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Konjunktursituationen og finanspolitikken gi&l\II\IAI\}I\IASRK
Finans Danmark deler grundlceggende formandskabets vurdering af den aktfu-
elle konjunktursituation. Selvom formandskabet siden sin sidste prognose har ned-
justeret skgnnene for sGvel den udenlandske vcekst som renteniveau i de farst-
kommende &, finder vi dog, at disse skgn er til den optimistiske side, nér de sene-
ste maneders udvikling i den internationale gkonomi, USA’'s handelspolitik og situ-
ationen vedrgrende Storbritanniens fremtidige forhold fil EU lcegges fil grund. Notat
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Finans Danmark er enig med formandskabet i, at den planlagte moderate stram-
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ning af finanspolitikken er passende i den nuvaerende situation, hvor iscer ar- i
bejdsmarkedet er proeget af de senere drs opsving. Samtidig er det hensigfs- Kontakt Christian Heebgll Hammer
meessigt nu at opbygge finanspolitisk mangvrerum, der kan udnyttes til at under-
stgtte gkonomien, hvis den filtagende risiko for en international afmatning matte

materialisere sig.

Den gkonomiske udvikling frem mod 2025

Finans Danmark finder fortsat, at formandskabets ventede lgft i husholdningernes
forbrug frem mod 2025, som indebcerer en vaesentlig stigning i forbrugskvoten, er
lovlig positiv. Vi vil gentage vores opfordring til, at formandskabet ncermere over-
vejer arsagerne til, at forbrugskvoten indtil nu er forblevet s lav under det lang-
varige gkonomiske opsving. Det er veerd at undersgge, om den lave forbrugs-
kvote kunne afspeijle mere strukturelle cendringer sGsom den stigende levealder

og cendringer i pensionsforholdene.

Som formandskabet ogsd konstaterer, indebcerer den lave forbrugskvote en be-
tydelig opsparing og konsolidering hos husholdningerne. Uden anden argumen-
tation end en figur med den nominelle beholdning fremhcever formandskabet
dog, at husholdningernes geeld fortsat ligger pd et hgjt niveau. Finans Danmark
finder dette noget unuanceret, idet vi lcegger veegt pd, at husholdningernes
geceld modsvares af en betydeligt sterre formue, ligesom den er vokset langsom-
mere end bd&de indkomsterne og boligformuen under de senere ars opsving,

hvor husholdningerne samtidig har gget deres afdrag mcerkbart.

Formandskabets optimistiske forventninger til veeksten i det private forbrug mod-

svares efter vores opfattelse af tilsvarende positive forventninger til produktivitets-
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udviklingen. Finans Danmark er enige med formandskabet i, at en fortsat balan-
ceret fremgang i dansk gkonomi er afhcengig af en fastholdelse af de reformer,
der bidrager til at @ge arbejdsudbuddet over de kommende ér, ligesom det poli-

tiske fokus ber fastholdes pd& tiltag, der kan gge produktiviteten.

Pensionskommission

Finans Danmark er enig med formandskabet i vigtigheden i, at en pensionskom-
mission kan undersgge mulige forbedringer af pensionssystemet. Vi tilslutter os for-
mandskabefts synspunkt, at dette ikke blot bar bergre muligheden for differentie-
ret pension, men ogs& med fordel kan bergre samspilsproblematikken og rest-
gruppeudfordringen. | den forbindelse bgr man se pd rammevcerket for pensi-
onsprodukter, s& de sikrer tilstroekkelig fleksibilitet for alle danskere og giver lige
konkurrencemuligheder for alle udbydere af pensionsprodukter. Vi henstiller kon-
kret, at en pensionskommission undersgger muligheden for, at banker kan ud-

byde livrente-lignende pensioner i fri konkurrence med pensionsselskaberne.

Finans Danmark lcegger veegt pd, at man finder langtidsholdbare Igsninger efter
grundigt forarbejde og brede politiske aftaler, da mange lebende cendringer i
pensionssystemet skaber usikkerhed hos borgerne og er ganske dyre at imple-

mentere.

Kapitalindkomstbeskatning

Finans Danmark finder det yderst relevant, at formandskabet scetter fokus pd ind-
retningen af kapitalindkomstbeskatningen. Vi statter formandskabets grundiceg-
gende mdl om at forenkle og ensarte beskatningsreglerne for forskellige typer ka-

pitalindkomst, scerligt regler med relevans for den almindelige dansker.

| udgangspunktet ser vi séledes positivt p& den foresidede sammenloegning af

aktieindkomst og almindelig kapitalindkomst, hvad angdr beskatning. Det er dog
afggrende, at en sddan sammenlcegning ikke ferer til en samlet foragelse af be-
skatningen af kapitalindkomst, da dette vil hcemme vaeksten og danskernes vel-

stand pd lcengere sigt.

Finans Danmark lcegger séledes voegt pd, at skattesystemet understatter en
stcerk aktiekultur og gode vaekstvilkar for b&de smd og store virksomheder. Mens
store virksomheder som oftest har god adgang til kapital via de internationale
kapitalmarkeder, er sm& og mellemstore virksomheder (SMV'er) typisk begroenset
til af skaffe kapital i hjemlandet. En hgjere beskatning af kapitalafkast i Danmark
betyder derfor i praksis, at danske SMV'er beskattes hardere end savel store dan-
ske virksomheder som SMV'er i andre lande, hvilket hcemmer deres konkurrence-

evne og veekstmuligheder.
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Det taler for en lempelig kapitalindkomstbeskatning, der kan stimulere aktiekultu-
ren og styrke de danske virksomheders adgang fil kapital. | fravcer af politisk vilje
til en generel reduktion af kapitalindkomstbeskatningen stgtter Finans Danmark
varmt den nye aktiesparekonto (ASK). Hvis den for alvor skal have mulighed for
at blive en succes, er det dog vigtigt, at belgbsgroensen i henhold fil den polifiske
aftale hceves fra de nuvaerende 50.000 til 200.000 kr.

Egenkapitalfradrag (ACE)

Finans Danmark er enige med formandskabet i, at nye overvejelser om at indfere
et egenkapitalfradrag i Danmark bar bygge pd& en grundig undersggelse af mu-
lighederne og den prakfiske udmegntning. Teoretisk set er gevinsterne utvivisomt
store. Vi er dog fortsat usikre pd, om gevinsterne stdr mal med de praktiske udfor-
dringer ved en ACE-ordning — herunder de vcernsregler, der skal sikre, at skatte-

fradraget fungerer som tiltcenkt og kun gcelder for reel ny egenkapital.

Rentefradrag

Formandskabet foresldr ogsé en reduktion i rentefradraget. Finans Danmark vil i
den forbindelse understrege behovet for at understatte en stabil udvikliing pé bo-
ligmarkedet i de kommende ar, hvor reformen af boligbeskatningen i 20210g de
forsinkede nye boligvurderinger kan give et ustabilt forlgb. Man skal derfor veere
forsigtig med samtidig at reducere rentefradraget, som uundgdeligt vil p&virke
boligpriserne negativt. Det skal desuden bemcerkes, at ef lavere rentefradrag vil
mindske boligkabernes incitament til at optage I&dn med fast rente frem for I1&n

med variable rente.

Boligbeskatning

Finans Danmark finder det misvisende, at formandskabet ikke inkluderer grund-
skylden i deres beregninger, nér de sammenligner de effektive reale skattesatser
for forskellige typer af kapital (Tabel 1.2 s. 121). For boligejerne er grundskyld en
labende boligskat ligesom ejendomsvcerdiskatten, blot betalt som en procent-
sats af den offentlige grundvurdering. Dermed kommer formandskabet efter vo-
res opfattelse til at undervurdere de effektive reale skattesatser pd ejerboliger
markant, nér de udelader grundskylden, som udger over halvdelen af den sam-

lede Igbende beskatning af ejerboliger.

Efter vores opfattelse burde grundskylden ogsd indgd i den internationale sam-
menligning af beskatning af ejerboliger (figur 1.8 s. 126). Da mange lande har
scerregler, hvad angdr boligbeskatning — fx realisationsbeskatning i Sverige — bear
man samtidig udvise stor forsigtighed ved sddanne internationale sammenlignin-

ger af boligskattesatser.
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