,
som ikke er tilstede ved aendringer i personindkomstskatten. Hvis
denne effekt ikke er virksom ved eendringer i selskabsskatten, kan en
sadan taenkes at pavirke arbejdsudbuddet anderledes end andre pro-
duktivitetsaendringer, men parallelt med virkningen af personskattelet-
telser. Det er tilsyneladende en tilsvarende tankegang, der ligger bag
ministeriernes regneprincip, jf. boks IV.7.

Der er sa vidt vides ikke mange empiriske analyser, der klart angiver,
hvilke af de forskellige mulige forklaringer, der er naevnt i boks V.7,
der bedst kan forklare den langsigtede sammenhaeng mellem udvikling
i produktivitet/velstand og arbejdsudbud, ligesom der heller ikke er
mange direkte empiriske analyser af den samlede virkning pa det
strukturelle arbejdsudbud af selskabsskattelettelser. Det ville derfor
veere gnskeligt, hvis det fremadrettet kunne undersgges narmere, om
der empirisk kan vises at vaere en sadan direkte sammenhaeng. Mini-
steriernes tankegang virker dog umiddelbart rimelig, idet det forekom-
mer plausibelt, at den produktivitetsstigning, der felger af stgrre inve-
steringer i kalvandet pa en selskabsskattelettelse, ikke vil pavirke nyt-
ten af fritid p4 samme made som produktivitetsaendringerne som fglge
af et generelt hgjere teknologisk niveau, som fortrinsvis kommer fra
udenlandske innovationer. Det er samtidig gaengs praksis at regne
med, at substitutionseffekter ogsa pa lang sigt vil dominere indkomst-
effekter i arbejdsudbuddet. Ministeriernes antagelser om arbejdsud-
budseffekter af selskabsskatten er konsistent med denne tankegang.
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BOKS IV.7 PRODUKTIVITET OG ARBEJDSUDBUD

Den gkonomiske teori om sammenhaengen mellem produktivitetsstigninger og arbejdsudbud be-
skaeftiger sig dels med spgrgsmalet om sakaldte substitutions- og indkomsteffekter af en hgjere
timelgn, dels med en potentiel direkte produktivitetseffekt pa gevinsten ved at holde en time fri: En
hgjere disponibel timelgn vil isoleret set forage incitamentet til at arbejde, hvilket udger den sakaldte
substitutionseffekt. Samtidig kan den hgjere indkomst medfare en indkomsteffekt i form af et gnske
om at omseette noget af den ggede velstand il stgrre fritid og dermed arbejde mindre.

Derudover kan en sndret produktivitet direkte pavirke udbyttet af at holde en time fri via en hgjere
produktivitet i de aktiviteter, der foretages i fritiden, og dermed gevinsten ved at holde en time fri.
Igen kan denne gevinst ga i begge retninger: Produktivitetsfremskridt, der virker tidsbesparende i
hjemmeproduktionen, som eksempelvis opfindelsen og udbredelsen af vaskemaskiner og andre
maskinelle hjaelpemidler i husholdningen, kan fgre til stgrre arbejdsudbud, jf. Greenwood mfl.
(2005), de V. Cavalcanti og Tavares (2008), Coen-Pirani mfl. (2010) og Produktivitet 2023. Omvendt
kan produktivitetsfremskridt, der medfgrer et hgjere nytteniveau af en times fritidsforbrug, som ek-
sempelvis udbredelsen af personlige computere, billigere rejser, streamingtjenester mv., tilskynde
til et lavere arbejdsudbud. jf. Gordon (2016), Boppart og Krusell (2020), Aguiar mfl. (2021) og Irmen
(2018).

Ved endringer i personindkomstskatten er der som udgangspunkt ingen produktivitetseffekter, men
kun en substitutions- og en indkomsteffekt. Nar mikrogkonometriske analyser som naevnt typisk
finder en positiv arbejdsudbudseffekt af en lavere marginalskat, skyldes det, at de malte substituti-
onseffekter er starre end indkomsteffekterne. Forklaringer i den akademiske litteratur pa, hvorfor
der ser ud til at vaere en modsatrettet langsigtet korrelation mellem timelan og arbejdsudbud, tager
typisk to veje: Nogle forklaringer bygger pa, at de relevante langsigtede indkomst- og substitutions-
effekter er anderledes end de malte og typisk mere kortsigtede effekter ved skattereformer, mens
andre bygger pa komplementaritet mellem produktivitetsfremskridt og fritidsforbrug.

Blandt andet Blanchard (2004) foreslar, at den observerede langsigtede negative korrelation skyl-
des en steerk indkomsteffekt. Boppart og Krusell (2020) argumenterer ligeledes for, at pa lang sigt
overstiger indkomsteffekten substitutionseffekten, og at dette er arsagen til den negative udvikling i
timearbejdsudbuddet set over leengere tidsperioder, nar indkomstniveauet i samfundet generelt sti-
ger som fglge af den stigende produktivitet.

Boppart og Krusell (2020) diskuterer, hvordan dette kan vaere konsistent med mikrogkonomiske
analyser, der viser en positiv sammenhaeng mellem Ignstigninger og timearbejdsudbud for individer
pa et givet tidspunkt og angiver flere begrundelser. De mener blandt andet, at produktivitetseffekter
pa lang sigt ogsa pavirker anden indkomst end arbejdsindkomst (kapitalindkomst og overfarsler).
Den relevante langsigtede indkomsteffekt kan derfor veere betydeligt starre end den, der fanges i
individanalyserne af personskatteaendringer, der typisk fokuserer pa den direkte indkomsteffekt fra
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BOKS IV.7 PRODUKTIVITET OG ARBEJDSUDBUD, FORTSAT

Iznindkomsten, og hvor der som udgangspunkt ikke er nogen indkomstaendring pa aggregeret plan,
da en skattelettelse altid vil veere finansieret i en langsigtet ligevaegt. Boppart og Krusell papeger
desuden, at muligheder for at forbrugsudjeevne over tid ved at udnytte opsparings- og lanemulighe-
der kan medfere, at arbejdsudbuddet kan reagere med modsat fortegn pa kort og lang sigt, nar
timelgnnen stiger over tid. Tanken er, at det samlede arbejdsudbud over livscyklen vil falde med
stigende livsindkomst, men det vil stadig vaere individuelt rationelt at arbejde relativt mest pa de
tidspunkter, hvor timelgnnen er hgjest.

Andre forskningsbidrag antager, at produktivitetsveeksten direkte pavirker nytten af en times fritid.
Dette kan teenkes at forega pa forskellige mader. | Hercowitz og Sampson (1991) antages, at be-
folkningens viden vokser proportionalt med og som et resultat af den samlede kapitalakkumulation
i skonomien. Her forstas kapital bredt som et aggregat af savel forskning og udvikling som af mere
traditionelle investeringer. Produktiviteten i fritidsaktiviteter antages samtidig at vokse proportionalt
med befolkningens generelle vidensniveau og vil dermed opveje substitutionseffekten fra en hgjere
timelan. Under disse antagelser vil alle sendringer i produktiviteten, uanset om de kommer fra inno-
vationer eller f.eks. politiske tiltag, der pavirker investeringerne, veere neutrale for arbejdsudbuddet,
og antager man samtidig en beskeden “almindelig” indkomsteffekt, vil man fa en langsigtet negativ
sammenhaeng. Tiltag som indkomstskattelettelser, der ikke pavirker produktiviteten, vil imidlertid
fare til et hgjere arbejdsudbud, fordi substitutionseffekten her dominerer indkomsteffekten.

| andre bidrag skelnes skarpt mellem egentlig videnskapital (ogsa kaldt generelt teknologisk niveau)
og et mere traditionelt kapitalapparat som bygninger og maskiner, og det antages, at det kun er
ferstnaevnte, der pavirker produktiviteten i fritidsaktiviteterne, jf. eksempelvis Mertens og Ravn
(2011). Hvis det samtidig antages, at videnskapitalen (teknologiniveauet) i Danmark grundlaeg-
gende er udenlandsk bestemt og dermed ikke pavirkes af f.eks. den danske selskabsbeskatning,
vil produktivitetseendringer fra aendret selskabsskat pavirke arbejdsudbuddet anderledes end pro-
duktivitetseendringer, der falger af stgrre viden og teknologiske innovationer. Dette er den implicitte
forudseetning i blandt andet den danske makrogkonomiske model DREAM. Det virker som en til-
svarende tankegang, der indirekte ligger bag ministeriernes naevnte regneprincip.

Et nyligt bidrag er Kopytov mfl. (2023), der forsgger at kvantificere nogle af de forskellige nsevnte
effekter empirisk. Deres studie indikerer, at den rene indkomsteffekt som felge af permanente lgn-
stigninger dominerer substitutionseffekten og saledes i sig selv pavirker arbejdsudbuddet negativt.
Samtidig er der ifglge deres fremgangsmade en supplerende negativ effekt fra produktivitetsfrem-
skridt i forbruget af fritid, der har fert til et trendmaessigt fald i prisen pa fritidsgoder over tid. Forfat-
terne finder, at denne sidste effekt pa arbejdsudbuddet kvantitativt svarer til omkring en tredjedel af
virkningen af de rene indkomst- og substitutionseffekter. Studiet giver neeppe et definitivt svar pa de
relative sterrelsesordener, men er et eksempel pa, at spergsmalet udger et aktivt forskningsomrade.
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Starrelsesordenen af den effekt, ministerierne antager, kan dog an-
feegtes. Gennemgangen af empirien i det felgende afsnit peger p4, at
Izngennemslaget formodentlig er mindre, end ministerierne forudsaet-
ter. Det traekker i retning af, at ministerierne overvurderer arbejdsud-
budseffekterne. | den modsatte retning traekker dog, at ministerierne
antager, at der ikke er nogen effekt pa arbejdsudbuddet af den Ignstig-
ning, som ligger i deres sakaldte tilbagelgb.

En andring i selskabsskatten vil formodentlig ogsd medfgre en sen-
dring i den overnormale profit, som nogle selskabsejere indtjener. Hy-
potetisk set kunne man forestille sig, at en saddan indkomst ogsa kunne
pavirke arbejdsudbuddet. Da der ikke kendes til undersggelser, som
overbevisende estimerer effekten af stgrre aktieudbytter pa arbejdsud-
buddet, virker det dog mest rimeligt at saette en saddan hypotetisk effekt
til nul.

OPSUMMERING

Overordnet virker de antagelser, ministerierne leegger til grund for ef-
fekterne pa investeringer af aendringer i selskabsskatten, til at veere i
rimelig overensstemmelse med resultaterne i den empiriske litteratur.
For de marginale investeringer anvendes implicit i ministeriernes reg-
neprincipper en elasticitet i kapitalapparatet overfor brugerprisen pa
-1. Der forekommer at vaere en konsensus i den empiriske litteratur om
en elasticitet i denne starrelsesorden.

Til gengeeld er effekten af en eendret selskabsbeskatning pa brugerpri-
sen pa kapital ikke funderet i empiriske studier, men hviler derimod pa
en raekke specifikke antagelser, som er forbundet med betydelig usik-
kerhed. For investeringseffekter afledt af aendret international lokalise-
ring er det vanskeligt at sammenligne ministeriernes antagelse med
resultaterne fra litteraturen, men umiddelbart er der ikke noget, der ta-
ler for, at ministeriernes regneprincip er i modstrid med resultaterne i
litteraturen.

Hvad arbejdsudbudseffekter angar, er der ikke p4 samme made en
direkte empirisk litteratur at tage udgangspunkt i. Ministerierne anven-
der i stedet en analogislutning fra virkningen af personskattesendringer
for at vurdere effekten pa arbejdsudbuddet. Formandskabet vurderer,
at dette princip er fornuftigt i mangel af egentlige direkte empiriske vid-
nesbyrd. Den konkrete stgrrelse af lannedveaeltningen, der anvendes,
kan imidlertid diskuteres. Denne diskussion foretages i det falgende
afsnit.
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IV.5
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INCIDENS OG FORDELING

Nar ministerierne beregner fordelingsvirkninger af aendringer i sel-
skabsskatten, anvender de som naevnt i afsnit IV.3 den beregningstek-
niske antagelse, at Isnmodtagerne baerer hele incidensen (byrden) ved
selskabsskatten via investeringsforvridningen og den afledte virkning
pa produktivitet og det generelle reallgnsniveau. Ministerierne har ved
flere lejligheder begrundet antagelsen dels med nogle teoretiske ree-
sonnementer, dels med henvisning til en raekke internationale empiri-
ske undersggelser, jf. blandt andet Finansministeriet (2017), (2021b)
og (2021d). Ministerierne antager endvidere, at denne nedveltning i
lenningerne ikke pavirker indkomstfordelingen.

TEORETISK GRUNDLAG

Som neevnt i afsnit IV.3 bygger det teoretiske argument for fuld ned-
veeltning pa de formodede afledte effekter i en lille &ben gkonomi under
fuldkommen kapitalmobilitet og med fuldkommen konkurrence, jf.
blandt andet Finansministeriet (2021c). Ministeriet anerkender dog
0gsa, at en del af selskabsskatteprovenuet kommer fra (immobil) over-
normal profit, hvor det ma “forventes, at ejerne baerer byrden”, jf. Fi-
nansministeriet (2021d). Det fremgér ikke, hvorfor denne indsigt ikke
pavirker antagelsen om den fordelingsmaessige virkning af selskabs-
beskatningen.

Andre steder i ministeriernes regneregler anvendes konkrete antagel-
ser om andelen af ren profit i selskabsoverskuddet. | Finansministeri-
ets tilbagelgbsberegninger indgar en antagelse om, at 20 pct. af sel-
skabsskattegrundlaget bestar af ren profit, og at nedveeltningsgraden
for lsnmodtagerne dermed er 80 pct. | Finansministeriet (2017) angi-
ves andelen af ren profit i selskabsoverskuddet at veere 65 pct. Der
fremgar ikke nogen dokumentation af, hvor disse tal stammer fra. Der
ser dermed ikke ud til at veere konsistens med hensyn til, hvilken rolle
den overnormale profit, og dermed afvigelsen fra situationen med fuld
konkurrence, spiller i de forskellige regneprincipper.

Den nyere empiriske litteratur peger pa, at effekten fra selskabsskatten
pa lgnnen ikke blot kan komme fra en aendring i kapitalapparatet og
dermed de ansattes produktivitet, men ogsa fra, at lsnmodtagerne i en
virksomhed kan forhandle sig til en del af den overnormale profit i en
virksomhed. Falder selskabsskatten, bliver profitten efter skat tilsva-
rende hgjere, og der er dermed en stgrre kage at forhandle om. Det er
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generelt anerkendt i forskningen om forhandlingsmodeller pa arbejds-
markedet, bade at en ikke uanselig andel af virksomhedernes over-
skud bestéar af overnormal profit, og at i hvert fald dele af Isnmodtager-
siden evner at fa del heri, jf. Kroft ml. (2020), Acemoglu mfl. (2022) og
Thibault mfl. (2022). Her skal ved Ianmodtagersiden ikke mindst taen-
kes pa de hgjere ledelseslag, eksempelvis den administrerende direk-
ter i virksomhederne, hvilket ogsa har betydning, nar de fordelings-
maessige konsekvenser skal vurderes. Litteraturen advarer saledes
imod at regne Ignmodtagerne som én homogen masse i denne sam-
menhaeng

Kanalen via Ignforhandlinger (som ogsa Fuest mfl. (2018) behandler)
forer dermed til en tankegang, som eksplicit bygger pa ufuldkommen
konkurrence pa savel vare- som arbejdsmarkederne, jf. afsnit 1V.2.
Markedsmagt pa varemarkedet er forudsaetningen for, at der er noget
profit at forhandle om, og markedsmagt pa arbejdsmarkedet er forud-
seetningen for, at selskabsejerne vil veelge at dele denne profit med
Ienmodtagerne. Dermed er indtaenkningen af ufuldkommen konkur-
rence en central forudsaetning for en reekke af de nedenfor neevnte
empiriske analyser.

EMPIRISKE UNDERSQ@GELSER

| Finansministeriet (2021d) opstilles en tabel med 11 empiriske studi-
ers estimat for skatteincidensen af selskabsskatten pa lenmodtagere,
jf. tabel 1V.3.2 Ifalge tabellen peger tre af disse studier pa en incidens
pa under 50 pct., to udpeger et interval mellem 40 og 80 pct., to har et
punktestimat mellem 50 og 75 pct., og fire naevner en incidens pa ad-
skillige hundrede procent. Finansministeriet udleegger tabellen sadan,
at “Hovedparten af de empiriske studier indikerer, at lanmodtagerne i
praksis baerer mellem 50 og 75 pct. af byrden ved selskabsskatten”, jf.
Finansministeriet (2017) og (2021d). Studierne i tabellen er hentet fra
et OECD-arbejdspapir fra 2017, jf. Milanez (2017). Milanez konklude-
rer ud fra samme tabel, at "de mest robuste studier finder en incidens
mellem 30 pct. og 70 pct.”

8) En skats incidens angiver, hvem der baerer byrden ved skattebetalingen. Den reelle
incidens kan afvige fra den formelle incidens, hvis eksempelvis priser (herunder lgn-
ninger) andres som en afledt effekt af skatteaendringen.
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TABEL IV.3 FINANSMINISTERIETS OVERSIGT OVER STUDIER AF INCIDENS AF
SELSKABSSKAT PA LONMODTAGERE

| Finansministeriets oversigt er der meget stor spredning i de empiriske studiers estimater af inci-
densen af selskabsskat pa lgnmodtagere.

Lande Periode Skatteincidens
pa lenmodt., pct.

Variation i skattesatser pa tveers af lande

Hassett og Mathur (2010) 65 i- og u-lande 1981-2005 2.200

Desai, Foley og Hines 50 lande (ekskl. USA) 1989; 1994; 45-75

(2007) 1999; 2004

Felix (2007) 19 i-lande 1979-2002 400

Variation i skattesatser pa regionalt niveau

Ebrahimi og Vaillancourt Canada (variation ml. 1998-2013 75

(2016) provinser)

Serrato og Zidar (2014) USA (variation ml. 1980-90; 1990- 30-35

Liu og Altshuler (2013) counties) 2000; 2000-10

Carroll (2009) USA 1982; 1992; 1997 40-80

Felix (2009) USA (variation ml. stater) 1970-2007 250
USA (variation ml. stater)  1977-2005 360

Lanforhandlingsmodeller

Arulampalam, Devereux 9 europeeiske lande 1996-2003 49

og Maffini (2012)

Felix og Hines (2009) USA (variation ml. stater) 2000 54

Fuest, Peichl og Tyskland (variation ml. 1993-2012 40

Siegloch (2015) kommuner)

Anm.: Hasset og Mathur (2010) og Arulampalam mfl. (2012) ser kun pa industribrancher, mens de @vrige ana-
lyser gar pa tveers af private brancher.

Kilde: Finansministeriet (2021d), der angiver, at tabellen er taget fra Milanez (2017).

Store forskelle i Den meget betydelige variation i resultaterne er et generelt kendetegn
studiernes ved den empiriske litteratur p4 omradet, og der er saledes ikke kon-
fremgangsmade sensus om, hvem der reelt baerer byrden ved selskabsbeskatning, jf.

blandt andet Dwenger mfl. (2017) og Knaisch og Pd&schel (2023).
Sidstnaevnte er en metaanalyse, der nsermere forsgger at belyse de
formodede vigtigste arsager til den meget betydelige heterogenitet i de
rapporterede resultater. De finder fire signifikante forskelle i studierne,
som kan forklare meget af heterogeniteten:
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Ofte er litteraturen
ikke saerlig
transparent

En del studier
anvender
problematiske
antagelser

. Hvilken selskabsskattevariabel der anvendes: den statutori-
ske (dvs. officielle) sats, den effektive marginale eller den ef-
fektive gennemsnitlige skat

. Den anvendte gkonometriske metode (f.eks. OLS, IV, GMM
eller SUR)

° Det tidsmaessige aspekt — der er en tendens til, at lgn-inciden-
sen stiger over tid. Det kunne vaere et tegn pa stigende kapi-
talmobilitet fra 1990’erne og fremover, men er efter forfatter-
nes vurdering nok sa meget preeget af, at studierne i stigende
grad anvender aggregerede data

. Hvilken underliggende teoretisk model der anvendes.

Desuden er der som forventeligt en sterre effekt pa lang end pé& kort
sigt i det fatal af studier, der eksplicit rapporterer begge effekter. For-
fatterne konkluderer, at de underliggende mekanismer, der kan skabe
en sammenhang mellem selskabsskat og Ignniveau, er meget kom-
plekse. Samtidig er meget af den gennemgaede empiriske litteratur
ikke seerlig konsistent eller transparent med hensyn til, hvilke mekanis-
mer de reelt fanger. Der er derfor stadig usikkerhed, hvad angar det
bedste empiriske skgn.

Flere af de naevnte studier i tabel IV.3 er dog efterfalgende blevet udsat
for en del faglig kritik, jf. boks IV.8. Det gaelder ikke mindst de studier,
der rapporterer meget hgje nedveeltningsgrader pa adskillige hundrede
procent. Som pavist af Harberger (2008) kan lgnnedvaeltningsgraden
for en lille &ben gkonomi med fuldkommen kapitalmobilitet og fuld kon-
kurrence pa alle markeder teoretisk godt overstige 100 pct., eksempel-
vis hvis Ignniveauet i den selskabsbelagte sektor smitter af pa Ignnin-
ger i andre sektorer. Harbergers kalibrerede veerdier i dette tilfeelde
overstiger dog ikke 130 pct. og er altsa langt mindre end en reekke af
de anferte storrelser i tabellen. De anferte studier med meget hgje
nedveeltningsgrader er da ogsa alle blevet kritiseret for en raekke pro-
blematiske metode- og datamaessige antagelser, som beskrevet i bok-
sen.
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BOKS IV.8 KRITIK AF STUDIER

Der er i den faglige debat blevet rejst en raekke kritikpunkter af en del af de tidligere studier, som er
anfert i tabel IV.3. En del af studierne er arbejdspapirer, der aldrig er blevet publiceret, eller er
publiceret i eendrede udgaver. lkke mindst den fgrste gruppe studier i oversigten, dvs. analyser, der
baserer sig pa tveersnitsstudier af forskellige lande, lider af forskellige problemer. Kritikken gzelder
dels datamaessige og dels metodologiske begraensninger, herunder manglende kontrol for uobser-
verede landespecifikke effekter, jf. Clausing (2012, 2013) og oversigtsartiklen i Gravelle (2021a,
2021b). | Clausing (2013) bliver mange af resultaterne for Ignnedveeltning statistisk insignifikante
efter at have kontrolleret for individuelle landeeffekter mv.

Det er samtidig tvivisomt, om implicitte lannedveeltningsgrader pa adskillige hundrede procent i det
hele taget kan opfattes som troveerdige. Den teoretiske forklaring pa, hvordan nedveeltning i lannin-
gerne kan overstige 100 pct. for en lille aben gkonomi med fuldkommen konkurrence og fuldkom-
men kapitalmobilitet, er diskuteret i den ofte citerede Harberger (2008). Det kan eksempelvis ske,
hvis lgnningerne i de virksomheder, der er udsat for den sendrede selskabsskat, smitter af pa lan-
ninger i andre sektorer. Harbergers bedste bud pa, hvor stor denne effekt kan teenkes at veere,
overstiger dog ikke 130 pct.

Den naeste gruppe studier i tabellen ser pa lokale sendringer i selskabsskatten indenfor et enkelt
land. Felix (2009) sammenligner lgnninger for indbyggere i forskellige amerikanske delstater, nar
der kontrolleres for forskellige forhold udover delstatens selskabsskattesats. Hendes dataseet kon-
trollerer dog ikke for individspecifikke effekter, og dataseettet kan heller ikke identificere, om de un-
dersagte lsnmodtagere arbejder i en virksomhed, der har faet en skattenedsaettelse, men kun, om
de bor i en delstat, hvor selskabsskatten er nedsat, jf. Gravelle (2021a).

Det aldrig publicerede papir af Carroll (2009) betragter sammenhaengen mellem den gennemsnitlige
timelan for produktionsarbejdere og den effektive gennemsnitlige selskabsskat i hver af de 50 ame-
rikanske delstater og finder en Ilannedvaeltning pa 250 pct. Resultatet forekommer dog problematisk,
idet den gennemsnitlige selskabsskat ikke males som skattebetalingen i forhold til selskabernes
indkomst, men som skattebetalingen i forhold til den personlige indkomst for befolkningen i den
pageeldende stat. Da personlig indkomst er taet korreleret med lgnninger, vil dette skattemal pr.
konstruktion indebaere en staerkt negativ sammenhaeng selv uden nogen kausal virkning af skatter.

Vigtig tysk analyse En fremtraedende og ofte citeret nyere analyse er foretaget af Fuest
af kommunale mfl. (2018), som analyserer virkningen af 18.000 kommunale selskabs-
selskabsskatter skatteaendringer i 10.000 tyske kommuner i perioden 1993-2012.° De
finder nedvaeltning anvender et panel af lanmodtagere og virksomheder til forskellige dif-
pa 50 pct. ference-in-difference-analyser. Det meget store antal observationer in-

denfor samme land giver hgj variation, som blandt andet ger det muligt

9) Referencen til Fuest mfl. (2015) i tabel IV.3 henviser til en tidligere arbejdspapir-udgave
af denne artikel.
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at analysere effekter pa delgrupper af beskaeftigede. Analysens cen-
trale resultat er en gennemsnitlig nedvaeltningsgrad pa ca. 50 pct.

Dwenger mfl. (2017) tager ogsa udgangspunkt i tyske data, i dette til-
feelde paneldata for tyske regioner og brancher i perioden 1998 ftil
2006. De anvender ligesom Fuest mfl. (2018) en Ianforhandlingstil-
gang, men fokuserer desuden pa, at hgjere selskabsskatte-inducerede
Ienninger samtidig har en umiddelbar negativ beskaeftigelseseffekt.
Tages hgjde for den, finder de, at nedveeltningsgraden bliver omtrent
halveret. | deres estimationer bliver den resulterende nedveeltnings-
grad 19-28 pct. Serrato og Zidar (2023) finder en nedveeltningsgrad i
lenninger pa ca. 35-40 pct. og for selskabernes ejere en incidens pa
50 pct., mens jordejere bezerer de sidste 10-15 pct.'®

Gale og Thorpe (2022) er ikke et direkte gkonometrisk studie, men fo-
kuserer som flere af de andre naevnte pa, at en vaesentlig kanal, hvor-
igennem selskabsskatten kan nedveeltes i lanindkomsterne, er via rent
sharing: altsa at en vaesentlig del af evt. overnormal profit i selskaberne
(som ifglge forfatterne typisk udger mindst 60 pct. af selskabsskatte-
basen) deles mellem ejerne og de vigtigste ngglepersoner blandt Ign-
modtagerne (direkter, gverste ledelseslag osv.). De konkluderer, at nar
man vil vurdere incidensen og isaer fordelingsimplikationer, er det ikke
nok at skelne mellem kapital og arbejdskraft, men det er ogsa ngdven-
digt at skelne mellem forskellige grupper af lanmodtagere. Dette papir
leegger saledes ogsa veegt pa en ufuldkommen konkurrence-kontekst.

Alstadsaeter mfl. (2022) dyrker tilsvarende sammenhaengen mellem
multinationale selskabers indkomstflytning til udlandet og reale konse-
kvenser heraf pa investeringer og lgnninger, specielt det sidste. De
understreger ligeledes, at nedvaeltningen i Ignningerne udover fra aen-
dret kapitalindsats og dermed produktivitet kan komme fra rent sharing
via en forhandlingsmodel, hvor Ignningerne i virksomheden afhaenger
positivt af virksomhedens efter-skat-profit, der deles mellem ejerne,
hgjtlennede lenmodtagere og lavtignnede lenmodtagere ud fra de to
sidstnaevnte gruppers forhandlingsstyrke, som blandt andet vil af-
haenge af, hvor nemt de kan erstattes. De finder, at der er sadanne
effekter for ansatte i Norge ansat i multinationale virksomheder, men
at de er meget ulige fordelt, saddan at der er en effekt pa hgjtignnede,
men ikke péa lavtlgnnede lgnmodtagere. Carbonnier mfl. (2022) finder
tilsvarende, at hgjtignnede, men ikke lavtlannede, oplevede en for-
ggelse af lgnnen ved en selskabsskattenedsaettelse i Frankrig. Om-
vendt finder Fuest mfl. (2018) tegn pa, at lennen for relativt lavtlgnnede
grupper kan blive pavirket relativt meget af selskabsskatteaendringer.

10) Studiet er en udvidelse af forfatternes tidligere analyse i Serrato og Zidar (2016).
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Der er forskellige argumenter, som kan traekke i retning af, at de
naevnte empiriske undersggelser enten over- eller undervurderer de
sandsynlige effekter for Danmark. Finansministeriet anfgrer saledes,
at nedvaeltningen for Isnmodtagerne ma “forventes at vaere starre i en
lille og aben skonomi som den danske, hvor investeringerne er meget
mobile pa tveers af landegraenser, og derfor relativt mere fglsomme
over for den effektive selskabsbeskatning, end i store lande som f.eks.
USA og Tyskland, hvor en stor del af de empiriske studier er foretaget.”
Dette argument gaelder dog naeppe for de studiers vedkommende,
som kigger pa forskelle i selskabsskattesatser indenfor det enkelte
land som fglge af kommunale skatteforskelle (i Tyskland) og delstats-
forskelle (i Canada og USA)."" Her ma det formodes, at det modsatte
argument gor sig geeldende: At det er mere omkostningsfuldt for en
dansk virksomhed at relokere til et andet land end for en tysk virksom-
hed at relokere til en anden tysk kommune, og at investeringseffekten
og nedvaeltningen derfor alt andet lige kan formodes at veere mindre i
Danmark end i de naevnte tilfelde.

Det er desuden teenkeligt, at de forskellige offentliggjorte analyser ikke
giver et repraesentativt billede af de egentlige effekter. Knaisch og
Pdschel (2023) foretager som tidligere naevnt en metaregressionsana-
lyse af incidenslitteraturen. De analyserer efter en omfattende littera-
turgennemgang i alt 25 studier med tilsammen 449 rapporterede esti-
mationsresultater for sammenhaengen mellem endringer i en sel-
skabsskattesats og en relevant Ignsats. De er isaer interesseret i at
teste for skaevhed i, hvilke studier der bliver antaget til udgivelse i vi-
denskabelige tidsskrifter (sakaldt publication bias). De finder, hvad de
opfatter som robuste vidnesbyrd om, at de undersggte studier tyder pa
en betydelig skeevhed i retning af for stor lgnreducerende virkning af
selskabsskatter.

DISKUSSION

Som beskrevet giver den empiriske litteratur vidt forskellige resultater.
Nogle studier rapporterer resultater, der svarer til en lgnnedveeltning
pa mange hundrede procent. Det er dog tvivisomt, om sa store lgnned-
veeltningsgrader kan teenkes at veere realistiske, og de naevnte studier
kan kritiseres pa forskellige mader med hensyn til den anvendte me-
tode, jf. boks IV.8. En raekke andre studier finder estimater for lenned-
veeltningen pa mellem 0 og 100 pct., ligesom der er fundet tegn pa en

11) Af de 11 naevnte undersggelser i Finansministeriet (2021d) bygger de syv pa intranati-
onale variationer i selskabsskatten.
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skeevhed i offentliggerelsen af de videnskabelige empiriske undersg-
gelser i retning af for store publicerede estimater i gennemsnit.

| international sammenhaeng virker ministeriernes antagelser temme-
ligt hgje. | USA benytter det amerikanske finansministerium en anta-
gelse om, at 20 pct. af selskabsskatten nedvaeltes i lennen. De to ame-
rikanske parlamentariske organer Congressional Budget Office og
Joint Committee on Taxation anvender i deres fordelingsberegninger
en antagelse om, at 25 pct. af selskabsskatten falder pa arbejdskraft,
jf. Gravelle (2021b).

Det virker naturligt at konkludere, at empirien generelt tyder pa, at der
er en vis lgnnedveeltning, men omvendt peger de fleste studier pa, at
den er betydeligt mindre end 100 pct. Studiet i Fuest mfl. (2018) pa
tyske virksomheds- og persondata virker troveerdigt og citeres ofte i
andre publikationer. Dets centrale resultat er en nedveeltning i lannen
pa ca. 50 pct. Dette virker samtidig som et rimeligt centralt sken blandt
de mest troveerdige @vrige studier. Milanez (2017) anferer saledes
som naevnt, at de mest robuste studier i hendes oversigt opererer med
en incidens mellem 30 pct. og 70 pct. Anerkender man, at man i en
regneregel skal have et konkret tal, virker 50 pct. derfor som et rimeligt
bud. Til statte herfor er ogsa klare teoretiske argumenter, der tilsiger,
at der vil finde en vis lgnnedvaeltning sted, men samtidig, at denne ikke
vil veere fuldsteendig, altsd 100 pct. Det skyldes bade, at der ikke er
fuldkommen kapitalmobilitet, og at en vis andel af virksomhedernes
indtjening bestar af overnormal profit, som i hgj grad ma forventes at
tilfalde selskabsejerne, jf. afsnit 1V.2.

FORDELINGSBEREGNINGER AF SELSKABSSKAT

Den foregaende diskussion om Ignnedveeltning og dermed selskabs-
skattens incidens har betydning for, hvordan indkomstfordelingen pa-
virkes af eendringer i selskabsskatten. Som naevnt i afsnit V.3 antager
ministerierne i fordelingsberegninger, at selskabsskatten er fordelings-
maessigt neutral og begrunder det med en forudsaetning om, at skatten
nedveeltes 100 pct. i lanninger og som afledt effekt heraf ogsa i over-
farselsindkomster mv. Formalet med de falgende sider er at beskrive,
hvordan forskellige udenlandske institutioner betragter selskabsskat-
tens fordelingsvirkninger, og at foretage en illustrativ beregning af,
hvordan en skattelettelse vil pavirke fordelingen i befolkningen, hvis
det antages, at aktionzererne modtager enten hele eller halvdelen af
gevinsten herved. Der er imidlertid flere metodemaessige overvejelser,
der indebeerer, at det ikke er helt oplagt, hvordan en sadan beregning
mere specifikt skal foretages.
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Et forhold, der komplicerer opggrelsen af de fordelingsmaessige virk-
ninger af selskabsskatter, er, at hverken skattegrundlaget (selskaber-
nes overskud) eller selve den betalte skat indgar i beregningen af den
disponible indkomst for personer, som geengse danske fordelingsbe-
regninger tager udgangspunkt i. Selvom indtjening i et selskab tilhgrer
selskabets ejere, vil det med almindeligt anvendte beregningsprincip-
per fgrst pavirke den beregnede disponible indkomst, nar der udbeta-
les udbytte fra selskabet, eller ejerne saelger aktier og dermed realise-
rer en kapitalgevinst. Dette er i sidste ende et udtryk for, at grundlaget
for de normalt udferte fordelingsberegninger er ufuldsteendigt og ikke
fuldt ud modsvarer et generelt gkonomisk korrekt indkomstbegreb.'?

Ud fra en realgkonomisk betragtning geelder det, at hvis et selskab op-
tjener et overskud, bliver selskabets ejere dermed tilsvarende rigere. |
forste omgang vil dette imidlertid give sig udslag i, at veerdien af sel-
skabet stiger, fordi det indeholder flere vaerdier, sadan at ejerne far en
kapitalgevinst. Kapitalgevinster, ogsa selvom de ikke er realiseret, vil
indga i et gkonomisk korrekt indkomstbegreb, men medregnes ikke
som sadan i gengse statistiske opgerelser, hverken i Nationalregn-
skabet eller i typiske individbaserede indkomstopgarelser. Derimod
indgar aktieudbytte fra selskaber og realiserede kapitalgevinster samt
aktieindkomstskatten herfra i typiske fordelingsberegninger. Der vil
dog typisk veere en tidsmaessig forskydning, som kan vaere meget be-
tydelig, fra indkomsten indtjenes i selskabet, til den registreres som
udbytte og/eller gevinster ved aktiesalg, ligesom en del indkomst for-
bliver i selskaberne, hvor de anvendes til investeringer.

Forskellige internationale analyser har forsegt at opgere effekterne fra
selskabsindkomst pa indkomstfordelingen mere direkte. | Norge har
Statistisk Sentralbyra i de seneste ar offentliggjort flere studier, hvor de
viser konsekvenserne af at inkludere tilbageholdt overskud i selska-
berne i husholdningernes indkomst i tilleeg til realiserede udbytter, jf.
Aaberge mfl. (2020, 2021). Tidligere har Alstadszeter mfl. (2016) an-
vendt en tilsvarende metodik. Aaberge mfl. (2021) fglger en fordelings-
nggle, hvor 75 pct. af selskabernes indtaegter tildeles ejerne, som ken-
des fra det norske ejerregister, og 25 pct. tildeles lanmodtagere, som
er ansat i private selskaber. De finder, at de norske selskabsindteegter
giver et betydeligt bidrag til den samlede ulighed i den norske ind-
komstfordeling, men studerer ikke specifikt virkningen af aendringer i
selskabsbeskatningen.

12)1 gkonomiske analyser vil man ofte tage udgangspunkt i Schanz-Haig-Simons-ind-
komstbegrebet, ifglge hvilket indkomsten er lig med summen af forbruget og aendrin-
gerne i nettoformuen. Det indebzerer blandt andet, at urealiserede kapitalgevinster
ogsa indgar i indkomsten.
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Bruil mfl. (2022) laver en tilsvarende beregning for Holland. De har
ogsa tilstraekkeligt gode individdata til at kunne inkludere tilbageholdte
overskud i selskaberne i den personlige indkomstfordeling og finder, at
denne andring forgger den malte ulighed i den hollandske befolkning.
De tager hensyn til, at en vaesentlig andel af aktierne i hollandske sel-
skaber ejes af pensionskasser pa linje med situationen i Danmark, og
at dette i sig selv traekker i retning af en mere jeevn fordeling af ind-
komsten fra selskaberne i befolkningen. Den hollandske selskabsskat
er dog stadig en progressiv skat i deres beregninger, som reducerer
indkomstuligheden.

I USA indgar fordelingsvirkninger af selskabsindkomst og -beskatning
rutinemaessigt i blandt andet Congressional Budget Office’'s og det
amerikanske finansministeriums rapporter, jf. Cronin (2022). Her an-
vender man ikke faktiske persondata pa samme made som i de oven-
for neevnte studier, men tildeler selskabsbeskatningen med omkring
20-25 pct. til lsnmodtagere og resten til kapitalejere ud fra betragtnin-
ger om, hvor store andele af selskabsindtaegterne der udgeres af hen-
holdsvis normal og overnormal profit. Cronin (2022) finder en progres-
siv effekt af selskabsskatten, hvor 73 pct. af byrden ved skatten falder
pa den hgjeste indkomstdecil.

ILLUSTRATIVT REGNEEKSEMPEL

| det fglgende praesenteres en illustrativ beregning af, hvad alternative
antagelser om incidensen af en selskabsskattelettelse kan betyde for
indkomstfordelingen, malt ved Gini-koefficienten. | beregningen anta-
ges det, at selskabsskatten sankes med 2 pct.point svarende til et
umiddelbart provenutab pa 6,4 mia. kr. Gevinsten herved fordeles pa
de relevante personer i befolkningen og tilleegges i beregningen den
disponible indkomst.
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GINI-KOEFFICIENT

Gini-koefficienten er et hyppigt anvendt mal for ulighed. Ofte angives
Gini-koefficienten som en procentsats og vil dermed ligge mellem 0
og 100. O svarer til en situation, hvor alle har preecis samme ind-
komst, mens 100 svarer til en situation, hvor en enkelt person mod-
tager al indkomsten i gkonomien. Tallet angiver saledes, hvor stor
afvigelsen er i forhold til en helt lige indkomstfordeling.

Koefficienten kan fortolkes som halvdelen af den forventede ind-
komstforskel (relativt til gennemsnitsindkomsten) mellem to tilfaeldigt
valgte personer i befolkningen, jf. Atkinson (1975). Er gennemsnits-
indkomsten eksempelvis 200.000 kr., betyder en Gini-koefficient pa
30 pct., at den forventede indkomstforskel pa to tilfeeldige personer i
befolkningen vil vaere 2*0,3*200.000 = 120.000 kr.

Der praesenteres farst en beregning af den umiddelbare effekt, hvor
hele lempelsen tilfalder aktioneererne. | beregningen antages det, at 36
pct. af aktierne tilhgrer udlaendinge, og at yderligere 21 pct. tilhgrer
fonde og 3 pct. den offentlige sektor. '3 Gevinsterne til disse aktionzerer
vil ikke pavirke indkomstfordelingen for danske husholdninger. 31 pct.
af gevinsten antages at tilfalde danske husholdninger proportionalt
med deres formue af noterede og unoterede aktier, mens de sidste 9
pct. tilfalder pensionsdepoter og i beregningen fordeles ud pa ejerne
af disse proportionalt med depoternes starrelse. | beregningen af virk-
ningen pa den disponible indkomst antages det, at der betales ind-
komstskat af den umiddelbare gevinst. Konsekvensen af disse anta-
gelser er, at kun omkring en fierdedel (1,7 mia. kr.) af den umiddelbare
skattelettelse fordeles ud pa husholdningernes disponible indkomst.
Det svarer til 0,14 pct. af den samlede disponible indkomst.

Resultatet af skatteseenkningen er en mere ulige indkomstfordeling,
idet Gini-koefficienten forgges fra 29,79 til 29,85, dvs. den forhgjes
med 0,06 pct.point, jf. tabel 1V.4. Resultatet er naturligt, idet det iseer
er hgjindkomstgrupper, der har aktier. Pensionsdepoterne, som mod-
tager omkring en fjerdedel af den del af gevinsten, der indgar i den
undersggte indkomstfordeling, er relativt mere ligeligt fordelt. Resulta-
tet svarer til, at den forventede indkomstforskel mellem to tilfeeldige

13) De nzevnte tal bygger pa oplysninger fra Finansministeriet om de ejerandele, der an-
vendes i ministeriernes tilbagelgbsberegninger.
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personer i befolkningen stiger med 574 kr. Det skal ses i sammenlig-
ning med, at den gennemsnitlige indkomststigning for hele befolknin-
gen ved skattelettelsen er 405 kr."

TABEL IV.4 FORDELINGSEFFEKT AF SELSKABSSKAT

Tabellen viser den absolutte aendring i Gini-koefficienten ved en let-
telse i selskabsskatten under neermere angivne forudsezetninger. Der
regnes dels med en umiddelbar effekt, hvor lempelsen antages at
tilfalde alle aktionaerer, dels med en langsigtet effekt, hvor halvdelen
af lempelsen antages at tilfalde lanmodtagere.

Umiddelbar effekt 50 pct. nedvaltning

100 mio. kr. 0,0034 0,0016
6,4 mia. kr. 0,0584 0,0452

Anm.: Gini-koefficienten er i den givne population i udgangspunktet 29,79
beregnet med afszet i 2019. En stigning i Gini-koefficienten betyder,
at indkomstfordelingen bliver mere ulige. En lempelse pa 6,4 mia. kr.
svarer til det umiddelbare provenutab ved en saenkning af satsen pa
2 pct.point. Da stgrstedelen af lempelsen tilfalder fonde eller uden-
landske aktionaerer, og knap 40 pct. af resten antages beskattet som
aktieindkomstskat mv., forgges den disponible indkomst dog kun med
1,7 mia. kr. (umiddelbar effekt) henholdsvis 2,8 mia. kr. (50 pct. ned-
veeltning). Beregningen er naermere beskrevet i et baggrundsnotat,
som findes pa hjemmesiden.

For at sammenligne progressionsgraden i selskabsskatten under de
givne beregningsantagelser med fordelingsvirkningen af andre skatter,
er skattelettelsen ogsa blevet skaleret til en starrelse, hvor den analy-
serede befolkning tilsammen modtager 100 mio. kr. Dermed kan effek-
ten pa Gini-koefficienten sammenlignes med lempelser i diverse skat-
ter med en tilsvarende stgrrelsesorden, der blev praesenteret i Dansk
@konomi, forar 2019. | dette tilfeelde forgger selskabsskattelettelsen i
den foretagne beregning Gini-koefficienten med 0,0034. Til sammen-
ligning forggede en bundskattelettelse af samme starrelse Gini-koeffi-
cienten med 0,0001, og en lettelse af skattesatsen pa aktieindkomst
under progressionsgraensen forggede koefficienten med 0,0025 i
Dansk @konomi, forar 2019. Under de neevnte beregningsantagelser
er selskabsskatten altsa ca. 34 gange mere progressiv end en tilsva-
rende lempelse i bundskatten og hgrer til blandt de mest progressive
indkomstskatter, men er dog mindre omfordelende end topskatten,
som er den mest progressive skat pa arbejdsindkomster.

14) Begge kronebelgb er malt som sekvivaleret disponibel indkomst.

210 Dansk @konomi, forar 2023 De konomiske Rédo



Virkninger af selskabsskat - Incidens og fordeling 1V.5

Langsigtet effekt
med halv
lennedvaeltning lidt
mindre ulige

Nu mindre
progressiv

end aktieskat,

men mere end
ejendomsveerdiskat

Beregningen er pa
flere mader
anderledes end
gangse fordelings-
beregninger

De @konomiske Rz‘id""

Der foretages ogsa en beregning, hvor det er antaget, at aktionzererne
kun oppebaerer halvdelen af gevinsten, fordelt pa de forskellige ejer-
grupper som ovenfor anfart, mens den anden halvdel tilfalder lanmod-
tagerne (igen efter indkomstskat), jf. tabel IV.4. Det antages, at gevin-
sten til lsnmodtagerne fordeles proportionalt ud i forhold til Ignindkom-
sten pa alle lsnmodtagere inklusive eksempelvis offentligt ansatte. Der
er altsa en implicit antagelse om en ligevaegtsskabende mekanisme pa
arbejdsmarkedet, der sikrer, at Ianningerne bliver jeevnt fordelt i gko-
nomien. Der antages ikke nogen afledte effekter fra denne Iangevinst
til pensionsformuer og overfgrselsindkomster. | denne beregning for-
hgjes Gini-koefficienten med 0,05, altsa lidt mindre end den umiddel-
bare effekt. Dette er naturligt, da Ienindkomster er mere ligeligt fordelt
i befolkningen end aktieformuer. Det traekker dog i modsat retning, at
den reelle samlede skattelettelse for de undersggte personer nu er
starre, nemlig 2,8 mia. kr., da en mindre andel af lempelsen tilfalder
fonde og udlaendinge.

Skaleret til en skattelettelse, der forgger de disponible indkomster med
i alt 100 mio. kr., svarer antagelsen om halv Ignnedveeltning til en Gini-
endring pa 0,0016, jf. tabel 1V.4. Sammenlignet med Gini-virkningen
af andre indkomstskatter i Dansk @konomi, forar 2019 er selskabsskat-
ten med disse beregningsforudsaetninger nu mindre progressiv end ak-
tiebeskatningen, men fortsat mere progressiv end ejendomsveerdiskat-
tens lave sats og almindelige indkomstskatter som bundskat og ar-
bejdsmarkedsbidrag.

De praesenterede beregninger skal blot ses som et illustrativt eksempel
pa, hvordan en aendret antagelse om graden af nedvaeltning i lgnind-
komsterne kan pavirke fordelingsberegningerne. Beregningernes for-
udsaetninger er pa flere mader anderledes end de gaengse antagelser
i traditionelle danske fordelingsberegninger, og de konkrete antagelser
kan diskuteres pa flere mader. Beregningerne indregner saledes ge-
vinster fra ufordelt selskabsindkomst for aktionsererne, selvom sa-
danne gevinster ikke indgar i normale definitioner af disponibel ind-
komst. Samtidig indregner beregningen med 50 pct. Ignnedvaeltning
en formodet afledt generel ligevaegtseffekt i modsaetning til gaengse
danske fordelingsberegninger, der normalt ikke medtager sddanne af-
ledte effekter, men illustrerer den direkte effekt for uaendret adfeerd. Pa
dette punkt er beregningen dog i overensstemmelse med ministerier-
nes hidtidige antagelse om en neutral fordelingsvirkning af selskabs-
skatter, der netop ogsa bygger pa bestemte forudsatte adfaerdsaen-
dringer og heraf afledte generelle ligevaegtseffekter.
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Netop raekkevidden og karakteren af den formodede nedveeltningsef-
fekt kan diskuteres, og man kunne ogsa forestille sig antagelsen an-
vendt under andre forudsaetninger. | beregningen i tabel IV.4 antages
det, at alle privat og offentligt ansatte lenmodtagere modtager den
samme procentvise gevinst. Dette undervurderer isoleret set Gini-aen-
dringen, hvis det forst og fremmest er ledelseslag og andre hgjtlgn-
nede, som far gavn af lgnforhgjelserne, som nogle udenlandske un-
dersggelser tyder pa. Omvendt overvurderer den viste beregning iso-
leret set Gini-aendringen, hvis lgnnedvaeltningen ogsa vil sla igennem
pa overfgrselsindkomsterne via satsreguleringsordningen. Det samme
kan teenkes at veere tilfeeldet for en eventuel langsigtet effekt fra lan-
indkomsten pa pensionsformuerne. Til gengzeld undervurderer det ef-
fekten, at de gevinster fra en selskabsskatteseenkning, som tilfalder
fonde, ikke henregnes til nogen husholdninger, i det omfang fonde til-
godeser bestemte familier, som typisk vil tilhgre hgjindkomstgrupper.

| tabel 1V.5 er vist konsekvensen af alternative antagelser om, hvilke
befolkningsgrupper der pavirkes af lannedveeltningen. | hvert tilfeelde
antages det, at 50 pct. af det umiddelbare provenu (dog fratrukket ind-
komstskat) af selskabsskattelettelsen pa 2 pct.point tildeles aktionae-
rerne. De gvrige 50 pct. antages fordelt pa successivt bredere grupper.
Er det kun privatansatte ledere, der modtager en Ignstigning, vil Gini-
koefficienten stige med 0,12 pct.point. Privatansatte ledere er i gen-
nemsnit en hgjindkomstgruppe, sa dette vil pavirke indkomstfordelin-
gen relativt kraftigt. Antages lgnnedvaeltningen at ske for alle privatan-
satte, men uden nogen afsmitning til de offentligt ansatte, stiger koef-
ficienten med 0,049 pct.point, og antages i stedet, at private og offent-
ligt ansatte alle far samme procentvise Ignstigning (dvs. hovedscena-
riets antagelse), bliver stigningen 0,045 pct.point. Det illustrerer, at de
offentligt ansatte i gennemsnit har lidt lavere indkomster end privatan-
satte. Antages det endelig, at halvdelen af skattelettelsen fordeles pro-
portionalt pa alle lsnmodtagere og modtagere af overfarselsindkom-
ster, bliver stigningen i Gini-koefficienten 0,02 pct.point. Dette eksperi-
ment illustrerer en antagelse om, at Ignaendringen slar fuldt igennem i
satsreguleringen og dermed medfarer en indkomststigning for modta-
gere af offentlige overfgrsler, som i hgj grad er lavindkomstgrupper.
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TABEL IV.5 FOGLSOMHEDSANALYSER AF FORDELINGS-
EFFEKT

Tabellen viser den absolutte aendring i Gini-koefficienten ved en sel-
skabsskattelettelse pa 2 pct.point under alternative antagelser om,
hvilke befolkningsgrupper der far gavn af en nedvaeltning pa 50 pct.
i arbejdsindkomster og evt. overfersler.

Andring i Gini
Privatansatte ledere 0,1152
Privatansatte Isnmodtagere 0,0488
Alle lsnmodtagere 0,0452
Modtagere af lan og overfarsler 0,0227

Anm.: Gini-koefficienten er i den givne population i udgangspunktet 29,79
beregnet med afsaet i 2019. En stigning i Gini-koefficienten betyder,
at indkomstfordelingen bliver mere ulige. En szenkning af satsen pa 2
pct.point indebaerer en umiddelbar lempelse pa 6,4 mia. kr. Da stor-
stedelen af gevinsten til aktioneererne tilfalder fonde eller udenland-
ske aktionzerer, og knap 40 pct. af resten antages indkomstbeskattet,
forgges den disponible indkomst dog kun med 2,8 mia. kr. i de viste
scenarier i tabellen. Beregningen er naermere beskrevet i et bag-
grundsnotat, som findes pa hjemmesiden.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af lovmodellens datagrundlag.

OFFENTLIGE FINANSER

| dette afsnit vurderes grundlaget for ministeriernes regneprincipper for
international overskudsflytning, tilbagelgbsberegningen og for de sam-
lede adfeerdsvirkninger pa de offentlige finanser.

INTERNATIONAL OVERSKUDSFLYTNING

Som nzevnt i afsnit IV.3 lsegger de gkonomiske ministerier til grund for
opgerelsen af adfaerdseffekterne via overskudsflytning ved en aendring
i selskabsskattesatsen, at den relevante semielasticitet er pa -1,4. Ved
en reduktion af selskabsskattesatsen med 1 pct.point antages ad-
faerdseffekten i form af et mindre omfang af overskudsflytning til udlan-
det sadledes at forgge selskabsskattegrundlaget med 1,4 pct. Dette
medferer, at ved en nedseettelse af selskabsskattesatsen med 2

Dansk @konomi, forar 2023 213



Virkninger af selskabsskat - Offentlige finanser 1V.6

Nodvendigt at
skalere de resultater,
der findes i den
empiriske litteratur

| de efterfolgende
regneeksempler
anvendes tre
forskellige
skaleringsfaktorer

pct.point vil 32 pct. af det umiddelbare provenutab komme tilbage i
form af ggede skatteindteegter. Med ministeriernes regneantagelser
reduceres selvfinansieringsgraden gradvist ved stgrre reduktioner i
satsen, jf. figur IV.2 i afsnit IV.3. | det felgende diskuteres det pa bag-
grund af den internationale empiriske litteratur, hvilken vaerdi der virker
plausibel at anvende for semielasticiteten i regnereglerne.

For at finde den semielasticitet, som er relevant for den samlede sel-
skabsskattebase, og dermed effekterne pa de offentlige finanser, er
det ngdvendigt at korrigere de umiddelbart estimerede effekter, da de
afrapporterede estimater i litteraturen ofte knytter sig til mikrogkono-
metriske studier af multinationale selskaber, jf. De Mooij og Ederveden
(2008) og faktaboksen.

KORRIGERET SEMIELASTICITET

Den semielasticitet, der er relevant for at vurdere effekten af eendret
selskabsbeskatning pa de offentlige finanser som felge af overskuds-
flytning, kan opgeres som:

hvor * er den umiddelbart estimerede semielasticitet for multinatio-
nale selskaber, og w™ er de multinationale selskabers andel af den
samlede skattepligtige selskabsindkomst, jf. De Mooij og Ederveden
(2008).

| metastudiet i De Mooij og Ederveden (2008) blev det opgjort, at mul-
tinationale selskaber i gennemsnit dengang stod for ca. 60 pct. af sel-
skabsskattegrundlaget i de europaeiske lande, og derfor findes der en
korrigeret semielasticitet (-1,2), som er godt halvt sa stor som den
umiddelbart opgjorte semielasticitet pa baggrund af estimationerne i
litteraturen (-2,0).'® Skatteministeriet har tidligere oplyst, at multinatio-
nale selskaber stod for mellem 49 og 63 pct. af de samlede selskabs-
skattebetalinger i perioden 2007-14, jf. Skatteministeriet (2015). Pa
den baggrund anvendes i regneeksemplerne i neeste delafsnit 50 pct.,
60 pct. og 70 pct. som skgn for de multinationale selskabers andel af
den samlede skattepligtige selskabsindkomst.

15)Da -2,0*0,6 = -1,2.
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Ministeriernes antagelse om en semielasticitet pa -1,4 stammer fra af
et studie af multinationale selskaber i Europa i 1999-2000, jf. Huizinga
og Laerven (2008). | studiet estimeres en faelles adfeerdseffekt pa
tveers af lande. Effekten angiver, hvor meget indtjeningen for en afde-
ling af et multinationalt selskab pavirkes af selskabsskattesatsen i det
pageeldende og i samtlige andre lande, det pageeldende selskab har
afdelinger. Dernaest anvendes denne estimerede adfaerdseffekt samt
information om multinationale selskaber i de enkelte lande til at opgere
en landespecifik semielasticitet, som for Danmark altsa er -1,4. Veer-
dien for Danmark er i gvrigt teet pa gennemsnittet for samtlige de be-
tragtede lande (-1,3). De gkonomiske ministerier foretager ikke en ska-
lering i deres anvendelse af resultaterne i Huizinga og Laerven (2008),
men anvender derimod estimationsresultaterne direkte i deres regne-
regel (svarende til at wMSi faktaboksen ovenfor er sat til 1).

Siden udgivelsen af Huizinga og Laerven (2008) er der udgivet en
raekke internationale studier af, hvordan en aendret selskabsbeskat-
ning pavirker overskudsflytning. Ifglge to internationale metastudier er
de estimerede semielasticiteter (numerisk) faldet i betydeligt omfang
siden 2000’erne, jf. Heckemeyer og Overesch (2017) og Beer mfl.
(2020).

En mulig forklaring pa tendensen til lavere estimerede semielasticiter
er, at det afspejler de tilsigtede konsekvenser af @get regulering pa
omradet, der har gjort det svaerere at foretage international overskuds-
flytning, jf. Heckemeyer og Overesch (2017). | boks IV.9 er beskrevet
nogle af de tiltag, der kan have bidraget til at vanskeligggre internatio-
nal overskudsflytning.

En anden mulig forklaring er, at tendensen afspejler, at der over tid er
sket en eandring i maden, effekterne estimeres pa. Der har generelt
veeret en tendens til, at studier i hgjere grad anvender mikrogkonomi-
ske data, dvs. data der knytter sig til det enkelte selskab. Der findes
typisk lavere estimerede elasticiteter for disse typer af studier sam-
menlignet med studier med udgangspunkt i mere aggregerede data.’®

16) At mikrogkonometriske studier typisk finder mindre adfaerdseffekter end studier pa ma-
kroniveau kan skyldes, at sidstnaevnte studier ikke kan adskille overskudsflytning fra
de realgkonomiske konsekvenser af en aendret selskabsskat, og at disse studier derfor
overvurderer effekten pa overskudsflytning, jf. Beer mfl. (2020).
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BOKS IV.9 TILTAG TIL AT BEGRANSE OVERSKUDSFLYTNING

En reekke tiltag pa dansk og internationalt niveau har i de seneste artier trukket i retning af at gare
det vanskeligere for multinationale selskaber at flytte overskud mellem lande.

Et af disse tiltag er CFC-beskatning (Controlled Foreign Corporation), der blev indfgrt i 1995. Denne
veernsregel sigter mod, at indkomst fra et udenlandsk datterselskab ogsa beskattes i moderselska-
bets hjemland.

En anden vaernsregel er globalpuljeprincippet, der blev indfert i 2005. Dette princip gar det vanske-
ligere for multinationale selskaber at veelge, hvilke udenlandske dele af koncernen der skal indga i
den danske beskatning, idet der blev indfgrt en obligatorisk sambeskatning for koncernforbundne
selskaber pa nationalt niveau.

Et tiltag, der sigter mod at begreense muligheden for tynd kapitalisering, er indgrebet mod kapital-
fonde fra 2007. Dette tiltag strammede reglerne for, hvor store renteudgifter der kan fradrages i den
danske selskabsskattebase.

| 2015 aftalte OECD- og G20-landene en raekke minimumsstandarder blandt andet med henblik pa
at mindske transfer princing, og i 2016 blev der pa EU-niveau vedtaget direktiver med henblik pa at

til bekeempe skatteundgaelse.

Kilde: Skattegkonomisk Redeggrelse 2019.
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...og-1,5
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| det ene af de to metastudier findes et "konsensusestimat” pa bag-
grund af den empiriske litteratur pa -0,8, jf. Heckemeyer og Overesch
(2017) og tabel 1V.6. Heckemeyer og Overesch (2017) finder endvi-
dere, at faldet i de estimerede semielasticiteter over tid er udtryk for
strukturelle eendringer (f.eks. som fglge lovgivningsmaessige tiltag) og
ikke bare for, at studierne i gget grad anvender mikrogkonomiske data.

| det andet metastudie finder Beer mfl. (2020), at en semielasticitet pa
-1,0 er en “god afspejling af resultaterne i litteraturen”. Til forskel fra
Heckemeyer og Overesch (2017) finder Beer mfl. (2020) imidlertid, at
semielasticiteten er steget over tid, nar der vel at maerke korrigeres for
relevante forhold ved de enkelte studier. Det tyder altsa pa, at den
umiddelbare tendens til lavere estimerede semielasticiteter skyldes
ndringer i maden, estimationerne foretages pa, og at der reelt har
veeret en stigning i semielasticiteten over tid. Beer mfl. (2020) peger
pa, at en mulig forklaring kan veere, at de multinationale selskaber over
tid er blevet bedre til at foretage overskudsflytning mellem lande. Der

216 Dansk @konomi, forar 2023 De @konomiske Rédo



Virkninger af selskabsskat - Offentlige finanser IV.6

Overordnet peger
metastudier pa en
semielasticitet
omkring -1

Nyere studier peger
pa markant
ikke-lineaer
sammenhaeng, ...

De @konomiske Rz‘id""

peges pa, at en semielasticitet pa -1,5 er et relevant bud baseret pa de
senere ars studier.”

Der er dermed forskellige bud pa, hvad der har drevet udviklingen i de
estimerede semielasticiteter i de to metastudier og studierne har ogsa
lidt forskellige bud pa, hvilken semielasticitet, der helt praecist kan ud-
drages fra studierne. Set under et virker det imidlertid som en rimelig
tolkning, at de to metastudier peger i retning af, at en semielasticitet i
omegnen af -1 er i overensstemmelse med den nyere litteratur. Som
naevnt er der dog nogle nyere studier, som finder semielasticiteter vee-
sentligt stgrre (numerisk) end -1.

TABEL IV.6 EKSEMPLER PA OPGJORTE SEMIELASTICI-
TETER | DEN EMPIRISKE LITTERATUR

Estimat

Huizinga og Laerven (2008), Danmark? -1,4
Heckemeyer og Overesch (2017), metastudie® -0,8
Beer mfl. (2020), metastudie®, “konsensusestimat” -1,0
Beer mfl. (2020), metastudie, “de senere ar” -1,5

a) Dette studie ligger til grund for ministeriernes regneregel.

b) Baseret pa 27 studier og 203 estimater.

c) Baseret pa 38 studier og 402 estimater.

Kilde: De enkelte studier.

Mens de to metastudier indikerer, at semielasticiteten opgjort ud fra
den mikrogkonometriske litteratur er i omegnen af -1, har flere peget
pa, at dette virker inkonsistent med, at der pa globalt plan tilsynela-
dende sker et betydeligt omfang af overskudsflytning til lande med me-
get lave selskabsskattesatser (sakaldte skattelylande), jf. eksempelvis
Garcia-Bernardo og Jansky (2021). | Garcia-Bernardo og Jansky
(2021) forklares dette med, at der ser ud til at vaere en markant ikke-
linearitet i adfeerdsresponsen, saledes at multinationale selskaber re-
agerer meget kraftigt, nar selskabsskattesatsen aendres i lande, der i
forvejen har en meget lav selskabsskattesats.’® Dermed undervurde-
rer de gaengse estimationsmetoder adfaerdsresponsen ved en andring

17) Generelt stiger usikkerheden ved den estimerede effekt, nar der opdeles i forskellige
estimationsperioder.

18) At der er en ikke-lineser sammenhaeng mellem aendring i selskabsskattesatsen og om-
fanget af overskudsflytning er ogsa papeget i tidligere studier, f.eks. Dowd mfl. (2017)
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i selskabsskattesatsen i forhold til overskudsflytning til lande med me-
get lave skattesatser, men overvurderer den omvendt i forhold til lande
med moderate og hgje skattesatser.

Det er imidlertid uklart, om dette har som konsekvens, at resultaterne
i de to metastudier undervurderer effekterne pa overskudsflytning ved
en mindre andring i selskabsskattesatsen i Danmark. Farst og frem-
mest er den danske selskabsskattesats pa et omtrent gennemsnitligt
niveau, og Danmark er ikke at betragte som et skattelyland. For det
andet finder Garcia-Bernardo og Jansky (2021), at der ikke er evidens
for, at der sker overskudsflytning til skattelylande for multinationale sel-
skaber med hovedsaede i Danmark. Det taler for, at resultaterne i de
to metastudier ikke undervurderer effekten pa overskudsflytning ved
en aendring i selskabsskattesatsen i Danmark.

Den ikke-linezere effekt der findes i nyere studier peger til gengeeld pa,
at man begr veere varsom med at anvende et regneprincip, som det
ministerierne anvender til at vurdere effekterne af markante reduktio-
ner i selskabsskattesatsen. Den anvendte semielasticitet ber i stedet
afheenge af, hvor meget selskabsskattesatsen reduceres. Ved stgrre
andringer kan det saledes veere tilfeeldet, at der bgr anvendes en se-
mielasticitet, der er veesentligt stgrre end den, der laegges til grund ved
mindre aendringer af satsen.™®

Der findes kun fa studier med specifikt fokus pa Danmark. Cristea og
Nguyen (2016) undersgger, om der er tegn pd, at multinationale sel-
skaber i Danmark benyttede sig af transfer pricing i perioden 1999-
2006. | studiet findes det, at hvis selskabsskattesatsen reduceres i et
land med lave skatter, reduceres enhedsvaerdien af eksporten fra mul-
tinationale selskaber med afdelinger i dette land sammenlignet med
eksporten til enheder udenfor koncernen. Dette fortolkes som evidens
for overskudsflytning. Cristea og Nguyen (2016) rapporterer imidlertid
ikke en egentlig semielasticitet. Resultaterne kan dermed ikke direkte
sammenlignes med resultaterne fra de to metastudier.?°

for USA, som indgar i metastudiet i Beer mfl. (2020). Garcia-Bernardo finder imidlertid,
at ikke-lineariteten er endnu steerkere end lagt til grund i Dowd mfl. (2017).

19) Ministerierne har ved flere lejligheder anvendt den geengse regneregel til at vurdere
konsekvenserne af meget store satsreduktioner, herunder en fuldsteendig afskaffelse
af selskabsskatten, jf. f.eks. Finansministeriet (2021a). Her bemeerkes det dog, at "Sa
markante eendringer indebeerer, at erfaringsgrundlaget, som beregningsforudsaetnin-
gerne er baseret pa, har mindre relevans end ved marginale aendringer, og at usikker-
heden ved skennene derfor er markant. Der er saledes tale om en mekanisk bereg-
ningsteknisk gvelse.”

20) Der findes desuden et speciale fra Kebenhavns Universitet omhandlende international
overskudsflytning, jf. Pedersen og Jgrgensen (2018). Her tages udgangspunkt i regn-
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Regneeksempler - selvfinansieringsgrader

| det fglgende anvendes resultaterne fra de ovenfor naevnte metastu-
dier til regneeksempler pa opgerelsen af selvfinansieringsgrader.

Som naevnt er det ngdvendigt at skalere den umiddelbart opgjorte se-
mielasticitet fra den empiriske litteratur for at finde den semielasticitet,
der er relevant for at opgere effekten pa de offentlige finanser. Eksem-
pelvis fas med en umiddelbart opgjort semielasticitet pa -1,0 (f.eks.
svarende til “konsensusestimatet” i Beer mfl. (2020)) og en antagelse
om, at de multinationale selskaber star for 60 pct. af den samlede skat-
tepligtige selskabsindkomst, at den korrigerede semielasticitet er pa -
0,6 (dvs. -1 * 0,6), jf. tabel IV.7. Dette er altsa knapt halvt sa stor en
semielasticitet som den, ministerierne laegger til grund (-1,4).

Med dette regneeksempel fas ogsa, at selvfinansieringsgraden fra
overskudsflytning ved aendringer i selskabsskattesatsen er mindre end
halvt sa stor, som den ministerierne opger. For en reduktion i selskabs-
skattesatsen pa 2 pct.point fas séledes en selvfinansieringsgrad pa 14
pct. i stedet for 32 pct., jf. tabel IV.7.

| tabel IV.7 er ogsa vist selvfinansieringsgraden beregnet under andre
antagelser om den estimerede semielasticitet og den andel, multinati-
onale selskaber udger af den samlede skattepligtige indkomst. Resul-
taterne i tabellen peger generelt i retning af, at ministeriernes nuvae-
rende regneprincipper overvurderer selvfinansieringsgraden, nar der
tages udgangspunkt i den nyere empiriske litteratur, som den kommer
til udtryk ved de to metastudier. Selv med den antagelse i tabellen, der
giver den hgjeste selvfinansieringsgrad (en umiddelbart opgjort semi-
elasticitet pa -1,5 som Beer mfl. (2020) finder i de seneste ar i analy-
seperioden, og at de multinationale selskaber star for 70 pct. af den
samlede skattepligtige indkomst), fas en selvfinansieringsgrad fra
overskudsflytning pa 25 pct. Bemaerk, at i dette tilfaelde anvendes der
en semielasticitet i regneeksemplerne, der er sterre (numerisk) end
den, ministerierne har lagt til grund (-1,4), men til forskel fra ministeri-
erne tages i regneeksemplerne hgjde for, at de multinationale selska-
ber ikke fylder 100 pct. i selskabsskattegrundlaget.

skabs- og skattedata for perioden 2005-15 for multinationale selskaber, der har opere-
ret i Danmark. Der findes tegn pa, at selskaber med datterselskaber i skattely har en
betydelig indkomstflytning ud af Danmark med et mekanisk skatteprovenu pa mindst 6
mia. kr. til fglge.
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TABEL IV.7 REGNEEKSEMPLER PA SELVFINANSERINGSGRADER FRA OVER-

SKUDSFLYTNING

Resultaterne fra to metastudier indikerer, at selvfinansieringsgraden fra overskudsflytning er lavere
end den, som ministerierne aktuelt indregner ved aendring i selskabsskattesatsen.

Estimeret Andel, Korrigeret Selvfinansieringsgrad
semi- multinationale semi- 2 pet.- 6 pct.-
elasticitet  selskaber? elasticitet” point®) point®
Ministeriernes -1,4 100 pct. -1,4 32 pct. 25 pct.
regneprincip
Heckemeyer og -0,8 50 pct. -0,4 9 pct. 7 pct.
Overesch (2017) -0,8 60 pct. -0,5 11 pet. 9 pet.
-0,8 70 pct. -0,6 13 pct. 10 pct.
Beer mfl. (2020), -1,0 50 pct. -0,5 12 pct. 9 pct.
‘konsensusestimat”  _q g 60 pct. -0,6 14 pct. 11 pet.
-1,0 70 pct. -0,7 16 pct. 13 pct.
Beer mfl. (2020), -1,5 50 pct. -0,8 17 pct. 14 pct.
“de senere ar’ 1,5 60 pct. -0,9 21 pet. 17 pet.
-1,5 70 pct. -1,1 24 pct. 19 pct.
a) Dette angiver den antagne veerdi af de multinationale selskabers andel af den samlede skattepligtige
selskabsindkomst, dvs. wMS i faktaboksen pa side 214.
b) Dette er opgjort som den estimerede semielasticitet i 2. kolonne ganget med andelen af multinationale
selskaber i 3. kolonne.
c) Dette daekker over selvfinansieringsgraden ved en reduktion i selskabsskattesatsen med 2 pct.point
beregnet ud fra ligning (5) i boks IV.3 i afsnit IV.3.
d) Dette daekker over selvfinansieringsgraden ved en reduktion i selskabsskattesatsen med 10 pct.point
beregnet ud fra ligning (5) i boks IV.3 i afsnit IV.3.
Kilde: Egne beregninger.
Afrunding — overskudsflytning
Der er siden 2008 kommet en raekke studier af international overskuds-
flytning. Denne nyere litteratur bgr inddrages i ministeriernes regne-
princip. Derudover bgr der tages hgjde for, at det kun er er en vis andel
af selskaberne i Danmark, som har mulighed for at foretage overskuds-
flytning. Dette treekker i retning af, at selvfinansieringsgraden ved en
mindre reduktion af selskabsskattesatsen bgr nedjusteres fra det nu-
veerende niveau pa godt 30 pct. De regneeksempler, der er praesente-
res i afsnittet, tyder i stedet pa, at selvfinansieringsgraden ved en sats-
reduktion pa 2 pct.point bar veere mellem 9 og 24 pct.
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OPGQRELSE AF TILBAGELGBET

Begrebet tilbagelab er ikke et veldefineret eller generelt anvendt be-
greb i den gkonomiske litteratur, men har en lang tradition i den danske
centraladministrations beregninger af konsekvenserne for de offentlige
finanser af gkonomisk-politiske tiltag. Tilbagelabet italesaettes ofte
som om, det omfatter de helt automatiske eller mekaniske konsekven-
ser for de offentlige finanser som fglge af en lovaendring for uforandret
adfeerd, altsad uden at de bergrte aktgrer har reageret aktivt pa lovaen-
dringen. Den konkrete opdeling i, hvad ministerierne regner som “me-
kanisk effekt” eksklusive adfaerd og efterfalgende adfaerdseffekt, er
dog ikke altid indlysende. Det er saledes standard at medregne aen-
dringer i forbrugsbeslutningerne som felge af sendringer i indkomsten,
selvom forbrugsvalg af gkonomer normalt ogsa betragtes som en aktiv
adfaerdsbeslutning, som vil athaenge af andre forhold udover disponi-
bel indkomst.

| opggrelsen af tilbagelgb fra selskabsskatten antager ministerierne, at
80 pct. af den mekaniske lempelse ved en satsreduktion nedveeltes i
lznningerne, mens den gvrige del forager ejernes indkomst som resultat
af tilstedeveerelsen af ren profit, jf. afsnit IV.3. Det er imidlertid uklart,
hvorfor ministerierne laegger en sadan antagelse ind i tilbagelagbet, da
der netop er tale om konsekvensen af en eendret investeringsadfaerd hos
selskaberne. Ligeledes indregnes i konsekvenserne af den hgjere lgn
en afsmittende effekt pa de offentlige Ignninger, som udover den eksi-
sterende reguleringsordning ogsa vil vaere resultatet af sendret adfeerd
og en ny ligeveegt pa arbejdsmarkedet.

Det er ogsa tvivisomt, om der overhovedet bgr indregnes en effekt pa
de offentlige finanser pa lang sigt af eendringer i den private lgn (nar
der ses bort fra arbejdsudbudseffekten). Som udgangspunkt vil hgjere
lenninger forage bade de offentlige indteegter og de offentlige udgifter.
Det sidstnaevnte skyldes blandt andet de afsmittende effekter pa de
offentlige Ienudgifter, samt at indkomstoverfgrslerne antages at stige.
Ofte antages hgjere lgnninger i den private sektor at veere neutrale for
de offentlige finanser pa lang sigt, og formandskabets holdbarhedsbe-
regninger indebaerer endda, at en hgjere produktivitetsvaekst medfarer
en lille svaekkelse af holdbarheden, jf. Dansk @konomi, efterar 2016.%"

21) At formandskabets holdbarhedsberegninger samlet indebaerer en forveerring, skyldes,
at de offentlige udgifter samlet stiger lidt mere end indteegterne, nar produktiviteten sti-
ger. Dele af de offentlige indteegter, herunder skatteindteegterne fra pensionsformuen,
falder saledes som andel af BNP. Samtidig stiger de offentlige investeringsudgifter re-
lativt til BNP, da det med en hgjere produktivitetsvaekst kraever flere investeringer at
opretholde et offentligt kapitalapparat, der holder trit med produktionen.
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Det vil dermed vaere naturligt ikke at indregne en effekt pa den offent-
lige saldo ved eendringer i Ignnen i den private sektor.

For den del af tilbagelabet, som henregnes til den overnormale profit,
beregner ministerierne, at tilbagelgbet bestar dels af en umiddelbar
indkomstbeskatning af dette belab og dels af en afgiftsindtaegt ved den
efterfalgende forbrugsvirkning, nar den sendrede disponible indkomst
hos aktionaererne resulterer i et tilsvarende aendret forbrug, jf. afsnit
IV.3. Denne tankegang virker rimelig. Nogle af de konkrete anvendte
skattesatser ser dog umiddelbart ud til at kunne diskuteres, idet flere
af satserne virker til at vaere i den hgje ende. Ministerierne anvender
saledes en effektiv marginalskat pa 58 pct. af pensionsopsparing.
Denne sats er kompliceret at beregne og vil veere meget forskellig for
forskellige individer, idet den udover den direkte beskatning af pensi-
onsudbetalinger ogsa vil aftheenge af aendringer i diverse indkomstaf-
haengige ydelser til pensionister. Pensionskommissionen (2022) be-
regnede dog en gennemsnitlig sammensat marginalprocent pa fra-
dragsberettigede pensionsudbetalinger pa 48,5 pct., altsa en lavere
skattesats end den af ministerierne anvendte.

For den del af den overnormale profit, der direkte tilfalder husholdnin-
ger, anvender ministerierne en gennemsnitlig effektiv aktieindkomst-
skat pa 38,7 pct. Effektive aktieindkomstskatter vil afheenge af forskel-
lige beregningsforudsaetninger, herunder hvor laenge der vil g4, indtil
indkomsten omsaettes til udbytte. Desuden kan der eventuelt indreg-
nes en betydning af inflationens rolle. | Dansk @konomi, forar 2019
beregnedes under centrale beregningsforudsaetninger effektive aktie-
indkomstskatter pa 21,9 og 37,6 pct. for aktieindkomst henholdsvis un-
der og over progressionsgraensen. En gennemsnitlig effektiv aktieind-
komstskat kan saledes teenkeligt ligge mellem disse to tal og vil altsa
veere lavere end den af ministerierne anvendte.

Afgiftsindholdet i forbruget angives af ministerierne at vaere 23 pct.,
som er en gennemsnitlig afgiftsfaktor for forbrug. Ministerierne antager
i tilbagelgbsberegningen, at hele aendringen i disponibel indkomst fra
den eaendrede selskabsindkomst omsaettes i forbrug, dvs. en forbrugs-
kvote pa 1. Dette vil veere tilfeeldet i en simpel sakaldt livslabsmodel,
hvor alle individer bruger deres livstidsindkomst over hele livsforlgbet.
| en situation, hvor personer efterlader arv, og skonomien vokser over
tid, vil selv den langsigtede livstidsforbrugskvote dog veere mindre end
1. Specielt for fonde, der i hgj grad er akkumulerende institutioner uden
udlgbstid, virker det uklart, hvorfor der beregnes den samme effektive
tilbagelgbssats som for andre husholdninger.
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DE SAMLEDE EFFEKTER PA DE OFFENTLIGE FINANSER

Som beskrevet i afsnit V.3 indebaerer ministeriernes regneprincipper,
at en reduktion i selskabsskattesatsen vil have en reekke afledte kon-
sekvenser, der samlet set begraenser tabet af skatteprovenu. Det dre-
jer sig om tilbagelgbseffekten, effekter via international overskudsflyt-
ning og de afledte effekter pa de offentlige finanser via egede investe-
ringer, hgjere Ignninger og et @get arbejdsudbud. Tilsammen indebee-
rer disse effekter, at en satsreduktion pa 2 pct.point, der er forbundet
med et umiddelbart provenutab pa 6,4 mia. kr., i sidste ende kun med-
forer en tab af skatteprovenu pa 3,2 mia. kr. Altsa indebaerer ministe-
riernes regneprincipper, at 50 pct. af det umiddelbare provenutab kom-
mer tilbage i form af egede skatteindtaegter som felge af tilbagelgb og
adfeerdsreaktioner.

Formandskabet har en lidt anderledes vurdering af nogle af bereg-
ningsforudsaetningerne forbundet med tilbagelgbet og de adfeerds-
drevne effekter pa de offentlige finanser:

. Formandskabet vurderer pa baggrund af den empiriske litte-
ratur, at der indregnes for stor en effekt pa de offentlige fi-
nanser som fglge af international overskudsflytning. Det
traekker i retning af, at ministeriernes regneprincipper over-
vurderer den adfeerdsdrevne provenueffekt ved en satsre-
duktion. Med udgangspunkt i de praesenterede regneeksem-
pler i afsnittet overvurderes den adfeerdsdrevne provenuef-
fekt med mellem 0,5 mia. kr. og 1,3 mia. kr. ved en satsre-
duktion pa 2 pct.point.

. Formandskabet vurderer, at der ikke er grundlag for ministe-
riernes antagelse om at indregne en forbedring af de offent-
lige finanser som folge af hgjere lgnninger i den private sek-
tor (udover det bidrag, der kommer fra et gget arbejdsud-
bud). Dermed overvurderes den adfaerdsdrevne provenuef-
fekt med 0,6 mia. kr.

. Formandskabet vurderer som beskrevet i afsnit IV.5, at det
bar laegges til grund, at skattebyrden deles omtrent ligeligt
mellem virksomhedsejere og ansatte, dvs. at omtrent 50 pct.
af den umiddelbare skattelettelse tilfalder virksomheds-
ejerne. Sammenlignet med ministeriernes regneantagelser
traekker det i retning af at forbedre de offentlige finanser,
fordi en hgjere indkomst blandt ejere forgger skattegrundla-
get og skatteindteegterne fra blandt andet aktieindkomstskat
og forbrugsafgifter. Dermed undervurderes tilbagelgbet med
0,7 mia. kr.
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Tilsammen indebeerer de nasvnte forhold, at formandskabet vurderer,
at ministerierne overvurderer de adfaerdsdrevne provenueffekter og
dermed undervurderer det samlede tab af skatteprovenu ved en reduk-
tion i selskabsskattesatsen. At ansla de preecise stgrrelsesordener er
forbundet med usikkerhed. | eksemplet, hvor selskabsskattesatsen re-
duceres med 2 pct.point, vurderer ministerierne som nsevnt, at den of-
fentlige saldo samlet svaekkes med 3,2 mia. kr. svarende til, at 50 pct.
af det umiddelbare provenutab kommer tilbage i form af ggede skatte-
indteegter. Til sammenligning har formandskabets justeringer som kon-
sekvens, at der i stedet sker en saldosvaekkelse pa mellem 3,4 og 4,3
mia. kr. svarende til, at mellem 32 og 46 pct. af det umiddelbare pro-
venutab kommer tilbage i form af ggede skatteindtaegter.

SAMMENFATNING 0G
ANBEFALINGER

Selskabsskatten pavirker gkonomien igennem mange og komplekse
kanaler. De konkrete adfeerdsvirkninger, ministerierne laegger til grund
for deres regneprincipper, har afggrende betydning for, hvordan aen-
dringer i selskabsskatten vurderes at pavirke de offentlige finanser,
velstandsniveauet og indkomstfordelingen.

Formandskabet vurderer overordnet set, at ministerierne indregner de
vaesentligste adfeerdskanaler; det er séledes formandskabets vurde-
ring, at der er grundlag for at regne med positive selvfinansieringsgra-
der samt at indregne positive effekter pa investeringer, arbejdsudbud
og dermed BNP ved en reduktion i selskabsskatten.

Det vurderes imidlertid, at regneprincipperne kan blive mere retvi-
sende, hvis der foretages en raekke justeringer. Formandskabet anbe-

faler konkret, at:

e  Tre centrale beregningsforudsaetninger aendres
e Der offentliggeres en samlet dokumentationen.

Derudover peger kapitlet pa en reekke gvrige forhold, som bar overve-
jes, nar regneprincipperne for selskabsskatter udvikles.
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CENTRALE FORUDSATNINGER ANDRES

Det anbefales konkret at 2endre regneprincipper pa tre omrader:

. Det bar laegges til grund, at ejere og Iesnmodtagere beaerer
byrden ved selskabsskatten ligeligt

. Der bgr indregnes et mindre bidrag til den adfeerdsdrevne ef-
fekt pa de offentlige finanser fra &endringer i omfanget af in-
ternational overskudsflytning, end det aktuelt er tilfeeldet

. Det bar laegges til grund, at private Ignstigninger er neutrale
for den finanspolitiske holdbarhed.

Konsekvenserne af disse justeringer, som uddybes nedenfor, vil blandt
andet veere, at selskabsskatten virker som en progressiv skat modsat
ministeriernes nuvaerende antagelse om, at den virker fordelingsmaes-
sigt neutral. En anden konsekvens er, at de offentlige finanser samlet
svaekkes mere, end ministerierne laegger til grund ved en reduktion i
selskabsskattesatsen.

Et vigtigt spgrgsmal gar pa, hvem der reelt beerer byrden (incidensen)
pa laengere sigt ved selskabsbeskatning og dermed ogsa ved aendrin-
ger i beskatningen. Den umiddelbare provenugevinst eller -tab ved
eendringer i selskabsskatten tilfalder selskabernes ejere, altsa aktio-
naererne. Der er dog betydelig teoretisk og empirisk belaeg for, at ogsa
lenmodtagerne efterhanden vil baere en del af byrden. Ministeriernes
antagelser om starrelsen af denne nedveeltning i Ignnen er ikke helt
konsistent pa tveers af de forskellige regneregler, hvor den har betyd-
ning. | beregninger af konsekvenserne for indkomstfordelingen anta-
ges, at nedvaltningen er 100 pct., sa kapitalejerne reelt ikke baerer en
del af skattebyrden. | opggrelsen af tilbagelabet pa de offentlige finan-
ser antages, at 20 pct. af selskabernes overskud og dermed ogsa aen-
dringer i overskuddet efter skat er ren profit, som ikke nedveeltes i lgn-
ninger, hvorved kapitalejerne reelt baerer 20 pct. af skattebyrden.

De udenlandske empiriske undersggelser om spgrgsmalet giver ikke
stotte til en antagelse om fuld lgnnedveeltning Centrale nyere under-
sggelser tyder pa, at en nedvaeltningsgrad pa 50 pct., svarende til at
selskabsejere og lgnmodtagere baerer byrden ligeligt pa lang sigt, er
et mere retvisende bud.

En aendret antagelse om incidens vil pavirke beregninger af, hvordan
selskabsskatten pavirker indkomstfordelingen. | kapitlet foretages illu-
strative beregninger af henholdsvis at antage, at 100 og 50 pct. af ge-
vinsten ved en lavere selskabsskat tilfalder aktieejerne. Den farste be-
regning kan tolkes som den umiddelbare effekt af skattelettelsen, og
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den anden som en langsigtet ligeveegtsberegning, efter at der er taget
hgjde for en delvis nedveeltning i lannen. Ifglge begge beregninger vil
skattelettelsen nu gge den gkonomiske ulighed i befolkningen. Sel-
skabsskatten virker dermed som en progressiv skat modsat ministeri-
ernes nuveerende antagelse om, at den virker fordelingsmaessigt neu-
tral. Under beregningsforudsaetningerne i kapitlet vil en andring af sel-
skabsskatten pavirke indkomstfordelingen mellem 16 og 34 gange
kraftigere end en bundskattelettelse.

| beregninger af selskabsskatteaendringer pa de offentlige finanser an-
tager ministerierne, at 20 pct. af selskabernes overskud er ren profit.
Nar det antages, at 50 pct. af incidensen hviler pa ejerne, indebaerer
det ved en reduktion i selskabsskattesatsen, at overskuddet og der-
med den afledte stigning i skatteindteegterne kan @ges mere, end mi-
nisterierne laegger til grund.

Ved mindre aendringer i selskabsskattesatsen kommer starstedelen af
den adfeerdsdrevne provenueffekt (ca. 3/4) ifalge ministeriernes reg-
neprincipper fra international overskudsflytning blandt multinationale
selskaber. | denne sammenhaeng bygger ministeriernes regneprincip
pa et studie af multinationale selskaber i Europa fra 2008. | den kon-
krete anvendelse af studiets resultater tager ministerierne ikke hgjde
for, at kun en vis andel af virksomhederne i Danmark har mulighed for
at foretage international overskudsflytning. Det er endvidere formand-
skabets vurdering, at regnereglerne for overskudsflytning ber justeres,
sa de tager udgangspunkt i resultaterne fra de nyeste empiriske stu-
dier. Regneeksempler praesenteret i kapitlet, som tager udgangspunkt
i resultaterne fra to internationale metastudier fra 2017 og 2020, peger
pa, at den afledte stigning i skatteindtaegterne er noget lavere, end
hvad ministerierne laegger til grund.

I ministeriernes regneprincipper indregnes ved en reduktion i selskabs-
skattesatsen en forbedring pa den offentlige saldo pa 7,5 pct. af den
afledte stigning i lansummen. Her antager ministerierene altsa, at hg-
jere lgnninger i den private sektor i sig selv forbedrer de offentlige fi-
nanser, fordi skatteindtaegterne forages mere end de offentlige udgifter
forages (som felge af afsmittende virkninger pé offentlige lanninger og
indkomstoverfgrsler). Den antagne effekt pa den offentlige saldo er
ikke dokumenteret, og formandskabet vurderer ikke, at der er et belaeg
for at indregne positive effekter pa den offentlige saldo af hgjere Ian-
ninger pa lang sigt, udover det bidrag, der kan komme fra et gget ar-
bejdsudbud. En mere neutral antagelse, som ogsa benyttes i andre
sammenhaenge, vil vaere, at skatteindtaegterne og de offentlige udgifter
stiger lige meget, nar de private Ignninger stiger.

226 Dansk @konomi, forar 2023 De konomiske Réd‘:‘



Virkninger af selskabsskat - Sammenfatning og anbefalinger IV.7

Samlet indebzerer
justeringerne, at

der sker en storre
saldosvaekkelse, end
ministerierne laegger
til grund

Der mangler

en samlet
dokumentation af
regneprincipper, ...

... 0g vigtige
beregnings-
forudsatninger er
ikke dokumenteret

De @konomiske Rz‘id""

Der er altsa bade forhold, der traekker i retning af, at de offentlige finan-
ser ved en reduktion i selskabsskattesatsen svaekkes mere end mini-
sterierene laegger til grund, og forhold, der traekker i den modsatte ret-
ning. Det kreever dermed en beregning at afgere, hvad nettoeffekten af
de foreslaede justeringer er. Samlet indebeerer justeringerne af bereg-
ningsforudsaetningerne, at der ved en reduktion i selskabsskattesatsen
sker en starre sveekkelse, end ministerierne laegger til grund. Ved en
satsreduktion pa 2 pct.point, der er forbundet med et umiddelbart pro-
venutab pa 6,4 mia. kr., vurderer ministerierne eksempelvis, at der i sid-
ste ende er tab af skatteprovenu pa 3,2 mia. kr., dvs. at 50 pct. af det
umiddelbare provenutab kommer tilbage i form af @gede skatteindteeg-
ter. Til sammenligning indebeerer formandskabets justeringer, at der i
stedet sker en saldosveekkelse pa imellem 3,3 og 4,3 mia. kr. svarende
til, at mellem 32 og 46 pct. af det umiddelbare provenutab kommer til-
bage i form af ggede skatteindteegter. Det skal bemeerkes, at der er
betydelig usikkerhed forbundet med at opgere adfaerdsvirkningerne og
dermed ogsa de afledte virkninger pa de offentlige finanser.

SAMLET DOKUMENTATION

Formandskabet har flere gange peget pa, at det er vigtigt, at ministeri-
ernes regneprincipper generelt overholder visse kriterier for god skik,
jf. eksempelvis Dansk @konomi, efterar 2021. Et af disse kriterier be-
star i, at der bar vaere en udtemmende og opdateret dokumentation af
regnereglerne og metoderne bag. For regneprincipperne ved andrin-
ger i selskabsbeskatningen mangler der en lettiigaengelig og samlet
dokumentation.

Ud fra den offentligt tilgaengelige dokumentation er det for eksempel
ikke muligt at gennemskue virkningerne pa de offentlige finanser, in-
vesteringer og @vrige realgkonomiske stgrrelser. Der mangler blandt
andet dokumentation for felgende centrale beregningsforudsaetninger:

e Antagelsen om, at en stigning i de private lgnninger forbed-
rer de offentlige finanser

e  Beregningen af tilbagelgbet

e De centrale antagelser om gkonomiske og skattemeessige
afskrivninger mv. som afgar, hvor meget investeringer, lgn-
ninger, produktivitet og arbejdsudbud pavirkes af en andring
i selskabsskatten.
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Analyserne i dette kapitel viser som naevnt ovenfor, at ministeriernes
regneprincipper kan tegne et for optimistisk billede af konsekvenserne
for de offentlige finanser ved reduktioner i selskabsskatten, ligesom
formandskabet har en anden vurdering af fordelingsvirkningerne. Dette
understreger behovet for, at beregningsantagelser er s& veldokumen-
terede som muligt, sé der kan veaere en offentlig diskussion af de kon-
krete forudseetninger. Det anbefales derfor, at der offentliggeres en
samlet dokumentation af regneprincipperne, som lgbende opdateres.

@VRIGE FORHOLD

Effekten pa BNP, de offentlige finanser og fordeling er centrale mal,
nar konsekvenser af selskabsskatteaendringer vurderes. Flere af be-
regningselementerne virker ikke til at vaere indbyrdes konsistente. Ek-
sempelvis laegges det til grund i vurderingen af effekten pa det margi-
nale investeringsomfang og indkomstfordelingen, at der er fuldkom-
men konkurrence i gkonomien, mens der i beregningen af visse af ef-
fekterne pa de offentlige finanser antages ufuldkommen konkurrence.
Ligeledes gares der som tidligere naevnt forskellige antagelser om in-
cidens i de enkelte beregningselementer, saledes at der visse steder
antages, at skattebyrden kun baeres af arbejdskraften, og visse steder
antages at veere en vis overveeltning pa ejerne. Det er uheldigt, at mi-
nisteriernes regneprincipper indeholder sadanne indbyrdes inkonsi-
stente antagelser. Formandskabet anbefaler derfor, at regneprincip-
perne for selskabsskat gennemgas pa tveers af alle de forskellige be-
regningselementer med henblik pa at fa elimineret sddanne inkonsi-
stenser.

Formandskabet anbefaler som naevnt, at det antages, at ejere og lan-
modtagere baerer byrden ved selskabsskatten ligeligt. Denne anta-
gelse indebeerer, at der er ufuldkommen konkurrence. | forbindelse
med et gennemsyn af regneprincipperne bgr det overvejes gennem-
gaende at lzegge til grund, at der er ufuldkommen konkurrence pa bade
arbejds- og varemarkeder.

Ministerierne indregner en effekt pa de offentlige finanser af det sa-
kaldte tilbagelgb. Tilbagelgbet italesaettes ofte, som om det omfatter
de helt automatiske eller mekaniske konsekvenser for de offentlige fi-
nanser som felge af en lovaendring ved usendret adfeerd, altsé uden at
de bergrte aktgrer har reageret aktivt pa loveendringen. Den konkrete
tilbagelgbsberegning af en selskabsskattelettelse ser dog ud til at in-
deholde flere elementer, der forudsaetter en adfaerdsaendring hos de
forskellige aktgrer, herunder en afledt effekt pa kapitalapparatet og
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lenniveauet. Seerligt ved konsekvensvurderinger af sendrede sel-
skabsskatter forekommer opdelingen mellem tilbagelgb og adfeerdsef-
fekter unaturlig. Det har eksempelvis som konsekvens, at der ikke ind-
regnes arbejdsudbudseffekter af en del af Ianstigningen, da ministeri-
erne ikke indregner arbejdsudbudseffekter af tilbagelgbet. Det ber der-
for overvejes helt at undlade at have denne sondring mellem tilbagelgb
og adfaerdseffekter pa selskabsskatteomradet.

Samtidig er det vigtigt, at regnereglerne tager hgjde for alle veesentlige
konsekvenser af skatteaendringerne. | den forbindelse er det pafaldende,
at det sakaldte hovedaktionaerproblem tilsyneladende ignoreres i regne-
reglerne for selskabsskatteaendringer. Hovedaktionaerproblemet gar ud
pa, at personer, der er ansat i et selskab, som de selv ejer, kan veelge
relativt frit mellem at f& deres indkomst udbetalt som Ign eller som aktie-
indkomst. De vil dermed have en tilskyndelse til at veelge den indkomst-
form, som er lavest beskattet. En aendring i selskabsskatten vil isoleret
set @endre balancen mellem den effektive beskatning af arbejds- og ak-
tieindkomst og dermed pavirke selvfinansieringsgraden. Denne effekt
har ministerierne ikke en eksplicit regneregel for.
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BILAG IV.1 EFFEKTER PA
INVESTERINGER, LON OG
ARBEJDSUDBUD

Dette bilag vedrgrer afsnit V.3 Ministeriernes regneprincipper.

Ministerierne anvender en partiel ligeveegtsmodel til at opggre konsekvenserne pa det margi-
nale investeringsomfang, lgnninger og arbejdsudbud af en aendring i selskabsskattesatsen, jf.
Finansministeriet (2017). Der betragtes en lille &ben gkonomi med perfekt international kapital-
mobilitet, hvor virksomhederne agerer under fuldkommen konkurrence og hvor der i gvrigt ikke
er markedsfejl.

I modellen opgeares farst brugerprisen pa kapital (sakaldt user cost) ud fra falgende udtryk:

Forrentning,

Forrentning, egenkapital
fremmedkapital —_—
—_— i+0—-m-(1—-1)
u=bc+p (-m AA-p)
bidrag fra 1
afskrivninger ( )
T i+6
(67' - 61( + T[)

1-7 i+60+6;

| dette udtryk angiver &; nedslidningsraten for kapital, § er andelen af virksomhedernes kapi-
talapparat, der er finansieret med fremmedkapital, i den nominelle forretning af fremmedkapital,
6 en risikopraemie for forrentningen af egenkapital, t selskabsskattesatsen, §; den skattemaes-
sige afskrivningssats og m inflationen.

Det er ikke oplagt, at en stigning i selskabsskattesatsen generelt fgrer til en stigning i bruger-
prisen. Man kan forestille sig tilfeelde, hvor det modsatte er tilfeeldet, i seerdeleshed hvis den
skattemaessige afskrivning er tilpas meget stgrre end den reelle gkonomiske nedslidning (dvs.
hvis §; — &y er stor). Det er det sakaldte skatteparadoks. Ministeriernes valg af parameterveaerdi
indebzerer, at den skattemaessige afskrivningsrate overstiger den reelle nedslidningsrate, men
forskellen er ikke sa stor, at brugerprisen reduceres, nar selskabsskattesatsen forages.

o
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Virkninger af selskabsskat- Bilag IV.1

Produktionsteknologien i den repraesentative virksomhed antages at vaere beskrevet ved CES-
produktionsfunktionen:

1 g-1 1 o-1\g1 2)
Y=(yKU-K¢7 -|—“L0"L0')

I ligning (2) angiver K den anvendte maengde kapital og L den anvendte maengde arbejdskraft.
Uk, 4, 0g o er parametre. Parameteren ¢ er den sakaldte substitutionselasticitet og angiver,
hvor nemt det er for virksomhederne at substituere mellem kapital og arbejdskraft i produkti-
onsprocessen.

Ud fra ligning (2) kan udledes virksomhedernes efterspagrgsel efter kapital som funktion af bru-
gerprisen og den samlede produktion:

[

K=“K'G) ¥ (3)

En tilsvarende relation findes for efterspgrgslen efter arbejdskraft, hvor lennen indgar i stedet
for brugerprisen pa kapital. Ved at kombinere faktorefterspergslen med en antagelse om, at
der ikke er ren profit i gkonomien kan udledes et udtryk for lannen i ligevaegt:

Wl_d _ 1— Ugc * ul—a

My

4)

Ud fra ligning (4) ses det altsa, at en hgjere brugerpris vil fare til et fald i Iannen. Arsagen er, at
stigningen i brugerprisen reducerer virksomhedernes efterspargsel efter kapital, og det resul-
terende fald i meengden af kapital pr. beskaeftiget vil reducere arbejdskraftens marginalprodukt
og derigennem efterspgrgslen efter arbejdskraft sdvel som ligevaegtslannen.

Endelig indeholder modellen en arbejdsudbudsrelation:

L=(1+(1—1)-s)-1v (5)

Wo

| dette udtryk er wy, € og N parametre. ¢ er tilnaermelsesvist den ukompenserede arbejdsud-
budselasticitet. Husholdningerne vaelger altsa at udbyde mere arbejdskraft, jo hgjere lgnnen
er.
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Virkninger af selskabsskat - Bilag IV.2

BILAG IV.2 PARAMETERVZAERDIER |
MODELBEREGNINGERNE

Dette bilag vedrgrer afsnit V.3 Ministeriernes regneprincipper.

TABEL DE ANVENDTE PARAMETERVZARDIER | MODELBEREGNINGERNE
Selskabsskattesats T 22 pct.
Nominel rente i 4 pct.
Inflation T 1,9 pct.
Skattemeessige afskrivninger O 9 pct.
@Jkonomiske afskrivninger Ok 8 pct.
Andel af investeringer finansieret ved fremmedkapital B 50 pct.
Risikopreemie i afkastkrav for egenkapital 0 0,1 pct.
Arbejdsudbudselasticitet £ 0,06
Substitutionselasticitet o 0,7
Andel af ren profit i selskabernes afkast 1—¢ 65 pct.

Anm.: Finansministeriet har oplyst, at de antagne parameterveerdier for afskrivningssatserne bygger pa de
maksimale skattemaessige afskrivningsrater, som fastlagt i afskrivningsloven, og aktivernes skgnnede
pkonomiske levetid ud fra regnskabsstatistikken fra Danmarks Statistik. Antagelse om andelen af inve-
steringer der er finansieret ved fremmedkapital er baseret pa Danmarks Statistiks Regnskabsstatistik
(REGNS5) og Nggletal for alle bedrifter (JORDG). Den valgte arbejdsudbudselasticitet er konsistent med
de szedvanlige antagelser om fglsomheden i arbejdsudbuddet overfor andringer i Iannen efter skat.
Valget af substitutionselasticiteten er baseret pa empiriske studier, jf. Finansministeriet (2017).

Kilde:  Finansministeriet (2017) og uddybende notater udleveret til sekretariatet.
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Virkninger af selskabsskat— Bilag 1V.3

BILAG IV.3 STUDIER AF SELSKABSSKAT

Dette bilag vedrgrer afsnit IV.4 Investeringer og arbejdsudbud.

TABEL STUDIER SIDEN METASTUDIET | FELD OG HECKEMEYER (2011)

| Jacob (2022) henvises til ti studier, der er udgivet siden metastudiet Feld og Heckemeyer (2011).
Generelt peger studierne pa, at en hgjere gennemsnitlig selskabsskattesats i et land mindsker
udenlandske investeringer i landet. | tabellen betegnes udenlandske investeringer FDI (foreign di-

rect investment).

Studie

Land(e)

Resultat

An (2011)

Da Rin mfl. (2011)

Barrios mfl. (2012)

Klemm og Van Parys

(2012)

Herger mfl. (2016)

Moretti og Wilson
(2017)
Buettner mfl. (2018)

Arulampalam mfl.
(2019)

Kina

Europaeiske lande

Europezeiske lande

Latinamerikanske,
afrikanske og
caribiske lande
OECD-lande mv.

USA (delstater)

Tyskland

OECD-lande mv.,

Fjernelse af skattebegunstigelse for udenland-
ske firmaer mindsker FDI

Selskabsskatter begraenser virksomhedsind-
treeden

International dobbeltbeskatning reducerer FDI

Lavere selskabsskatter gger FDI i Latinamerika
og Caribien, men ikke i Afrika

Selskabsbeskatning mindsker FDI, men effekt-
starrelse afhaenger af, hvilken FDI-model der
anvendes

Selskabsskatter pavirker migration blandt top-
forskere

Regulering rettet imod tynd kapitalisering gar
FDI mere fglsom overfor selskabsskatter. Det
tilsvarende ger sig ikke gaeldende for regler
rettet imod transfer pricing.

Hgjere selskabsskat mindsker sandsynlighed
for udenlandsk opkab

Clifford (2019) OECD-lande Lokaliseringsbeslutninger pavirkes af CFC-reg-
ler.?

Davies mfl. (2021) EU-lande Lavere selskabsskatter gger FDI. Fglsomhe-
den er stgrst blandt sydeuropaeiske lande.

a) CFC-regler deekker over, at indkomst optjent i udenlandsk datterselskab beskattes i det land, hvor mo-

derselskabet hgrer hjemme. Der gives til gengeeld et fradrag for skat betalt i udlandet.
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