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Der er opstillet en generel ligevægtsmodel, der kan belyse de 

samfundsøkonomiske forvridningseffekter af den danske marginalbeskatning 

af lønindkomst, selskabsindkomst, forbrug og opsparing for forskellige typer 

af skatteydere. Modellen sondrer mellem beskatning af fri kapitalindkomst, 

aktieindkomst, pensionsafkast og boligafkast. Beregninger baseret på bl.a. 

registerdata viser, at især de progressive skatter på aktie- og kapitalindkomst 

er de uden sammenligning mest forvridende skatter i det danske 

skattesystem. 
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Modelbeskrivelse 

Forvridningen af de vigtigste skattekilder og -satser belyses i en generel ligevægtsmodel med agenter, 

der er repræsentative for de forskellige typer af skatteydere. Beskatningen af kapital belyses ud fra en 

model af porteføljevalget. Modellen er kalibreret med danske data baseret på især registerdata og 

under forudsætning af fuld indfasning af seneste personskattereform. Den viser, at beskatningen af 

kapitalafkast er meget forvridende som følge både af et højt gennemsnitligt realt skatteniveau og 

meget uens satser på forskellige typer kapitalafkast.  

Der er opstillet en model med repræsentative agenter i en lille åben økonomi med uendelig 

tidshorisont, hvor afkastet af kapital er givet udefra. Modellen er inspireret af bl.a. Mankiw og 

Weinzierl (2006); Saez, Slemrod, og Giertz (2012); Sørensen (2014). Modellen følger så vidt muligt 

struktur og notation i sidstnævnte. 

Der sondres mellem flere agenttyper med forskellige indkomster og dermed marginalskatter i 

udgangssituationen. Alle typer lever i to perioder (som i en klassisk Diamond AGL-model), en 

arbejdsindkomstperiode og en pensionistperiode. De udledte modelresultater gælder således for hver 

generation af den pågældende agenttype. 

Hver agenttype antages at maksimere den intertemporale nyttefunktion 

 𝑈𝑖 = 𝑈𝑖(𝐶1𝑖 , 𝐶2𝑖 , 𝐿𝑖),
𝑑𝑈𝑖

𝑑𝐶𝑗𝑖
> 0 >

𝑑𝑈𝑖

𝑑𝐿𝑖
 (1) 

 

hvor 𝐶1𝑖 og 𝐶2𝑖 er forbruget i periode 1 og 2, og 𝐿𝑖  er arbejdsudbuddet (𝐶1𝑖 , 𝐶2𝑖 > 0, 0 ≤ 𝐿𝑖 ≤ 1) , der 

som følge af positiv grænsenytte af fritid indgår med negativ grænsenytte. De tre argumentvariable har 

normale egenskaber, så grænsenytten af forbrug og fritid er aftagende. 

Agenten antages at optjene lønindkomst, 𝑊𝑖, ved at udbyde arbejdskraft i periode 1. Periode 2 er 

pensionstilværelsen, som finansieres ved opsparing og offentlige overførsler. Alle overførsler beregnes 

netto efter skat.  

Forbruget i de to perioder er givet ved 

𝑃𝐶1𝑖 = (𝑊𝑖𝐿𝑖)(1 − 𝑡𝑖) + 𝐻𝑖𝑡𝑖 + 𝐵1 − 𝑆𝑖 − 𝑂𝑖 

𝑃𝐶2𝑖 = 𝐽𝑖𝜏𝑖 + 𝐵2 +
𝑆𝑖

𝜒
 

 

𝜒 =
1

1 + 𝑟(1 − 𝜏𝑖)
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Dermed kan agentens budgetrestriktion beskrives ved: 

 
𝑃(𝐶1𝑖 + 𝜒𝐶2𝑖) = (𝑊𝑖𝐿𝑖)(1 − 𝑡𝑖) + 𝐻𝑖𝑡𝑖 + 𝜒𝐽𝑖𝜏𝑖 + 𝐵𝑖1 + 𝜒𝐵𝑖2

− 𝑂𝑖 

    
(2) 

 

hvor 𝑃 er forbrugerprisniveauet (svarende til producentprisen på det givne numerairegode samt 

forbrugsskat), 𝑟 er realrenten, 𝑆𝑖 er opsparingen (i periode 1), 𝐵𝑖𝑗  er periodens indkomstoverførsel til 

personer med alderen j og 𝑂𝑖 er alle andre inframarginale overførsler i form af inframarginale 

indkomstskatter på løn og opsparing samt nettooverførsel fra agenttypen til andre repræsentative 

agenttyper.  

Alle overførsler er som udgangspunkt eksogent givne. 𝑡𝑖  og 𝜏𝑖 er marginalskatten af henholdsvis 

arbejdsindkomst og kapitalindkomst. 𝐻𝑖  og 𝐽𝑖 er bundfradraget i den progressive beskatning af 

henholdsvis arbejdsindkomst og kapitalindkomst.  

𝑂𝑖 repræsenterer som sagt alle nettooverførsler til og fra agenten, som finder sted inframarginalt, 

bortset fra indkomstoverførslerne 𝐵𝑗, herunder ikke-marginale indkomstskatter. Det forudsættes, at 

alle disse overførsler foregår, mens agenten tilhører den unge generation (herunder overførsler 

mellem forskellige agenttyper). I princippet kan 𝑂𝑖 også fortolkes til at repræsentere offentligt forbrug, 

der indgår i det samlede forbrug med en pris på nul (således at 𝑃 er en sammenvejning af priser på 

privat og offentligt forbrug). Selv om 𝑂𝑖 dermed kan omfatte meget betydelige beløb - især når 

yderligere de aldersbetingede overførselsindkomster 𝐵𝑖𝑗  inkluderes - spiller de en meget underordnet 

rolle for modellens egenskaber, fordi de er inframarginale. F.eks. indebærer forudsætningen om, at 

provenuet af inframarginale skatter tilbageføres, at der ikke er et forvridningstab, fordi provenuet 

netop kan kompensere for nyttetabet.  

Den repræsentative virksomhed antages at have en produktionsfunktion givet ved konstant 

skalaafkast: 

 𝑌 = 𝐹(𝐾, 𝐿) (3) 

 

med normale egenskaber. Produktionen antages for fastholdt K/L-forhold at kunne separeres for hver 

agenttype, således at 

 𝑌 = ∑ 𝑌𝑖

𝑖

= 𝐹𝑖(𝐾𝑖 , 𝐿𝑖). (4) 

Profitfunktionen har førsteordensbetingelserne 

𝑊𝑖 = 𝐹𝐿𝑖

′   

𝜌 = 𝐹𝐾𝑖

′  
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Der kan således antages at eksistere en produktionsøkonomi knyttet til hver agenttype, og den 

samlede økonomi er simpelt hen summen af de (vejede) økonomier1. Det er forudsat, at 

produktionsfunktionerne har konstant skalaafkast, og at kapitalintensiteten i forhold til det 

produktivitetskorrigerede arbejdskraftsinput er konstant på tværs af agenttype-økonomierne.  

Usercost 𝜌 er givet ved et udefra givent forrentningskrav, 𝑟, en afskrivningsrate, 𝛿, og en kapitalskat 𝑠: 

 𝜌 = 𝑟 + 𝛿 + 𝑠 (5) 

Ved given rente og afskrivningssats gælder, at 
𝑑𝜌

𝑑𝑠
= 1. Disse forudsætninger karakteriserer en lille åben 

økonomi med frie kapitalbevægelser som den danske og anvendes også i Sørensen (2014). 

Kapitalskatten 𝑠 er defineret som den effektive beskatning per kapitalenhed. 

Når usercost er konstant, det vil sige, at medmindre kapitalskatten ændres, er K/L-forholdet ligeledes 

konstant. Ændringer i arbejdsudbuddet vil således medføre en proportional ændring i 

kapitaludrustningen:  
𝑑𝐾

𝑑𝐿
=

𝐾

𝐿
. Det bemærkes, at da afkastet efter skat altid er givet ved den 

internationale rente, optræder forvridningstabet ved kapitalbeskatning som et indkomsttab hos 

lønmodtagerne via et lavere K/L-forhold.  

Det offentlige nettoprovenu kan opgøres separat for hver agenttype.  

 
𝑇𝑖 = +(𝑊𝑖𝐿𝑖 − 𝐻𝑖)𝑡𝑖 + 𝑐𝑃(𝐶1𝑖 + 𝜒𝐶2𝑖) + 𝑠𝐾𝑖 + 𝜒(𝜏(𝑟𝑃𝑆𝑖 − 𝐽𝑖) − 𝐵2𝑖) − 𝐵1𝑖

+ 𝑂𝑖 

 
(6) 

Vi dropper i det følgende foreløbigt fodtegnet i, idet resultaterne har generel gyldighed (men afhænger 

af agentspecifikke skattesatser, fradragsgrænser og overførsler). 

Det marginale forvridningstab kan opgøres ved at udnytte nogle centrale resultater fra 

forbrugerteorien.  

For det første kan den betaling, som ville være nødvendig for at kompensere agenten for nyttetabet 

ved beskatning, opgøres ved udgiftsfunktionen knyttet til nyttefunktionen (1):  

 𝐸 = 𝐸(𝑝𝐶1, 𝑝𝐶2, 𝑤, 𝑈(𝐶1𝑖 , 𝐶2, 𝐿)),       (7) 

 

hvor 𝑝𝐶1, 𝑝𝐶2 er den samlede pris efter skat ved at opnå en enhed forbrug i henholdsvis periode 1 og 2, 

og hvor 𝑤 = 𝑊(1 − 𝑡) er reallønnen efter skat.  

  

 

1 Som det fremgår nedenfor, er agenttyperne økonomisk alene forbundet gennem en nettooverførsel. 
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 Ifølge Shephards lemma gælder da: 

 
𝑑𝐸

𝑑𝑝𝐶𝑗
= 𝐶𝑗 , 𝑗 ∈ (1,2) (8) 

 

 
𝑑𝐸

𝑑𝑤
= 𝐿 (9) 

Nytteeffekten af en skatteændring kan dermed opgøres til 

 
𝑑𝐸

𝑑𝑡(𝑘)
= ∑ 𝐶𝑗

𝑑𝑝𝐶𝑗

𝑑𝑡(𝑘)
+ 𝐿

𝑑𝑤

𝑑𝑡(𝑘)
, 𝑗 ∈ (1,2), 𝑡(𝑘) ∈ (𝑡, 𝑐, 𝑠, 𝜏) → (10) 

 

 𝑑𝐸 = ∑ 𝐶𝑗𝑑𝑝𝐶𝑗+ 𝐿𝑑𝑤 (11) 

 

Hvis ændringen i skattepriserne og reallønnen svarer til skatteændringerne, svarer ændringen i 

provenuet før adfærdsændringer således til de oprindelige skattebaser gange skatteændringerne:  

 
𝑑𝐸

𝑑𝑡(𝑘)
=

𝑑𝑇𝑆

𝑑𝑡(𝑘)
 (12) 

hvor 𝑇𝑠 betegner det statiske provenu før adfærd2.  

Relationen gælder uanset, om den relevante skat indeholder et bundfradrag: Skatteværdien af 

bundfradraget fungerer som en lumpsum-overførsel, som reducerer værdien af udgiftsfunktionen med 

et tilsvarende beløb.  

Derfor svarer den nødvendige kompensation til det provenu, som skatteændringerne ville have 

indbragt uden adfærd.  

Den faktiske provenuændring kan for en given skatteændring opdeles i to komponenter: En statisk 

komponent før adfærd og provenueffekten af adfærdsændringen: 

 
𝑑𝑇

𝑑𝑘
=

𝑑𝑇𝑆

𝑑𝑡(𝑘)
+

𝑑𝑇𝐷

𝑑𝑡(𝑘)
 (13) 

 

 

 

2 En forudsætning om balance på de offentlige finanser, ensartet forbrugsskat på alt forbrug og at alle offentlige indtægter tilbageføres 
som overførsler indebærer, at der ikke er nogen tilbageløbseffekt i traditionel forstand; det er først ved adfærdsændringer, at det 
samlede forbrug ændres.  
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Det marginale forvridningstab, Δ, kan opgøres som den kompenserende variation under forudsætning 

af tilbageførelse af provenu. Det marginale forvridningstab er udtryk for forskellen mellem det faktiske 

provenu og det beløb, som er nødvendigt for at kompensere for beskatningen: 

 Δ =
𝑑𝐸

𝑑𝑡(𝑘)
−

𝑑𝑇

𝑑𝑡(𝑘)
 (14) 

Indsættes (12) og (13) i (14) fås således:  

 Δ = −
𝑑𝑇𝐷

𝑑𝑡(𝑘)
 (15) 

Det marginale forvridningstab svarer altså til provenuændringen forbundet med adfærdsændringen. 

Det medfører, at det marginale forvridningstab kan beregnes direkte ud fra det statiske og dynamiske 

provenu. 

Det er ofte nyttigt at relatere forvridningstabet (dvs. provenuvirkningen af adfærdsændringen) til den 

statiske provenuvirkning. Det giver den såkaldte selvfinansieringsgrad 𝑆𝐹𝐺𝑡𝑘
 defineret som 

 𝑆𝐹𝐺𝑘 =
−

𝑑𝑇𝐷
𝑑𝑡(𝑘)
𝑑𝑇𝑆

𝑑𝑡(𝑘)

 (16) 

Alternativt kan den samlede velfærdsomkostning for skatten sættes i forhold til provenuet efter 

adfærd. Det viser den velfærdsøkonomiske omkostning ved marginal finansiering af offentlige udgifter 

med den pågældende skat, the marginal cost of public funds: 

 𝑀𝐶𝑃𝐹𝑘 =

𝑑𝑇𝑆
𝑑𝑡(𝑘)

𝑑𝑇
𝑑𝑡(𝑘)

=
1

1 − 𝑆𝐹𝐺𝑘
 (17) 

 

Udledning af selvfinansieringsgrader 

Selvfinansieringsgraden kan således beregnes med udgangspunkt i det offentliges provenufunktion (6), 

differentieret med henblik på den relevante skattesats. Selvfinansieringsgraden er beregnet under 

forudsætning af, at skatteændringen foretages i begyndelsen af hver kohortes livsforløb, og at der 

derfor ikke er noget tilpasningsspor eller mindreprovenu med karakter af windfall gain forbundet med 

allerede foretagne dispositioner (f.eks. fra lavere skat af allerede foretagne investeringer og opsparing). 

Denne antagelse er mere kritisk, når selvfinansieringsgraden anvendes direkte som mål for 

konsekvenserne for de offentlige finanser, mens det komparativ statiske perspektiv netop er 

interessant som mål for forvridningstabet.  
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Den direkte afledte med hensyn til skattesatsen er den statistiske provenuvirkning, mens den indirekte 

afledte via effekten på de enkelte skattebaser giver det dynamiske element: 

Provenufunktionen kan forenklet skrives som: 

 𝑇 = ∑ 𝑡(𝑘)𝐺𝑘 − 𝜒𝐵2 − 𝐵1 + 𝑂,    𝑡(𝑘) ∈ (𝑡, 𝑐, 𝑠, 𝜏),

𝑘

 (18) 

hvor 𝐺𝑘 er nutidsværdien af skattebasen for skattesats 𝑘. Deraf følger: 

 

𝑑𝑇

𝑑𝑡(𝑘)
= 𝐺𝑘 + ∑ 𝑡(𝑗)

𝑑𝐺𝑗

𝑑𝑡(𝑘)
, 𝑡(𝑘) = (𝑡, 𝑐, 𝑠, 𝜏),

𝑗

𝑡(𝑗) = (𝑡, 𝑐, 𝑠, 𝜏)  𝑡(𝑘) ≠ 𝑡(𝑡𝑗) → 

(19) 

 

 
𝑑𝑇 = 𝑑𝑡(𝑘)𝐺𝑘 + ∑ 𝑡(𝑗)𝑑𝐺𝑗 , 𝑡(𝑘) = (𝑡, 𝑐, 𝑠, 𝜏), 𝑡(𝑗) = (𝑡, 𝑐, 𝑠, 𝜏),

𝑗

𝑡(𝑘) ≠ 𝑡(𝑡𝑗) 

(20) 

Det første element på højresiden er den statiske provenuændring og den andet er den dynamiske. 

Vi finder de dynamiske provenueffekter ved hjælp af de pågældende basers elasticitet med hensyn til 

de relevante priser (herunder løn efter skat og user cost) og skatteændringens effekt på dem. 

Vi indsætter først agentens budgetrestriktion (2) i provenufunktionen (6): 

 
𝑇𝑖 = +(𝑊𝑖𝐿𝑖 − 𝐻𝑖)𝑡𝑖 + 𝑐((𝑊𝑖𝐿𝑖)(1 − 𝑡𝑖) + 𝐻𝑖𝑡𝑖 + 𝜒𝐽𝑖𝜏𝑖 + 𝐵1 + 𝜒𝐵2 − 𝑂𝑖) + 𝑠𝐾𝑖

+ 𝜒(𝜏(𝑟𝑃𝑆 − 𝐽) − 𝐵2𝑖) − 𝐵1𝑖 + 𝑂𝑖  
(21) 

Selvfinansieringsgraden for lønindkomstskatten, t, kan beregnes ved at differentiere (21) med hensyn 

til t og opdele effekten i et statisk og dynamisk element: 

 
𝑑𝑇𝑆

𝑑𝑡
= 𝑊𝐿 − 𝐻 = 𝑊𝐿𝑎𝑡 (22) 

Idet 𝑎𝑡 =
𝑊𝐿−𝐻

𝑊𝐿
 angiver den del af indkomstmassen, som ligger over progressionsgrænsen.  

 
𝑑𝑇𝑑

𝑑𝑡
= 𝑡𝑊

𝑑𝐿

𝑑𝑡
+ 𝑐𝑊(1 − 𝑡)

𝑑𝐿

𝑑𝑡
+ 𝑠

𝑑𝐾

𝑑𝑡
+ 𝜒𝜏𝑃

𝑑𝑆

𝑑𝑡
 (23) 

 

Hvert af de fire led på højresiden er ændringen af de fire skattebaser gange de respektive skattesatser. 

Det gør det let at opdele selvfinansieringsgraden i komponenter, som vedrører hver skattebase. 
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Selvfinansieringsgraden for lønindkomstskattebasen ved en ændring af lønindkomstskattesatsen, t, kan 

da udtrykkes som 

 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐿) =
𝑡𝑊

𝑑𝐿
𝑑𝑡

𝑊𝐿𝑎𝑡
=  𝜀𝐿,𝑤

𝑡

1 − 𝑡

1

𝑎𝑡
 (24) 

hvor 𝜀𝐿,𝑤 =
𝑑𝐿

𝑑𝑤

𝑤

𝐿
 og 𝑤 = 𝑊(1 − 𝑡) er efterskatlønnen. 

Selvfinansieringsgraden for forbrugsskattebasen med hensyn til lønindkomstskattesatsen bliver 

tilsvarende 

 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐶) =
𝑐𝑊(1 − 𝑡)

𝑑𝐿
𝑑𝑡

𝑊𝐿𝑎𝑡
=  𝜀𝐿,𝑤

𝑐

𝑎𝑡
 (25) 

Selvfinansieringsgraden for selskabsskattebasen med hensyn til lønindkomstskattesatsen bliver 

 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐾) =
𝑠

𝑑𝐾
𝑑𝐿

𝑑𝐿
𝑑𝑡

𝑊𝐿𝑎𝑡
=  𝜀𝐿,𝑤

1

1 − 𝑡

1

𝑎𝑡

𝐾

𝐿
𝑠 (26) 

Endelig kan selvfinansieringsgraden for opsparingsskattebasen med hensyn til t udtrykkes som 

 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝑆) =
𝜏

𝑑𝑆
𝑑𝑡

𝑊𝐿𝑎𝑡
=  𝜀𝑆,𝑤

𝜏𝜃

1 − 𝑡

1

𝑎𝑡
 (27) 

 

hvor  𝜃 =
𝜒𝑟𝑃𝑆

𝑊𝐿
 ,  𝜀𝑆,𝑤 =

𝑑𝑆

𝑑𝑤

𝑤

𝑆
 

Den samlede selvfinansieringsgrad for lønindkomstskattesatsen bliver da 

 𝑆𝐹𝐺𝑡 = 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐿) + 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐶) + 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐾) + 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝑆) (28) 

Beregningen af selvfinansieringsgraden for forbrugsskat kan beregnes med udgangspunkt i den 

statistiske og dynamiske provenueffekt: 

 

𝑑𝑇𝑆

𝑑𝑐
= 𝑊𝐿(1 − 𝑡) + 𝑡𝐻 + 𝜒𝐽𝑖𝜏𝑖 + 𝐵1 + 𝜒𝐵2 − 𝑂𝑖

= 𝑊𝐿(1 − 𝑡𝑎𝑡) + 𝜒𝐽𝑖𝜏𝑖 + 𝐵1 + 𝜒𝐵2 − 𝑂𝑖 

 

(29) 
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𝑑𝑇𝐷

𝑑𝑐
=

𝑑𝐿

𝑑𝑐
(𝑊𝑡 + 𝑐𝑊(1 − 𝑡𝑎𝑡)) + 𝜏

𝑑𝐾

𝑑𝑐
+ 𝜒𝜏𝑟(

𝑑𝑃

𝑑𝑐
𝑆 +

𝑑𝑆

𝑑𝑐
𝑃) 

 

(30) 

Forbrugsbeskatningens adfærdseffekt virker gennem effekten på arbejdsudbuddet. (29) og (30) kan 

omordnes og sammenholdes med (24)-(28), således at  

 𝑆𝐹𝐺𝑐 =
𝑎𝑡(1 − 𝑡)

1 − 𝑡𝑎𝑡 + 𝑣
[𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐿) + 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐶) + 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐾) + 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝑆)] (31) 

Hvor 𝑣 =  
𝐵1−𝑂𝑖+𝜒(𝐵2+𝐽𝑖𝜏𝑖)

𝑊𝐿
, dvs. kompensationsgraden før skat3 i hhv. første og anden periode samt 

skatteværdien af fradraget i kapitalindkomstbeskatningen og andre nettooverførsler i forhold til 

lønsummen.  

Det ses af (29), at 𝑊𝐿(1 − 𝑡𝑎𝑡) + 𝜒𝐽𝑖𝜏𝑖 + 𝐵1 + 𝜒𝐵2 − 𝑂𝑖 udgør nutidsværdien af generationens 

samlede forbrug, således at  1 − 𝑡𝑎𝑡 + 𝑣 svarer til forbruget i forhold til lønsummen. 𝑣 kan derfor også 

estimeres fra forbrugssiden. I kalibreringen af modellen nedenfor - hvor der alene beregnes 

selvfinansieringsgrader for den samlede forbrugsbeskatning på tværs af generationer og agenttyper - 

anvendes denne tilgang4.  

Selvfinansieringsgraden for forbrugsbeskatningen udgør som det fremgår af (31) en konstant fraktion 

af selvfinansieringsgraden for lønindkomstbeskatningen. Som Sørensen (2014) bemærker, er 

selvfinansieringsgraden og dermed forvridningstabet mindre for forbrugsbeskatning end 

lønbeskatning. Det følger af, at forbrugsbeskatningen har en bredere base, der også inkluderer 

overførsler samt skatteværdien af indkomster under progressionsgrænserne i indkomst- og 

opsparingsbeskatningen. Modsat marginalbeskatningen af løn har beskatning af overførsler ikke 

negative forvridningseffekter5.  

Selvfinansieringsgraden ved en marginal ændring af selskabsbeskatningen kan beregnes med 

udgangspunkt i den statistiske og dynamiske provenueffekt ved at differentiere (21) mht. s: 

 
𝑑𝑇𝑆

𝑑𝑠
= 𝐾 + 𝑡

𝑑𝑊

𝑑𝐾

𝑑𝐾

𝑑𝑠
= 𝐾(1 − 𝑡) (32) 

 

 
𝑑𝑇𝑑

𝑑𝑠
= 𝑡𝑊

𝑑𝐿

𝑑𝑠
+ 𝑐𝑊(1 − 𝑡)

𝑑𝐿

𝑑𝑠
+ 𝑠

𝑑𝐾

𝑑𝑠
+ 𝜒𝜏𝑃𝑟

𝑑𝑆

𝑑𝑠
 (33) 

 

 

3 Det er dog forudsat, at indkomstoverførsler er skattefri.  

4 Under forudsætning af, at indkomsterne vokser med efter-skat renten, svarer det observerede forbrug i et givent år til nutidsværdien af 
den unge generations forbrug i de to perioder. 

5 Modellen indeholder ikke en ekstensiv margen for arbejdsudbud, som er påvirket af overførsler og lønbeskatning. 
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Ved at udnytte (24)-(27) fås fra (32) og (33):  

 𝑆𝐹𝐺𝐾 =
𝜀𝐾,𝜌𝑠

𝜌(1 − 𝑡)
+ 𝑎𝑡[𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐿) + 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐶) + 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝐾) + 𝑆𝐹𝐺𝑡(𝑆)] (34) 

hvor 𝜀𝑆,𝑤 =
𝑑𝑆

𝑑𝑤

𝑤

𝑆
. Som det ses, afhænger det af graden af progression, udtrykt ved 𝑎𝑡, om 

selvfinansieringsgraden for selskabsskatten er større end for lønbeskatningen. Det skyldes, at 

selskabsskatten virker som en helt flad proportional skat på lønindkomst. Det fremgår imidlertid også, 

at selskabsskattens selvfinansieringsgrad er større end selvfinansieringsgraden for en proportional 

lønindkomstbeskatning (𝑎𝑡 = 1), idet 𝑆𝐹𝐺𝐾 udover selvfinansieringsgraden for en proportional 

lønindkomstskat (andet led) består af første led i (34). (34) demonstrerer således det velkendte 

resultat, at i en åben økonomi med frie kapitalbevægelser og fravær af særlige ”rents” er der en 

entydig samfundsøkonomisk gevinst ved at erstatte selskabsskatten med en proportional skat på løn, 

fordi lønmodtagerne i forvejen bærer byrden af selskabsskatten. 

Endelig kan provenufunktionen (21) differentieres med henblik på beskatningen af opsparing, τ, 

således at henholdsvis det statiske og dynamiske provenu for denne skat kan udledes: 

 
𝑑𝑇𝑆

𝑑𝜏
= 𝜒0(𝑟𝑃𝑆 − 𝐽)= 𝜒0𝑟𝑃𝑆𝑎𝜏 (35) 

 

 
𝑑𝑇𝑑

𝑑𝜏
= 𝑡𝑊

𝑑𝐿

𝑑𝜏
+ 𝑐𝑊(1 − 𝑡)

𝑑𝐿

𝑑𝜏
+ 𝑠

𝑑𝐾

𝑑𝜏
+ 𝜒𝜏𝑃𝑟

𝑑𝑆

𝑑𝜏
 (36) 

hvor 𝑎𝜏 =
𝜒(𝑟𝑃𝑆−𝐽)

𝜒𝑟𝑃𝑆
 er det skattepligtige afkast af opsparing over progressionsgrænsen. 

Det indebærer følgende partielle selvfinansieringsgrader: 

 𝑆𝐹𝐺𝜏(𝐿) =
𝑡𝜀𝐿,𝑟𝑒

(1 − 𝜏)𝑎𝜏𝜃
 (37) 

Hvor 𝑟𝑒 = 𝑟(1 − 𝜏), 𝜀𝐿,𝑟𝑒
=

𝑑𝐿

𝑑𝑟𝑒

𝑟𝑒

𝐿
, 𝜃 =  

𝑊𝐿

𝑟𝑃𝑆𝜒
 

 𝑆𝐹𝐺𝜏(𝐶) =
𝑐(1 − 𝑡)𝜀𝐿,𝑟𝑒

(1 − 𝜏)𝑎𝜏𝜃
 (38) 

 

 𝑆𝐹𝐺𝜏(𝐾) =
𝑠𝜀𝐿,𝑟𝑒

(1 − 𝜏)𝑎𝜏𝜃

𝐾

𝑊𝐿
 (39) 

 

 𝑆𝐹𝐺𝜏(𝑆) =
𝜏𝜀𝑆,𝑟𝑒

(1 − 𝜏)𝑎𝜏
 (40) 
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I skemaet er de udledte selvfinansieringsgraders komponenter gengivet. 

Skema 1 
Selvfinansieringsgrader dekomponeret efter provenuer 

 Effekt via    

 t-provenu c-provenu s-provenu τ-provenu 

𝑺𝑭𝑮𝒕 𝜀𝐿,𝑤

𝑡

1 − 𝑡

1

𝑎𝑡
 𝜀𝐿,𝑤

𝑐

𝑎𝑡
 𝜀𝐿,𝑤

1

1 − 𝑡

1

𝑎𝑡

𝐾

𝐿
𝑠 𝜀𝑆,𝑤

𝜏𝜃

1 − 𝑡

1

𝑎𝑡
 

𝑺𝑭𝑮𝒄 𝜎𝜀𝐿,𝑤

𝑡

1 − 𝑡

1

𝑎𝑡
 𝜎𝜀𝐿,𝑤

𝑐

𝑎𝑡
 𝜎𝜀𝐿,𝑤

1

1 − 𝑡

1

𝑎𝑡

𝐾

𝐿
𝑠 𝜎𝜀𝑆,𝑤

𝜏𝜃

1 − 𝑡

1

𝑎𝑡
 

𝑺𝑭𝑮𝒔 𝜀𝐿,𝑤

𝑡

1 − 𝑡
 𝑐𝜀𝐿,𝑤 𝜀𝐿,𝑤

1

1 − 𝑡

𝐾

𝐿
𝑠

+
𝜀𝐾,𝜌𝑠

𝜌(1 − 𝑡)
 

𝜀𝑆,𝑤

𝜏𝜃

1 − 𝑡
 

𝑺𝑭𝑮𝝉 𝑡𝜀𝐿,𝑟𝑒

(1 − 𝜏)𝑎𝜏𝜃
 

𝑐(1 − 𝑡)𝜀𝐿,𝑟𝑒

(1 − 𝜏)𝑎𝜏𝜃
 

𝑠𝜀𝐿,𝑟𝑒

(1 − 𝜏)𝑎𝜏𝜃

𝐾

𝑊𝐿
 

𝜏𝜀𝑆,𝑟𝑒

(1 − 𝜏)𝑎𝜏
 

𝜎 =
𝑎𝑡(1 − 𝑡)

1 − 𝑡𝑎𝑡 + 𝑣
 

Model med forvridning af porteføljesammensætning 

I modellen har der indtil videre alene indgået én skattesats for afkast af opsparing. Hvis forskellige 

typer af kapitalafkast beskattes med forskellige satser - som det f.eks. er tilfældet i Danmark - vil 

beskatningen også forvride porteføljesammensætningen. Derfor udvides modellen med de hovedtyper 

af opsparing, som beskattes med forskellige satser. Det indebærer, at de forskellige typer kommer til at 

indgå direkte i nyttefunktionen og ikke alene i via afkastets indflydelse på forbrugsmulighederne.  

 𝑈𝑖 = 𝑈𝑖(𝐶1𝑖 , 𝐶2𝑖 , 𝐿𝑖 , 𝑆𝑖𝑀,𝑆𝑖𝐴,𝑆𝑖𝑍,𝑆𝑖𝑄,𝑔𝑖),
𝑑𝑈𝑖

𝑑𝐶𝑗𝑖
> 0 >

𝑑𝑈𝑖

𝑑𝐿𝑖
,
𝑑𝑈𝑖

𝑑𝑔𝑖
;    1 ≥ 𝑔𝑖 ≥ 0 (41) 

 

 𝑆𝑖 = (𝑆𝑖𝑀 + 𝑆𝑖𝐴 + 𝑆𝑖𝑍 + 𝑆𝑖𝑄)(1 − 𝑔𝑖),     𝑆, 𝑆𝑖𝑀,𝑆𝑖𝐴,𝑆𝑖𝑄  ≥ 0 (42) 

hvor fodtegnene betegner henholdsvis pensionsopsparing (M), aktier i fri opsparing (A), fri opsparing i 

obligationer og banker mv. (Z) samt boliger (Q). Alle disse porteføljeelementer er, modsat den samlede 

opsparing, 𝑆,  målt brutto. 𝑆𝑖𝑍, angiver således fri opsparing placereret i rentebærende aktiver, mens 

den samlede opsparing består af aktiver fratrukket gæld, 𝑆𝑖𝐺 , defineret ved: 

 𝑆𝑖𝐺 = 𝑆𝑖

𝑔𝑖

1 − 𝑔𝑖
, (43) 

Gældsandelen, 𝑔𝑖 ,antages som i Skatteministeriet (2020b) at være forbundet med en omkostning i 

form af finansiel stress og indgår derfor negativt i nyttefunktionen (modsat de øvrige 
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porteføljeelementer, der indgår positivt). Motivationen er, at et imperfekt match mellem aktiver og 

passiver indebærer en risiko6. På marginalen forudsættes gældsandelen bestemt af efter-skat 

realrenten på gæld, således at marginale ændringer i andelen er styret af ændringer i skattesatsen for 

fri opsparing. 

Som i modellen ovenfor kan det marginale forvridningstab opgøres gennem adfærdens effekt på 

provenuet og dermed gennem de enkelte kapitalskatters selvfinansieringsgrader. Det er i den 

forbindelse alene nødvendigt at opgøre selvfinansieringsgrader for kapitalskattebaserne; effekten på 

andre baser afhænger fortsat af den aggregerede skattesats og opsparing, idet det forudsættes, at den 

relative porteføljesammensætning alene afhænger af den relative beskatning og ikke af den samlede 

opsparing eller indkomst. Derudover ønsker vi at lægge færrest muligt restriktioner på modellen som 

muligt. 

Den del af provenuet, som afhænger af sammensætningen af kapitalbeskatningen, kan formuleres 

således (idet vi i det fortsatte dropper fodtegn i) 

 𝑇(𝑆) =  𝜒(𝜏(𝑟𝑃𝑆 − 𝐽) = 𝜒 ∑(𝜏𝑘 − 𝑔𝜏𝑍)𝑟𝑃𝑆𝑘 − 𝜏𝑘𝐽𝑘 ,        𝑘 ∈ (𝑀, 𝐴, 𝑍, 𝑄)      (44) 

For enkelthedens skyld antages også afkast af boligaktivet forrentet med markedsrenten, uagtet at 

almindelige boligejere vil modtage et naturalieafkast i form af at have boligydelsen til rådighed. 

Modelleringen kan fortolkes, som om ejerboliger blev udlejet, og husholdningens boligydelse indgik i 

øvrigt privatforbrug (C). Boligværdien indgår som sagt direkte i nyttefunktionen, og det sikrer, at der 

ikke er perfekt substitution mellem boligydelse og andet forbrug. Ejendomsværdiskatten er endvidere 

omregnet til en afkastskat frem for en afgift på formueværdien. Grundskylden forudsættes fuldt 

nedvæltet i grundprisen og indgår ikke i denne afgift, ligesom ejendomsværdiskatten af grunden 

forudsættes nedvæltet i grundprisen.  

Den aggregerede marginalskattesats opsparing er givet ved det vejede gennemsnit 

 𝜏 = ∑
𝑆𝑘(𝜏𝑘 − 𝑔𝜏𝑍)

𝑆
,       𝑘 ∈ (𝑀, 𝐴, 𝑍, 𝑄) (45) 

Det er antaget, at husholdningen reagerer på skattesatsen vejet med ex ante-porteføljen7.   

Selvfinansieringsgraden kan med udgang punkt i provenufunktionen (28) som hidtil beregnes på basis 

af det statistiske og dynamiske provenu ved marginale ændringer af skattesatserne. Den statistiske 

provenuændring er for aktiverne i porteføljen  

 
𝑑𝑇(𝑆𝑘)𝑆

𝑑𝜏𝑘
= 𝑟𝑆𝑘𝑎𝑘,       𝑘 ∈ (𝑀, 𝐴, 𝑍, 𝑄)    (46) 

 

 

6 I en standardmodel vil en høj grad af gældsætning typisk også indebære en finansiel meromkostning, men i nærværende model er det i 
stedet valgt at modellere ulempen direkte i nyttefunktionen. 

7 Der er tale om et klassisk indeks-problem, der ikke gives noget entydigt korrekt svar på. (Sørensen 2010) anvender et CES-aggregat for 
den samlede portefølje og CES-prisindekset til at bestemme den aggregerede skattesats.  
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For så vidt angår gældskomponenten kan den statiske provenueffekt bestemmes til 

 
𝑑𝑇(𝑆𝐺)𝑆

𝑑𝜏𝑧
= −𝑟 ∑ 𝑆𝑘𝑔 = −𝑟𝑆𝐺𝑎𝑧 ,                 𝑘 ∈ (𝑀, 𝐴, 𝑍, 𝑄) (47) 

Hvor 𝑎𝑘 =
𝑟𝑆𝑘−𝐽𝑘

𝑟𝑆𝑘
 og prisniveauet, P, i anden periode er standardiseret til 1.  

Den dynamiske provenuændring er for alle skatter, k, er på porteføljens aktivside: 

 

𝑑𝑇(𝑆𝑘)𝐷

𝑑𝜏𝑘
=    𝜀𝑆𝑘,𝑟𝑒

𝑟(𝜏𝑘 − 𝑔𝑖𝜏𝑍)
𝑆𝑘

1 − 𝜏𝑘

+ ∑ 𝜀𝑆𝑗,𝑟𝑒
𝑟(𝜏𝑗 − 𝑔𝑖𝜏𝑍)

𝑆𝑗

1 − 𝜏𝑘
,

𝑗≠𝑘

                             𝑘 ∈ (𝑀, 𝐴, 𝑍, 𝑄) 
(48) 

(idet effekten af øget gæld som følge af ændret aktivmasse og konstant gældskvote også indgår her). 

Den dynamiske provenueffekt som følge af virkningen af ændret skattesats for fri kapitalindkomst på 

gældskvoten kan bestemmes til 

 
𝑑𝑇(𝑆𝐺)𝐷

𝑑𝜏𝑧
=    ∑ 𝜀𝑆𝐺 ,𝑟𝑒

𝑟(𝜏𝑗 − 𝑔𝑖𝜏𝑍)
𝑆𝑗

1 − 𝜏𝑧
,

𝑗≠𝑧

 (49) 

hvor 𝜀𝑆𝑘 ,𝑟𝑒
 er egenelasticiteten for skattebase k med hensyn til efterskat(real)afkastet og 𝜀𝑆𝑗,𝑟𝑒

 er 

krydselasticiteten fra efterskatafkastet af 𝑆𝑘 på  𝑆𝑗.  

Dermed kan vi udlede selvfinansieringsgraden for de nævnte kapitalbeskatningssatser med hensyn til 

provenuet for kapitalafkastbeskatning (effekten på lønindkomst-, forbrugs- og selskabsskattebaserne er 

uændret i forhold til de tidligere udledte).  

Selvfinansieringsgraderne for given gældskvote kan da fra (16), (37)-(40) samt (46) og (48) bestemmes 

til 

 
𝑆𝐹𝐺𝜏𝑘

= 𝜀𝑆𝑘 ,𝑟𝑒

𝜏𝑘 − 𝑔𝑖𝜏𝑍

(1 − 𝜏𝑘)𝑎𝑘
+ ∑ 𝜀𝑆𝑗,𝑟𝑒

𝜏𝑗 − 𝑔𝑖𝜏𝑍

(1 − 𝜏𝑘)𝑎𝑘

𝑆𝑗

𝑆𝑘
𝑗≠𝑘

+ 𝑆𝐹𝐺𝜏(𝐿) + 𝑆𝐹𝐺𝜏(𝐶)

+ 𝑆𝐹𝐺𝜏(𝐾),         𝑘 ∈ (𝑀, 𝐴, 𝑄) 

(50) 

Selvfinansieringsgraden fra effekten på gældskvoten af ændret kapitalindkomstbeskatning kan fra (16), 

(37)-(40) samt (47) og (49) bestemmes til: 

 𝑆𝐹𝐺𝜏𝑧
(𝑆𝐺) = ∑ 𝜀𝑆𝐺 ,𝑟𝑒

𝑆𝑘(1 − 𝑔)
𝑆

𝜏𝑘 − 𝜏𝑍

(1 − 𝜏𝑧)𝑎𝑧
𝑘

− (𝑆𝐹𝐺𝜏(𝐿) + 𝑆𝐹𝐺𝜏(𝐶) + 𝑆𝐹𝐺𝜏(𝐾))                𝑘 ∈ (𝑀, 𝐴, 𝑍, 𝑄)     

(51) 

For nettokapitalindkomstbeskatningen samlet består den samlede selvfinansieringsgrad af de vejede 

(med aktiver og gæld) selvfinansieringsgrader ifølge (50) og (51). Kapitalindkomstskattesatsen 𝜏𝑍  og 

bundfradraget 𝐹𝑧  afhænger af, om nettokapitalindkomsten er positiv eller negativ, idet der gælder 

forskellige satser og progressionsgrænser i de to tilfælde. 
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Kapitalindkomstbeskatningens elasticiteter 

Udgangspunktet for porteføljemodellen er empiriske og forudsatte elasticiteter anvendt af Sørensen 

(2014) og Skatteministeriet (2020a). Det gælder den kompenserede elasticitet for samlet opsparing, 

gældens renteelasticitet og substitutionselasticiteten mellem aktiverne i porteføljen. 

Substitutionselasticiterne i Skatteministeriet (2020a) er konstante og stort set ens, og derfor er vores 

model løst for en konstant substitutionselasticitet φ mellem porteføljens elementer. Med konstant 

substitutionselasticitet og aggregeret realrenteelasticitet for den samlede opsparing skal løses for 

egen- og krydselasticiteten for hvert af aktiverne i porteføljen. Ved konstant substitutionselasticitet 

forudsættes: 

 
𝑆𝑘

𝑆𝑗
= (

1 − 𝜏𝑘

1 − 𝜏𝑗
)

𝜑
𝜔𝑘

𝜔𝑗
 (52) 

 

 
𝑆𝑖

𝑆
= (

1 − 𝜏𝑖

1 − 𝜏
)

𝜑 𝜔𝑖

𝜔
 

  
(53) 

hvor 𝜔 er en vægt, som bestemmer porteføljesammensætningen ved neutral beskatning, og hvor k og 

j er vilkårlige aktivelementer. 

Omordning af (52) og differentiering giver: 

 
𝑑𝑆𝑘

𝑑𝜏𝑘
=

𝑑𝑆𝑘

𝑑𝑟𝑒

𝑑𝑟𝑒

𝑑𝜏𝑘
= −𝜂𝑆𝑘 ,𝑟𝑒

𝑆𝑘

1 − 𝜏𝑘
 (54) 

og  

 
𝑑𝑆𝑗

𝑑𝜏𝑘
=

𝑑𝑆𝑗

𝑑𝑟𝑒

𝑑𝑟𝑒

𝑑𝜏𝑘
= 𝑆𝑗

1

1 − 𝜏𝑘
(𝜑−𝜀𝑆𝑘,𝑟𝑒 ) (55) 

hvor 𝜀𝑆𝑘 ,𝑟𝑒  er egenelasticiteten. Af (55) følger krydselasticiteten: 

 
𝑑𝑆𝑗

𝑑𝑟𝑒

𝑟𝑒

𝑆𝑗
= 𝜀𝑆𝑗,𝑟𝑘

𝑒 = 𝜀𝑆𝑘 ,𝑟𝑒 − 𝜑 (56) 

som er egenelasticiteten minus substitutionselasticiteten. 

Egenelasticiteten kan udledes med udgangspunkt i den samlede effekt på opsparingen, S, af en 

ændring i 𝜏𝑘:  

 

 
𝑑𝑆

𝑑𝜏𝑘
=

𝑑𝑆𝑘

𝑑𝜏𝑘
−

𝑑𝑆𝑔

𝑑𝜏𝑘
+ ∑

𝑑𝑆𝑗

𝑑𝜏𝑘
= (−𝜀𝑆𝑘,𝑟𝑒

𝑆𝑘

1 − 𝜏𝑘
+ ∑

𝑆𝑗

1 − 𝜏𝑘
(𝜑−𝜀𝑆𝑘,𝑟𝑒)) (1 − 𝑔) (57) 
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𝑑𝑆

𝑑𝜏𝑘
=

𝑑𝑆

𝑑𝜏

𝑑𝜏

𝑑𝜏𝑘
= 𝜀𝑆,𝑟𝑒

𝑑𝑟𝑒

𝑑𝜏

𝑑𝜏

𝑑𝜏𝑘

𝑆

𝑟𝑒 = 𝜀𝑆,𝑟𝑒 𝑆𝑘(1 − 𝑔)
1

1 − 𝜏
 (58) 

Sættes (57) og (58) lig hinanden og løses for egenelasticiteten fås: 

 𝜀𝑆𝑘,𝑟𝑒 = 𝜀𝑆,𝑟𝑒
𝑆𝑘

𝑆

1 − 𝜏𝑘

1 − 𝜏
+  𝜑

𝑆 − 𝑆𝑘

𝑆
(1 − 𝑔) (59) 

  

Kalibrering af generel model  

Modellens uafhængige variable og parametre består af skattesatser, progressionsgrænser, rente, priser, 

elasticiteter, indkomster og andre skattegrundlag.  

Skattesatser og progressionsgrænser følger enten direkte af skattelovgivningen eller kan beregnes som 

gennemsnit på grundlag af Danmarks Statistiks registre. Indkomster og formuer er ligeledes baseret på 

registerdata eller statistikbanken fra Danmarks Statistik. Registerdata vedrører 2022 fremskrevet til 

2024-niveau. Skattesatser og -regler er de gældende for 2024, dog med skattereformen 2023 fuldt 

indfaset (forhøjet topskattegrænse samt indførelse af mellem- og toptopskat). Der er forudsat en 

nominel rente på 4 pct. og inflation på 2 pct. 

Elasticiteter og andre parametre er som udgangspunkt baseret på Sørensen (2014), hvis 

litteraturgennemgang anvendes til at estimere en model for Sverige, men som vurderes lige så relevant 

for Danmark. Substitutionselasticiteten mellem porteføljeelementerne er sat til 1,4, hvilket er på 

niveau med de anvendte elasticiteter i Skatteministeriet (2020a). Elasticiteten for skattepligtig 

arbejdsindkomst er fastsat til 0,1, svarende til beregningsforudsætningen anvendt af Finansministeriet 

(2024). Det skal understreges, at der er tale om en meget lav elasticitet sammenholdt med litteraturen 

på området, herunder de rapporterede langsigtsstudier i Finansministeriets egen 

litteraturgennemgang.   

Anvendte parametre og konstante variable fremgår af tabel 1. 

Forvridningstabet ved de vigtigste skattekilder 

Af tabel 2 fremgår de beregnede selvfinansieringsgrader for selskabsskat, forbrugsskatter og 

marginalskat af lønindkomst. Forbrugsbeskatningen er mindst selvfinansierende med en 

selvfinansieringsgrad på 9 pct. Det gælder dog kun ved en ensartet stigning i de indirekte skatter, 

hvilket i praksis vil sige en ændring af momsen. Selskabsskatten er forbundet med en 

selvfinansieringsgrad på 18 pct. Selv om forbrugsbeskatningen og selskabsskatten begge virker som en 

proportional skat på lønindkomst, indebærer selskabsskatten en forvridning af investeringsomfanget, 

som gør selskabsskatten væsentligt mere forvridende. 

Selskabsskatten er også marginalt mere forvridende end den marginale lønbeskatning hos en 

gennemsnitsskatteyder til trods for, at progressionen i lønindkomstbeskatningen øger 

selvfinansieringsgraden. Selvfinansieringsgraden er dog betydeligt højere hos skatteydere, der betaler 

progressive tillægsskatter (mellemskat, topskat og toptopskat). Det skyldes både bunddragene for disse 

skatter, samt at marginalskattesatserne er højere. Den højeste selvfinansieringsgrad gælder dog 

topskatteydere (67 pct.), mens toptopskattens selvfinansieringsgrad svarer til niveauet for 
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mellemskatten (henholdsvis 46 pct. og 48 pct.), selv om marginalskattesatsen er højest for 

toptopskatteydere. Det hænger sammen med, at 𝑎𝑡 er større for toptopskatteyderene, som har større 

indkomstspredning. 

For både forbrugs- og lønindkomstbeskatningen kan størstedelen af selvfinansieringsgraden henføres 

til forvridning af arbejdsudbuddet, mens forbrugs-, selskabs- og opsparingsbeskatning spiller en 

forholdsvis mindre rolle. For selskabsskatten er forvridningen af investeringsomfanget dog marginalt 

større end arbejdsudbudsforvridningen. 

Der er som nævnt en direkte korrespondance mellem selvfinansieringsgraden og det marginale 

forvridningstab per provenukrone efter adfærd, der ligeledes er angivet i tabel 2. 

Selvfinansieringsgraden svarer således til forvridningstabet per provenukrone før adfærd. 

Forvridningstabet per provenukrone efter adfærd går mod uendeligt, når selvfinansieringsgraden går 

mod 100 pct. I tabellen topper det marginalforvridningstab per provenukrone for topskatten, hvor det 

koster godt 2 kr. ekstra i forvridningstab at opkræve en marginal provenukrone.  

Det skal dog understreges, at såvel selvfinansieringsgraderne som de marginale forvridningstab i 

tabellen er påvirket af, at de er beregnes på basis af Finansministeriets forudsætning om en meget lav 

elasticitet for elasticiteten for skattepligtig lønindkomst (0,1). Ved en elasticitet som hos Sørensen 

(2014) (0,264), øges selvfinansieringsgraden for f.eks. topskatten til 152 pct. 

 

Forvridningstabet ved beskatningen af opsparing  

Af tabel 3 fremgår selvfinansieringsgraderne for forskellige typer af opsparing og forskellige 

marginalskattesatser. De er gennemgående meget høje.  

Selvfinansieringsgraderne overstiger 100 pct. for aktieindkomst og positiv nettokapitalindkomst til 

både højeste progressive og normal sats samt for ejendomsværdiens progressive sats. 

Selvfinansieringsgraden er ligeledes over 100 pct. for negativ kapitalindkomst, hvilket afspejler, at 

provenugevinsten ved en nedsættelse af skatteværdien af rentefradraget vil blive forstærket af 

adfærdseffekten.  

Derimod er selvfinansieringsgraderne lavere end 100 pct. for opsparing til pension eller i ejerboliger, 

men med henholdsvis 65 pct. og 50 pct. fortsat relativt høje også sammenholdt med andre former for 

beskatning. Selvfinansieringsgraden for pensionsopsparing svarer til selvfinansieringsgraden for 

topskatten, mens den for ejendomsværdiskatten svarer til mellemskatten. Forklaringen på, at selv den 

relativt lavt beskattede pensions- og boligbeskatning har så høje selvfinansieringsgrader er især, at 

lavere beskatning vil øge arbejdsudbuddet. Lavere satser vil ligeledes øge opsparingen til pension og i 

boliger, men provenugevinsten ved denne adfærdseffekt vil blive mere end opvejet af 

porteføljeomlægninger fra den højere beskattede aktie- og kapitalindkomst. 

Generelt er de høje selvfinansieringsgrader for beskatning af opsparing udtryk for flere forhold. For det 

første er opsparingen meget følsom over for beskatning. For det andet påvirker beskatningen 

arbejdsudbuddet - hvilket fører til det tidligere nævnte velkendte resultat om, at kapitalafkast ikke bør 

beskattes. For det tredje er de højeste skattesatser meget høje, navnlig når der tages hensyn til 
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inflation. Det relevante er således de reale skattesatser, der under de anvendte 

beregningsforudsætninger er dobbelt så høje som de nominelle. Endelig indebærer de meget 

forskelligartede marginale satser en betydelig forvridning af porteføljesammensætningen.  

Effekten af forvridningen af porteføljesammensætningen kan illustreres ved, at en skatteyder med 

skattesatser på alle indkomsttyper og forbrug svarende til gennemsnittet har en gennemsnitlig 

selvfinansieringsgrad på skatten af opsparing på 105 pct. Hvis alt opsparing i stedet blev beskattet med 

en ensartet skattesats svarende til den effektive gennemsnitlige sats på realt 32,3 pct., ville 

selvfinansieringsgraden i stedet være 88 pct. Porteføljeforvridningen øger altså selvfinansieringsgraden 

med 17 point.  

Der er derfor en betydelig effektivitetsgevinst forbundet med at gøre kapitalbeskatningen ensartet. 

Først og fremmest de meget høje progressive satser på aktie- og kapitalindkomst på realt hhv. 84 pct 

og 81 pct. bidrager til store forvridningstab. Men der ville desuden være en effektivitetsgevinst 

forbundet med at sænke også den gennemsnitlige kapitalbeskatning. Selvfinansieringsgraden på 88 

pct. er væsentlig højere end for selv de progressive satser i lønindkomstbeskatningen. 

Det bør noteres, at de meget uens satser for kapitalbeskatning samtidig svækker fordelingseffekterne 

af beskatningen. Skatteydere med højt afkast, der har gode muligheder for at placere i relativt lavt 

beskattede aktiver, kan nedbringe deres beskatning sammenlignet med skatteydere med færre 

substitutionsmuligheder. Det svækker både den horisontale og vertikale lighed. Det skal som nævnt ses 

i lyset af, at beskatning af opsparing ikke er egnet til fordelingsformål. 

Det skal understreges, at der er særlig usikkerhed knyttet til beregningerne af forvridningen af 

kapitalbeskatningen, fordi den afhænger af realbeskatningen, som igen er betinget af forventet rente 

og inflation. Derfor skal de absolutte niveauer for selvfinansieringsgrader tages med forbehold.  

Selvfinansieringsgraderne siger samtidig mere om den langsigtede forvridning end om de kortsigtede 

provenueffekter ved skatteomlægninger. På kort sigt kan mange skatteydere være fastlåst af tidligere 

dispositioner, og noget af deres afkast vil have karakter af ”quasi-rents” (hvis ikke egentlige ”rents”). 

Det mindsker adfærdseffekterne og dermed de kortsigtede provenueffekter.  

Derimod er der stor sikkerhed knyttet til hovedkonklusionen om, at beskatningen af opsparing er 

meget forvridende både på grund af den gennemsnitlige beskatning og den store spredning i 

skattesatserne. Selv om f.eks. halvdelen af de kortsigtede afkast blev antaget af bestå af rents eller 

quasi-rents, og selvfinansieringsgraderne kun var godt halvt så store8, ville de fortsat overstige 100 pct. 

for skatteydere med progressivt beskattet aktieindkomst eller positiv nettokapitalindkomst. 

Skattepolitik bør tilrettelægges med et langsigtet, strukturelt sigte, hvor de beregnede 

forvridningseffekter er mere relevante end de kortsigtede provenueffekter. 

 

  

 

8 Ved rents eller quasi-rents påvirker en nedsættelse af skattesatsen alene forvridningen ved forbrugsbeskatning. 
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Appendiks 

Tabel 1 

Anvendte parametre og variable 

Parameter/Variabel 
 

Kilde 

Elasticitet arbejdsudbud/realløn 0,1 Finansministeriet 2024 

Elasticitet arbejdsudbud/rente 0,055 Sørensen (2014) 

Elasticitet opsparing/realløn 0,201 Sørensen (2014) 

Elasticitet opsparing/rente 0,559 Sørensen (2014) 

Substitutionselasticitet 
porteføljeelementer 

1,4 Skatteministeriet(2020a) 

Realrente 0,02 Antagelse 

Inflation 0,02 Antagelse 

Afskrivning 0,08 Danmark Statistik/OECD 

Usercost 0,105 Danmarks Statistik 

Kapital/lønkvoter 
 

Danmarks 
Statistik/Registerdata 

Skattesatser, skattegrundlag 
 
Skatteministeriet/Registerdata 
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Tabel 2 

Selvfinansieringsgrad for forskellige marginalskatter 

 
Selskabsskat Forbrug Lønindkomst 

   
Toptop-

skatteyder 
Top-

skatteyder 
Mellem-

skatteyder 
Gennemsnits 

skatteyder 

Effektiv marginalskat 19% 23% 60% 55% 48% 42% 

Effekt af skat på 
     

Lønindkomst 7% 5% 28% 44% 29% 8% 

Forbrug 2% 2% 4% 8% 7% 3% 

Selskabsindkomst 8% 2% 6% 10% 8% 3% 

Opsparing 1% 1% 8% 5% 5% 1% 

Total 18% 9% 46% 67% 48% 15% 

Marginalt forvridningstab 
    

per provenukrone 0,22 0,09 0,84 2,02 0,93 0,17 
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Tabel 3 

Selvfinansieringsgrader for kapitalskattesatser 

 
Fri aktieindkomst Kapitalindkomst Pensions-afkastsats Ejerbolig 

 
Højeste 

sats 
Normal 

sats 
Højeste sats Normal sats 

  
Høj sats Normal sats 

   
positiv positiv Negativ 

   

Effektiv real marginal 
skattesats 

84% 54% 81% 74% 65% 31% 56% 20% 

Effekt fra skat på: 
       

Lønindkomst 11% 19% 9% 16% 48% 44% 58% 43% 

Forbrug 3% 6% 2% 4% 15% 14% 11% 14% 

Selskabsbeskatning 0% 1% 0% 0% 1% 1% 1% 1% 

Fri aktieindkomst 354% 184% -404% -147% -27% -11% -32% -8% 

Kapitalindkomst -60% -35% 711% 393% 167% -6% -23% -4% 

Pensionsafkast -34% -36% -25% -36% -11% 25% -30% -2% 

Ejerbolig -27% -34% -22% -23% -4% -1% 225% 6% 

Gældskvote 
 

39% 32% -62% 
   

I alt 246% 103% 311% 241% 128% 65% 211% 50% 
         

Marginalt forvridningtab 
      

per provenukrone i.d i.d i.d i.d i.d 1,89 i.d 0,98 
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