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andel af sådanne investeringer, der kan formodes at 
foregå på en alternativ markedsplads. 

For hver l mia. kr. risikovillig kapital fra institutio- 
nelle investorer, som investeres på alternative mar- 
kedspladser, medfører det et årligt fradrag på 50 mio. 
kr. og dermed et provenutab for det offentlige på 7,5 
mio. kr. årligt. Hvis det forudsættes, at etableringen af 
alternative markedspladser medfører en årlig nettotil- 
førsel af kapital fra institutionelle investorer på 1 mia. 
kr., skønnes provenutabet af fradraget det første år at 
være ca. 7,5 mio. kr. og gradvist at stige til ca. 30 mio. 
kr. i 2008. 

Anvendelse af rate- og kapitalpensionsmidler til køb 
af unoterede aktier eller anparter 

Ved den foreslåede udvidelse af placeringsmulig- 
hederne for midlerne i fradragsberettigede ordninger 
vil der alene blive tale om egentlige provenutab, hvis 
muligheden medfører en forøgelse af indskud i kapi- 
tal- og ratepensionsordninger, som ikke ellers ville 
være sket. Bliver der alene tale om omplacering af ek- 
sisterende pensionsopsparing, har forslaget ingen pro- 
venumæssige konsekvenser. 

Ved en eventuel forøgelse af indskud består prove- 
nutabet på kort sigt af det umiddelbare tab af skatte- 
indtægter ved det øgede indskud i ordningerne. Der er 
ikke tale om et varigt tab, idet staten kompenseres af 
stigningen i den latente skat, der udløses, når pensio- 
nen siden hen udbetales. Den varige provenuvirkning 
af et forøget indskud i kapital- og ratepensionsordnin- 
ger består i, at afkastet heraf bliver beskattet lempeli- 
gere end kapitalindkomst, når det i øvrigt lægges til 
grund, at der betales topskat på såvel indbetalings- 
som udbetalingstidspunktet. 

Der findes ingen tilgængelige oplysninger, der gi- 
ver grundlag for et velunderbygget skøn for, hvor 
mange personer der eventuelt vil indskyde yderligere 
på pensionsordninger som følge af udvidelsen. Per- 
songruppen må dog formodes at være begrænset, når 
det kræver en ikke ubetydelig opsparing, og mulighe- 
derne for at opspare med rent pensionsmæssigt formål 
på forhånd er til stede, og pensionssystemet er velud- 
bygget. 

For hver 500 mio. kr., pensionsopsparingen eventu- 
elt med tiden øges med som følge af denne placerings- 
mulighed, udgør det varige provenutab ca. 10 mio. kr. 
årligt, hvis der antages et årligt afkast før skat på 7 pct. 
og PAL-satsen på 15 pct. i stedet for en skattesats på 
ca. 45 pct. for frie midler. 

Sker en sådan forøgelse af pensionsopsparingen 
gradvis, vil det umiddelbare provenutab i de første år 
udgøre ca. 100 mio. kr. Heraf vedrører ca. halvdelen 

de kommunale skatter. Provenutabet vil i de efterføl- 
gende år falde i takt med, at de ekstra indskud på ka- 
pital- og ratepensionsordninger kommer til beskat- 
ning. 

Værn mod gentagne forhøjelser og nedsættelser af ak- 
tiekapitalen i pensionsinstitutter 

Forslaget om ændring af beregningen af friholdel- 
sesandelen i overgangsordningerne (som gælder for 
opsparing før 1982, livrenter uden bonus og afdække- 
de pensionsordninger til kommunale tjenestemænd), 
så den skal beregnes på grundlag af reserverne vedrø- 
rende ordningerne i forhold til de samlede passiver 
med tillæg af selskabets kapitalnedsættelser i årets 
løb, har karakter af en værnsregel, som forhindrer et 
utilsigtet provenutab på pensionsafkastskatten. Aktu- 
elt skønnes provenutabet som følge af kapitalforhøjel- 
ser/nedsættelser at andrage ca. 25 mio. kr. årligt vari- 
erende efter afkastforholdene. 

På sigt vil provenutabet dog være væsentligt min- 
dre, dels fordi overgangsordningerne udløber over de 
næste 20 -  30 år, dels fordi den lavere pensionsafkast- 
skat forøger grundlaget for almindelig indkomstbe- 
skatning m.v. af pensionsudbetalinger. Den varige 
virkning skønnes således at andrage i størrelsesorde- 
nen 3 mio. kr. årligt. 

Det utilsigtede provenutab uden ændring af bereg- 
ningen ville kunne blive af langt større omfang, hvis 
flere selskaber udnytter den utilsigtede spekulations- 
mulighed. 

Udvidelse af adgangen til at anvende reglerne om op- 
hørspension 

En ændring af reglerne, således at man blot skal 
have drevet erhvervsmæssig virksomhed i 10 år inden 
for de seneste 15 år, vil betyde en udvidelse af den 
personkreds, der kan benytte pensionsordningen. For 
de berørte personer betyder det, at indbetalte beløb 
kan fradrages straks i stedet for fordelt over 10 år. Nu- 
tidsværdien af fradraget bliver dermed højere, og der 
opnås en mulig skatteudjævning, idet opspareren ty- 
pisk vil være topskatteyder i opsparingsåret, men ikke 
nødvendigvis vil være det i udbetalingsperioden. 

Der er ikke et præcist grundlag for at vurdere, hvor 
mange der yderligere vil kunne anvende ordningen 
som følge af forslaget. Årligt benytter ca. 800 selv- 
stændige, der har drevet virksomhed i en sammen- 
hængende 10-års periode, reglerne med et gennem- 
snitligt indskud på ca. 800.000 kr. 

Den foreslåede udvidelse af ordningen skønnes så- 
ledes at omfatte en meget begrænset ny personkreds. 
På den baggrund skønnes det varige provenutab ikke 


