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Forord

Jeg onsker a rette en stor takk til Bjorn Sandvik som med stor talmodighet har veiledet meg
underveis 1 prosessen med masteroppgaven. Takk ogsa til Kjell E. Lommerud for gode
samtaler og oppfelging. Til slutt en stor takk til Hans K. Hvide for gode diskusjoner og

samtaler over flere ar underveis 1 studiene ved UiB.

Oppgaven er skrevet mens heringsprosessen og 1 den politiske behandlingen av
grunnrenteskatten pa havbruk har pagatt. Det har skjedd store endringer i1 innretningen pa

grunnrenteskatten som har medfort stadige justeringer i masterutredningen.
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Sammendrag

De siste tidrene har det vart en betydelig vekst 1 driftsmarginer og avkastning i
oppdrettsnaeringen. Flere offentlige utvalg og fagekonomer har fremhevet grunnrenten pa
stedbundne ressurser, deriblant oppdrettssektorens bruk av fellesskapets eiendom, som et yndet
skatteobjekt gjennom bruk av neytrale skatter. Empiriske studier viser til betydelig renprofitt i

form av grunnrente 1 havbrukssektoren

Det finnes omfattende litteratur knyttet til neytral skattlegging. En neytral kontantstremskatt
skal, i motsetning til de fleste former for skattlegging, ikke pavirke akterenes beslutninger og
investeringer. I teksten blir det utledet og redegjort for hvilke forutsetninger som ma ligge til

grunn for at skatter skal oppnd neytralitet.

I denne utredningen blir utvalgte elementer i den vedtatte grunnrenteskatten vurdert opp imot

sentrale prinsipper og hensyn 1 ngytral skattlegging.

Jeg finner at grunnrenteskatten pa havbruk i hovedsak er innrettet som en neytral skatt, men at
enkeltelementer i beskatningen, deriblant bunnfradraget og produksjonsavgiften, reduserer de

neytrale kvalitetene ved skatteinnretningen.
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1 Introduksjon

Helt siden Regjeringen holdt sin overraskende pressekonferanse 28. september 2022 har
debatten rast om innfering av grunnrenteskatt pa havbruk. Like etter pressekonferansen stupte
aksjeprisene til de store norske bersnoterte havbruksselskapene (Nilsen & Knutsen, C., 2022).
Havbruksnaeringen selv med tilherende interesseorganisasjoner, vertskommuner for store

oppdrettere og andre politiske stottespillere har mobilisert kraftig mot innforing av skatten'.

De omtalte haringsinnspillene 1 stortingsproposisjonen om grunnrenteskatt pa havbruk viser at
naringen m.fl. har hatt innsigelser mot alle sider av skatten. Det har vaert stor uenighet om det
i det hele tatt eksisterer en grunnrente eller renprofitt i naringen, valg av skatteform, hvordan
bruttoinntekter for oppdrettsselskapene skal fastsettes, hva som er riktig niva pa
grunnrenteskattesatsen, bunnfradraget og hvorvidt kjep av produksjonstillatelser pd auksjon

skal vaere fradragsberettiget i grunnrenteskattegrunnlaget m.m.. (Prop 78 LS (2022-2023)).

I forste fase var det s@rlig de foresldtte normprisene til beregning av inntektsgrunnlaget i skatten
som vekket mest oppmerksomhet (Skérdalsmo & Renning, 2022). 28. august 2023 varslet
Mowi at de gar til seksmél mot staten som folge av ulike elementer knyttet til den nye
grunnrenteskatten pa havbruk - i forste rekke bunnfradraget som de anser som diskriminerende

mot de store selskapene 1 sektoren (Mowi, 2023a; Haugan, 2023).

Fra faglig hold har det over lang tid vert sterke stemmer som har stettet innforing av
grunnrenteskatten pd havbruk (NOU 2014: 13; NOU 2019: 18; NOU 2022: 20; Rédgivende
utvalg for finanspolitiske analyser, 2023). Det har imidlertid ogsa vert klare faglige advarsler
mot & innfore et bunnfradrag 1 grunnrenteskatten, 1 frykt for at det skal virke vridende pé
nerings- og selskapsstrukturer i1 sektoren (NOU 2022: 20; Rédgivende utvalg for
finanspolitiske analyser, 2023).

!'Se heringsinnspill i tilknytning til Horingsnotat — Grunnrenteskatt pd havbruk (Finansdepartementet, 2022).
Lenke: https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/horing-grunnrenteskatt-pa-
havbruk/id2929159/?expand=horingssvar



https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/horing-grunnrenteskatt-pa-havbruk/id2929159/?expand=horingssvar
https://www.regjeringen.no/no/dokumenter/horing-grunnrenteskatt-pa-havbruk/id2929159/?expand=horingssvar

Regjeringen foreslo & innfore grunnrenteskatt pa havbruk i form av en kontantstremskatt (Prop.
78 LS (2022-2023)). Regjeringen er tydelig pd at oppdrettsbransjen har en ekstraordiner
lennsomhet som blant annet skyldes eksklusiv rettigheter til bruk av knappe naturressurser, og
at fellesskapet derfor har et rettmessig krav pd en sterre andel av denne grunnrenten.
Regjeringen finner stotte 1 flere empiriske studier som er gjennomfert om grunnrente i
havbrukssektoren, deriblant Greaker & Lindholt (2022), som finner at avkastningen pa kapital

er betydelig hoyere i oppdrettsbransjen enn i norsk industri forevrig.

Regjeringen har serlig trukket frem kontantstremskattens neytrale virkninger pa investeringer
1 begrunnelse for valg av skatteform. Samtidig foreslo Regjeringen & innfere et bunnfradrag
som de selv omtaler som et «ikke-negytralt» element i en ellers neytral grunnrenteskatt (Prop 78
LS (2022-2023)). Det samme gjelder produksjonsavgiften som under gitte forutsetninger

inneholder ikke-naytrale egenskaper.

Stortinget fattet sitt vedtak om & innfere grunnrenteskatt pa havbruk i 31. mai 2023, men da
med flere justeringer i forhold til Regjeringens opprinnelige forslag, blant annet en betydelig

reduksjon 1 skattesatsen (Prop. 78 LS (2022-2023); Stortinget, 2023a; Stortinget, 2023b).

I denne utredningen skal vi se n@rmere pd neytralitet som konsept, samt hvilke vilkar som ma
holde for at en skatt skal virke neytralt pa investeringer. Disse vilkdrene skal s& benyttes til &

vurdere utvalgte elementer i1 den vedtatte innretningen pa grunnrenteskatten pa havbruk.

1.1  Historikk og prosess
Grunnrenteskatt pd havbruk har vert foreslatt i flere offentlige utredninger. [ 2014 viste Scheel-

utvalget til at stedbundne ressurser kan skattlegges relativt mer enn andre mer mobile naringer,
og at grunnrenteskatter kan brukes til & redusere andre mer vridende skatter. Utvalget anbefalte
derfor at man blant annet burde vurdere & innfore grunnrenteskatter pa havbruk og fiskeri (NOU

2014: 13).

Havbruksskatteutvalget anbefalte & innfore en grunnrenteskatt pa havbruk etter modell fra
vannkraft- og petroleumssektoren (NOU 2019: 18). De foreslo & innfere en overskuddsbasert

periodisert grunnrenteskatt’ med en sats pd 40 prosent. Solberg-regjeringen fulgte ikke

2 Se kapittel 5



Havbruksskatteutvalgets flertall, men innferte heller en bruttobasert produksjonsavgift pd 40
ore per kilo produsert fisk (Finansdepartementet, 2020).

Skatteutvalget leder av Ragnar Torsvik fulgte opp Havbruksskatteutvalgets anbefaling 1 NOU
2022: 20 Et helhetlig skattesystem. Rédgivende utvalg for finanspolitiske analyser stottet ogsé
innforing av grunnrenteskatt pd havbruk i sin uttalelse for 2023 (Ré&dgivende utvalg for
finanspolitiske analyser, 2023). Begge disse fremhever de neytrale egenskapene ved
overskuddsbasert grunnrentebeskatning, i kontrast til bruttobaserte produksjonsavgifter og

andre ikke-noytrale skatter 1 gkonomien.

Stortinget fattet sitt vedtak om innretning av grunnrenteskatten pd havbruk med et flertall
bestdende av Arbeiderpartiet, Senterpartiet, Venstre og Pasientfokus, med subsidier stette fra

Radt (Stortinget, 2023a; Stortinget, 2023b).

Det er gjort bade sterre og mindre justeringer underveis i prosessen, bade fra heringsnotatet til
proposisjonen til stortinget og til slutt i Stortingsbehandlingen. Grunnrenteskattesatsen som i
heringsnotatet var foreslatt pd 40 prosent ble redusert til 35 prosent 1 stortingsproposisjonen,
men ble sa ytterligere redusert til 25 prosent i det endelige stortingsvedtaket. Andre endringer
underveis 1 prosessen har blant annet vert storrelsen pd bunnfradraget i grunnrenteskatten,
fordeling av skatteprovenyet, metode for & fastsette normpriser, samt justering av
produksjonsavgiften (Finansdepartementet, 2022; Prop. 78 LS (2022-2023); Stortinget, 2023a;
Stortinget, 2023b).



2 Havbrukssektoren

Sjematnaringen er i dag Norges nest storste eksportnering. Eksport av laks, erret og
regnbueprret utgjer nermere to tredeler denne av denne eksportverdien (Prop. 78 LS (2022-
2023)). Havbruksskatteutvalget fremhevet at Norge har naturlige fortrinn for
oppdrettsvirksomhet som folge av gode stremforhold og oksygenrikt vann med gunstige

temperaturer (NOU 2019: 18).

Norges naturgitte fortrinn 1 kombinasjon med reguleringer og kapasitetsbegrensninger i global
produksjon har pa ulike méter gitt opphav til hey lennsomhet 1 oppdrettsbransjen (NOU 2019:
18). I folge SSB sine beregninger har avkastning pa kapital og driftsmarginer vert tre til fire
ganger hoyere i oppdrettsbransjen enn i industrien forevrig de siste ti arene (Greaker &
Lindholt, 2022). 12022 var det samlede salgsinntekter fra oppdrettsfisk pa 106 milliarder kroner
(Fiskeridirektoratet, 2023a).

Salgsinntekter ved salg av fisk til konsum
120

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

* Forelay
Kilde: Flskendire

Figur 1: Salgsinntekter ved salg av fisk til konsum. Kilde: Fiskeridirektoratet (2023a)



Havbrukssektoren har vokst i betydelig omfang de siste tidrene langs alle parameter. Figur 2
nedenfor viser utvikling i antall matfisktillatelser, og figur 3 viser utvikling i antall sysselsatte
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Figur 2: Tildelte tillatelser. Kilde: Fiskeridirektoratet (2023b) «Nokkeltall for norsk
havbruksncering 2022»
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Figur 3. Sysselsetting. Kilde: Fiskeridirektoratet (2023b) «Nokkeltall for norsk
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Matfisktillatelser er knyttet til bestemte arter, i et bestemt omfang og bestemte lokaliteter
(Akvakulturloven §5). Disse tillatelsene utstedes av staten og er tidsubegrensede. Omfanget blir
avgrenset 1 maksimalt tillatt biomasse (MTB), som regulerer hvor stor biomasse et
oppdrettsanlegg kan ha til enhver tid (Finansdepartementet, 2022). En standard matfisktillatelse
tilsvarer 780 tonn MTB (NOU 2019: 18).

Havbruk er med andre ord en naring hvor etablering og tilgang er begrenset. I lapet av det siste
tidret har imidlertid produksjonsveksten i havbruk avtatt som folge av begrensninger knyttet til

areal og milje, blant annet lakselusproblematikk (Prop. 78 LS, (2022-2023), s. 10).

Det har de siste tidrene pagétt en betydelig omstrukturering og konsolidering innen
oppdrettsektoren (NOU 2019: 18, s. 160). I dag er markedsstrukturen preget av ferre og storre
akterer enn tidligere. Denne utviklingen er grafisk fremstilt 1 figur 4 fra som viser utviklingen

i matfisktillatelser sett i ssmmenheng med antall selskaper som sitter pa disse tillatelsene.
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Figur 4. Matfisktillatelser. Kilde: Prop. 78 LS (2022-2023)

I figur 5 gis en overordnet fremstilling av produksjonsprosessen for oppdrett av laks, erret og
regnbueprret. Produksjonsprosessen initieres med produksjon av stamfisk som brukes 1

settefiskproduksjon. I forste fase foregar produksjonen i ferskvann (NOU 2019: 18, s. 39). Nar



smolten er tilstrekkelig stor settes den ut 1 oppdrettsmerder 1 sjgvann hvor den vokser frem til

slaktning og videreforedling.

Freshwater 10-16 months

Eggs Hatchery

Seawater 12-24 months
Growth phase in sea

Figur 5. Produksjonsprosessen. Kilde: Mowi (2023b)



3 Grunnrente

3.1 Generelt om grunnrente

Grunnrente er eksempel pa renprofitt utover det en investor normalt kan forvente av en
investering (NOU 2022: 20, s. 372). Scheel-utvalget, Havbruksskatteutvalget, Skatteutvalget
m.fl. omtaler renprofitten den delen av avkastningen pa kapitalen som gér utover risikofri rente
og risikopremie (NOU 2014:13; NOU 2019: 18; NOU 2020: 20). Renprofitten eller grunnrenten
blir da den delen av avkastningen som overstiger investorens alternativavkastning (NOU 2022:

20, s. 372).

Renprofitt
(Erunnrente m.)

Total-

avkastning Risikopremie

Alternativ-

_ _ avkastning
Risikofri rente

Figur 6: Totalavkastning. Kilde: NOU 2022: 20

Det er viktig 4 merke seg at begrepet «grunnrente» ofte benyttes som et samlebegrep 1 offisielle
dokumenter fra Regjeringen, utredninger og i faglitteraturen forevrig®. Begrepet brukes til
ulike former for ekstraordiner avkastning som systematisk oppstar i neringer og virksomheter

utnytter naturressurser.

Grunnrente som konsept ble forst utviklet og presentert av David Ricardo (1772 — 1883) 1
storverket Principles of Political Economy and Taxation (1817). Grunnrenten oppstér som folge
av at det er knapphet pd en naturressurs. Denne knappheten kan vi forstd som at det ikke er
teknologisk mulig & produsere alternativer til dem, eller at det er svart kostbart & gjore det
(Amundsen & Bergman, 2004). De mest effektive ressursene blir tatt 1 bruk ferst. Knappheten

gir opphav til stigende marginalkostnader, og pd den maten varierer lonnsheten av

3 Se eksempelvis NOU 2019: 18 Skattlegging av havbruksvirksomhet s. 90



naturressursene etter kostnaden knyttet til & utnytte dem (Amundsen & Bergman, 2004). De
som sitter med de mest effektive ressursene vil sdledes kunne sitte igjen med en meravkastning

pa sine investeringer.

Et eksempel pé ricardiansk grunnrente finner vi kraftmarkedet hvor prisen settes av den
marginale tilbyderen (se figur 7). De som sitter med mer effektive ressurser enn prissetteren, de
sakalte inframarginale tilbyderne, kan fa stor fortjeneste og avkastning pa kapitalen (NOU

2023: 3).

Pris (ere/kWh)

Markeds- |==—————— e —————— Tilbud
pris

Ettersparsel

Mengde
kraft

T A T : T ! T Y
Vind og sol Yann Kjernekraft Kull Gass

Figur 7: Prisdannelsen i det europeiske kraftmarkedet. Kilde: NOU 2023: 3

Knapphet og stigende marginalkostnader kan ogsa forekomme dersom det offentlige legger
begrensninger pd produksjon gjennom konsesjoner og liknende instrumenter (NOU 2019: 18,
s. 22). Den ekstraordinare avkastning som da kan forekomme omtales gjerne ogsd som

grunnrente, men er mer presist en sdkalt reguleringsrente.

I Greaker & Lindholt (2022) brukes begrepet ressursrente som et samlebegrep for inntekten av

a utnytte en naturressurs som blir igjen etter at alle andre innsatsfaktorer har fatt sin



markedsmessige avlenning, forstitt som det en investor tjener utover det man ville ha tjent ved
a binde kapital i andre virksomheter. Denne definisjonen samsvarer med definisjonen til

skatteuvalget m.fl..

I denne utredningen brukes derfor grunnrente som fellesbetegnelse for den ekstraordinaere
avkastningen som folger av & utnytte en naturressurs, og da avkastningen utover

alternativavkastningen.

3.2  Grunnrente i havbrukssektoren
I Prop. 78 LS Grunnrenteskatt pa havbruk viser Regjeringen til de empiriske arbeidene til

Greaker & Lindholt (2022), Greaker & Lindholt (2019) og Flaaten & Pham (2019). De
empiriske studiene som er gjennomfoert konkluderer med at det er og har vert en betydelig

grunnrente i oppdrettsbransjen i senere ar.

Greaker & Lindholt (2022) viser til at grunnrenten (ressursrenten) i oppdrettsbransjen har
variert gjennom d&renes lop, men at den fra 2012 og frem til i dag har steget markant.
Grunnrenten har vert naermere 25 milliarder 1 202 1-kroner, men samtidig falt grunnrenten fra
17 milliarder kroner 1 2019 til litt over 9 milliarder kroner i 2020. Forfatterne finner ogsa at
akvakultur 1 stort ikke er spesielt kapitalkrevende (Greaker & Lindholt, 2022). De peker pé okte

laksepriser som en driver for veksten i grunnrenten.

Denne utredningen drefter ikke normative spersmél om hvorvidt staten har et legitimt krav pa
grunnrenten eller ikke. I Stortingsproposisjonen om innfering av grunnrenteskatt pa havbruk
gir Regjeringen uttrykk for at felleskapet ber fi en «rettferdig andel av verdiene som skapes
ved & utnytte fellesskapets naturressurser», og anser oppdrettsbransjens bruk av begrensede og
egnede oppdrettslokaliteter 1 sjg som eksempler pa fellesskapets eiendom (Prop. 78 LS, (2022-
2023)).

I denne utredningen legges det til grunn at havbruksnaringen innehar elementer av béade

ricardiansk grunnrente og reguleringsrente.
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4 Noytralitet i skattesystemet

Noytralitet vil 1 dette kapitlet utredningen stort sett knyttes til investeringsbeslutninger.
Teoretisk sett skal en fullverdig neytral skatt ikke pavirke relative lennsomhetsvurderinger
mellom ulike investeringsprosjekter eller hvorvidt et enkeltstiende prosjekt er

samfunnsgkonomisk lennsomt (positiv néverdi).

For & se n&rmere pa vilkér og prinsipper for neytralitet vil vi forst ta utgangspunkt i en enkel
statisk modell med full sikkerhet fra Lund (2000). Undertegnede har lagt til flere utvidelser for
a bedre forklare og illustrere egenskapene til en neytral skatt og hvordan brudd pa

neytralitetsvilkar insentiverer bedriftene.

Deretter skal vi se pa en noe utvidet modell fra Lund (2020) og Holtsmark & Schreiner (2023)
som tar heyde for at inntekter og kostnader fordeler seg over tid og at fremtidige
kontantstremmer er usikre. Ogséa her har forfatteren lagt til noen egne tillegg i rammeverket. |
begge eksemplene innferes det en ren brownisiansk skatt pa selskapenes kontantstrem (Brown,
1948). Dette kjennetegnes ved at alle kostnader kommer til fradrag umiddelbart i
skattegrunnlaget (Holtsmark & Schreiner, 2023). De samme neytrale egenskapene kan ogsa
oppnas med en periodisert overskuddsskatt, slik man tidligere hadde for vannkraft og petroleum
(NOU 2022: 20). Vi skal se neermere pa kontantstremskatt og periodisert overskuddsbeskatning
i kapittel 5.

Til slutt oppsummeres noen funn og vilkar knyttet til neytralitet i skattlegging. Det er verdt &
merke seg at det legges noen sterke forutsetninger til grunn i modellene, samt at vi utelater alle
andre skatter og avgifter som eksisterer 1 de fleste moderne ekonomier — eksempelvis
merverdiavgift og selskapsskatt. Det kan derfor vare nyttig for leseren & tenke péd neytralitet
som et mal og ideal for skattesystemet, men samtidig noe som ikke er mulig 4 realisere fullt ut

for alle skatter til enhver tid.
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4.1 Kort om effektivitetstap ved beskatning
Fra standard ekonomisk teori kjenner vi til at ulike former for skatter gir opphav til dedvektstap

1 gkonomien (NOU 2014:13). Eksempelvis vil en skatt pa arbeidsinntekt skape en kile mellom
hva en arbeidsgiver ma betale for & sysselsette arbeidstakere, og det arbeidstakeren mottar i

lonn etter skatt (NOU 2022: 20).

Dette effektivitetstapet er illustrert 1 figur 8 som er hentet fra NOU 2014: 13. Det forutsettes
fullkommen konkurranse med perfekte markeder, og punkt A illustrerer
frikonkurransetilpasningen 1 fraver av skatt. Denne tilpasningen maksimerer det
samfunnsgkonomiske overskuddet i ekonomien®. I dette eksemplet innfores det en
merverdiavgift som far tilbudskurven til & skifte innover og oke prisen til forbruker.
Tilbudskurven skifter innover til en ny likevekt i punktet B med satsen T, og til ny likevekt D
med satsen To. Med satsen Ti er effektivitetstapet gitt ved trekant ABC, mens det er lik
trekanten ADE med satsen T2. Mer generelt bruker vi gjerne frikonkurransetilpasningen som et

referansepunkt for & vurdere hvor vridende en skatt virker inn pé et marked.

Effektivitetstap ved beskatning

Pris

Tilbud

E
Etterspersel

Q, Q, Q,

Kvantum

Figur 8. Effektivitetstap ved beskatning. Kilde: NOU 2014: 13

4 Frikonkurransetilpasningen brukes gjerne som en teoretisk sterrelse, da det det legges sterke forutsetninger til
grunn
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Skatteutvalget fremhever at de fleste skatter har uenskede effekter (NOU 2022: 20, s. 27). Det
virker derfor rimelig at gkonomifaget tar sikte pd & studere hvordan slike negative effekter kan
reduseres, og det finnes eksempler pd neytrale skatter som kan gi hoye skatteproveny og lave

effektivitetstap i gkonomien (NOU 2022: 20, s. 27).

4.2  Overordnet om neytrale skatter
Det finnes flere mater & innhente grunnrente til fellesskapet pa. Hovedskillet gar mellom

bruttobaserte og overskuddsbaserte metoder (NOU 2022: 20, s. 373). Bruttobaserte metoder
kan eksempelvis veare produksjonsavgifter eller eiendomsskatter. Disse er
lonnsomhetsuavhengige, og virker derfor per definisjon ikke neytralt pa selskapenes
investeringer og aktiviteter (NOU 2022: 20, s. 373). En produksjonsavgift per kilo produsert
matfisk vil eksempelvis medfere at det kjopes og produseres mindre av en vare relativt til det
som er samfunnsekonomisk effektivt (NOU 2019: 18, s. 12). Overskuddsbaserte metoder
benyttes som et samlebegrep for metoder som avhenger av lennsomheten 1 virksomheten som

skattlegges. Noytrale skatter er eksempler pa dette.

Prinsippet om neytralitet i skattesystemet har til hensikt & sikre at akterer i markeder gjor
okonomiske disposisjoner som er begrunnet i fundamentale realokonomiske forhold (Sandmo,
1989). I motsatt ende finner vi skattemotiverte tilpasninger som pa aggregert niva bidrar til at
samfunnets ressurser ikke blir satt i sin mest effektive anvendelse. Med andre ord er det enskelig
at skattesystemet ikke (eller i minst mulig grad) vrir akterenes beslutninger i bestemte retninger,
og at relative lennsomhetsvurderinger av ulike alternativer er lik for og etter skatt (Sandmo,
1989). I den virkelige verden mé beslutningstakere stadig gjere avveininger mellom
effektivitetshensyn, fordelingshensyn og andre hensyn i innretning av skattesystemet. Det er i
praksis ikke mulig & dekke inn myndighetenes finansieringsbehov gjennom rene neytrale

skatter (NOU 2014: 13, s. 54)
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4.3  Utledning av vilkar for neytralitet under full sikkerhet
Lund (2000) tar utgangspunkt i en profittmaksimerende bedrift som opererer i et marked uten

skatt. Det er ingen usikkerhet eller tid i modellen. Det vil si at utgifter og inntekter paleper

simultant. I dette stiliserte eksemplet er en bedrift sin profittfunksjon (m) gitt ved:

T=F()-C 4.1)

hvor F(C) uttrykker bedriftens kontantstram som en funksjon av bedriftens kostnader (C).
Differansen mellom F(C) og C gir profitten.

Vi forutsetter at F (C) er en positiv konkav funksjon - definert ved at den fersteordensderiverte

er storre enn null og andreordensderiverte er mindre enn null:

2
dF(C) >0 o 0%2F(C)

5 9 ez <0 4.2)

Det betyr at funksjonen er positivt voksende i C, men at veksten avtar pd marginen. Dersom

CH > CL’ Sé. ma F,(CH) < F’(CL)

Gitt forutsetning om konkavitet kan vi derivere profittfunksjonen med hensyn pa C og sette lik
null for & finne optimum. Det er det samme som & maksimere profitt ved & velge C slik at

differanse mellom F(C) og C blir sterst mulig.

m_ g, 0F@©-0 _

o= = , F'(C)-1=0 (4.3)

Som det fremgar av likningen ovenfor finner bedriften sin profittmaksimerende tilpasning ved

a velge C slik at helningen pa F(C) er lik én:

14



F' () =1 (4.4)

Som nevnt er valg av sterrelsen pd C synonymt med valg av sterrelsen pé selve investeringen.
En profittmaksimerende bedrift vil, per definisjon, investere opp til det nivdet hvor

marginalprofitten av investeringen er sterst mulig.

Vi definerer C* som nivaet pd C som tilfredsstiller optimalitetsvilkaret. Dette er ogsa
tilpasningen som er i trdd med frikonkurransetilpasningen, og er da ogsa per definisjon den
tilpasningen som er i trdd med neytralitetsvilkaret. Denne storrelsen brukes derfor som
referansepunkt for neytralitet nar vi studerer hvordan ulike nivéer pa skatter og avskrivninger

pavirker bedriftens tilpasning.

Hvis vi na, 1 det samme modelloppsettet, introduserer en skatt pa inntekt med en positiv

skattesats lik (), blir profittfunksjonen som foelger:

T=FC)(1-1)-C , 0<t<1 (4.5)

Gitt de eksisterende antakelsene kan vi finne optimum ved & derivere profittfunksjonene med

hensyn pa C og sette lik 0:

oam _ A(F(C)(1-1)-C)
P Y — (4.6)
F'(C)(1-1)—1=0

' 1

Vi bruker né den neytrale tilpasningen som referansepunkt. Som vi ser er kun likningen ovenfor
lik den neytrale tilpasningen dersom 7 er lik 0. Med andre ord kan ikke en positiv skattesats

alene vare forenlig med neytralitet.
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Vi introduserer derfor i tillegg fradrag pa investering med positiv sats lik §. N& blir

profittfunksjonen som folger:

T=F(C)1-1)-C(1-8) , 0<78<1 (4.8)

For & maksimere profitt deriveres profittfunksjonen med hensyn pa C og settes lik 0:

or d(F(C)(1-1)-Cc(1-6))
<= 0- 5 (4.9)
F(O)1-1)—(1-8)=0
! _ (1_5)
FI(0) =g (4.10)

Lund (2000) omtaler breken ovenfor som skattekilen. I modellen kan vi tenke pa skattekilen
som et uttrykk for de forvrenginger som skatten og avskrivninger (heretter omtalt med
fellesbetegnelsen skatten) skaper 1 forhold til den opprinnelige tilpasningen uten skatt.
Forvrengingene materialiserer seg ved at skatten induserer under- eller overinvestering relativt

til tilpasningen uten skatt.

Vi har definert den profittmaksimerende verdien av C som C = C*. Derfor sier vi at vi oppnar
neytralitet ndr bedriften tilpasser seg slik at F'(C) = 1, relativ underinvestering nar F'(C) > 1
og relativ overinvestering nar F'(C) < 1. Disse sammenhengende fremgér av tabell 1 og blir

gjennomgétt i avsnittende under.
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Ikke-noytral (-) Noytral Ikke-noytral (+)

Relativ Noytral Relativ
underinvestering investering overinvestering

Vilkar for profittmaksimering F'(C)>1 F'(C)=1 F'(C)<1
Sterrelse pa c<cr c=cCc" Cc>C"
investering/kostnad
Forhold mellom skatte- og T>6 T=04 <4
avskrivningssats
Tabell 1. Parameterverdier ved underinvestering, noytral investering og overinvestering under full sikkerhet

Vi ser forst pd det noytrale investeringsniviet. Som vi kan se vil bedriften ha samme
tilpasning som i tilfellet uten skatt, hvis og bare hvis, T og § er identiske. Dette gjelder

uavhengig avom 7,6 — lellert,d — 0.

(1-9)

F'(C) = =

S F ) =1e1=6 4.11)

I tilfellet ovenfor er virkning av skatten neytral. Et sentralt og prinsipielt funn er at en neytral
skatt pd inntekt fra en investering krever at det ogsé er en positiv fradragssats for investeringen.
Basert pa skattekilebroken kan vi ogsa se at dersom skattesatsen og avskrivningssatsen er
forskjellig, vil bedriften investere mer eller mindre relativt til tilfellet uten skatt. Dette

tilfredsstiller ikke kravet om neytralitet, og vi sier derfor at skatten ikke er neytral nar T # §

fordi F'(C) # 1.

Vi ser forst pd et tilfelle med ikke-neytralitet hvor fradragssatsen er hoyere enn skattesatsen:
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_(1-9
T (-1

F'(C) SFEE) <1, T<$ (4.12)

Ettersom F(C) er en konkav funksjon, vil bedriften tilpasse seg med en hayere C enn i tilfellet
uten skatt dersom avskrivningssatsen er hoyere enn skattesatsen. Med andre vil T < § lede til
at bedriften overinvesterer. Rent intuitivt virker det rimelig at en bedrift vil overinvestere
dersom investeringskostnaden blir fradragsfort med en heyere rate enn hva skatteraten pa

inntektene fra investeringer er.

F'(C) =%—>F'(6) >1, ) (4.13)

I motsatt ende ser vi av at bedriften underinvesterer relativt til tilfellet uten skatt og

avskrivninger nar skattesatsen er hoyere enn avskrivningssatsen.

Lund (2000) papeker at smd avvik mellom 7 og & har sterre vridningseffekt desto heyere
satsene er (nermere 1). I tabell 2 er skattekilebroken beregnet med ulike skatte- og
avskrivningssatser som parameterverdier. Fradragssatser er rangert i stigende rekkefoelge utover
1 tabellen (horisontalt) og skattesatser rangert i1 stigende rekkefelge nedover i1 tabellen
(vertikalt). Vi definerer intervallene 0,10 < 7,6 < 0,20 som lave satser og 0,70 < 7,8 <
0,80 som hgye satser. I tabellen er utregning av skattekilebreken med lave satser er samlet 1
overst 1 venstre hjorne, mens de hoye satsene er samlet nederst i hoyre hjerne i tabellen.
Tabellen viser ogséa at T = § gir F'(C) = 1, altsd samme tilpasning som i tilfellet uten skatt.
Utregning av skattekilebrok med hey skattesats og lav avskrivningssats og vice versa er utelatt

fra tabellen, da dette anses som lite relevant.
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)

0,10 0,15 0,20 0,70 0,75 0,80
0,10 1 0,944 0,888 - - -
0,15 1,058 1 0,941 - - -
0,20 1,125 1,062 1 - - -
0,70 - - - 1 0,8333 | 0,666
0,75 - - - 1,2 1 0,8
0,80 - - - 1,5 1,25 1

Tabell 2: Utregning av skattekilebroken med ulike skatte- og fradragssatser

Styrken pé skattekilen eller graden av forvrengninger kan vi uttrykke som absoluttverdien av

differansen mellom skattekilebreken og tilfellet for skatt (=1):

a1

T (4.14)

Som vi ser i tabell 2 er betydningen av en identisk differanse i absoluttverdi mellom 7 og § for
skattekilebroken storst der satsene er haye. Dette er eksemplifisert i utregningene nedenfor,
som viser at styrken pa skattekilen henholdsvis 0,20 nar 7 = 0,75 og 6 = 0,70, mens «bare»
0,058 nar t = 0,15 og 6 = 0,10. I begge tilfellene er differansen i absoluttverdi mellom 7 og §
lik 0,05.

C|a-o070) | _
Hoye satser: G0z 1| = 0,200 (4.15)
Lave satser: [2=229 _ 1| = 0,058 (4.16)
(1-0,15)

Denne egenskapen ved hoye satser kommer av at skattekilebroken gir lavere desimaltall 1 teller
relativt til de lave satsene. Lund (2000) argumenterer derfor for at utforming av skatter med

hoye skattesatser krever storre «omtanke» enn skatter med lave satser.
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4.4 Utledning av vilkar for neytralitet under usikkerhet
Usikkerhet og tid vil na inkluderes i modellen ved hjelp av noen mindre justeringer. Formalet

med denne utvidelsen er & illustrere hvilke vilkar som ma holde for & oppnd neytralitet nér tid
og risiko er inkludert. Modellen er basert p4 Lund (2000), Lund (2020)° og Holtsmark &
Schreiner (2023)8.

I den enkle modellen i 3.4.2 inntreffer alle kostnader og inntekter simultant som felge av at
modelloppsettet ikke har en tidsdimensjon. I den virkelige verden er det rimelig 4 anta at det
kan gé noe tid mellom nér inntektene og utgiftene paleper. Inntektene fra en investering kan
eksempelvis fordele seg mellom flere ar, mens kostnaden for investeringsprosjektet kan vere
konsentrert i starten. Standard ekonomisk teori legger til grunn at en bedrift eller investor vil
tillegge naert forestdende kontantstrommer storre vekt relativt til kontantstremmer langt inn 1
fremtiden, og derfor trenger vi en mate a aggregere kostnader og inntekter over ulike ar
(Boardman m.fl, 2018). Vi bruker ndverdien som et felles verdimal for kontantstreommer som
inntreffer pa ulike tidspunkt, og vi finner denne ved a neddiskontere alle inntekter og kostnader
med en fast diskonteringsrate. Vi forutsetter at alle prosjekter med svak positiv naverdi (eller

hayere) blir gjennomfort.

Modellspesifikasjonen i 3.4.2 tar heller ikke hoyde for usikkerhet; alle kostnader og inntekter
er sikre og eksakte storrelser. I virkeligheten kan bade kostnader og inntekter vare usikre og
mé derfor baseres pa anslag og forventinger. En risikoavers investor vil, ceteris paribus,
foretrekke en sikker investering fremfor en usikker investering med samme forventningsverdi
(Brealey, R.; S. Myers, C. & Allen, F., 2011). En investor vil derfor kreve en risikopremie for
a ta pa seg risiko. Dermed ma en naverdiberegning av inntekter og utgifter diskonteres med en
risiko-justert kalkulasjonsrente’. Vi antar i det videre at bedrifter bruker kapitalverdimodellen
(CAPM) til 4 finne kalkulasjonsrenten, eventuelt ogsa vektet gjennomsnittlig kapitalkostnad®
(WACC) dersom prosjektet ikke fullfinansieres med egenkapital. Det antas ogsa

verdiadditivitet. Grunnlaget for denne teorien springer ut av Modigliani & Millers (1958) og

5 Dette er det samme modelloppsettet Diderik Lund bruker for en ren brownisiansk kontantstremskatt i Lund
(2020), Lund (2013) m.m.

¢ I artikkelen studeres forskjeller mellom kontantstromskatt og periodisert overskuddsskatt m.m..

7 Ogsa kjent som risikojustert diskonteringsrate (Brealey, R.; S. Myers, C. & Allen, F., 2011)

8 Se Miller & Modigliani (1958)
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Mossin (1969), og sier at verdien av et verdipapir er lik summen av de underliggende

kontantstremmene verdipapiret bestar av.

Vi lar V¢ (X;) veere verdsettingen pa tidspunkt 0 av en usikker kontantstrem X; som mottas pa

tidspunkt t. En typisk spesifisering av V-funksjonen er en risikojustert forventet nverdi:

Voo = Z1o (225) (4.17)

(147)t

Vi forutsetter, som beskrevet tidligere, at r er den risikojusterte kalkulasjonsrenten som akteren

benytter til & neddiskontere alle fremtidige kontantstremmer.
For at en skatt, 7, skal vaere neytral, mé det felgende vilkér holde:
YicoVor(X) >0 o Y Vo (1 —1)X,) >0 (4.18)

I av forlengelsen av Sandmo (1989) sin definisjon av neytralitet, er tolkningen at ndverdien av

kontantstremmen er positiv etter skatt, hvis og bare hvis, kontantstremmen er positiv for skatt.
Yi=oVor(Xe) <0 & Yo Vo (1 —1)X,) <0 (4.19)

Vi sier derfor at ndverdien etter skatt ma vere proporsjonal med naverdien for skatt (Holtsmark
& Schreiner, 2023). Med andre ord er en skatt bare neytral dersom alle lennsomme
investeringer for skatt, ogsa er lonnsomme etter skatt og vice versa (NOU 2022: 20). Implisitt
betyr det ogs4 at internrenten’, som tilsvarer ngyaktig den avkastningen som gir en netto naverdi

lik O for prosjektet, ikke pavirkes av skatten (NOU 2022: 20).

? Vi kommer narmere inn pé bruk og forstielse av internrente delkapittel 5.1.
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Proposjonalitetskravet kan illustreres ytterligere ved hjelp av en to-periodemodell. Vi legger til
grunn at det er inntekter (Y) og kostnader (/) knyttet til et investeringsprosjekt uten andre
kostnader. Det er imidlertid ogsa mulig & anse Y som netto driftsinntekter der alle
investeringskostnader holdes utenfor. For & simplifisere modellen antar vi at alle
investeringskostnadene inntreffer 1 forste periode (t = 0), mens alle inntektene inntreffer 1
andre periode (t = 1). Kontantstrommen 1 andre periode blir derfor, 1 trdd med vilkérene som
er redegjort for ovenfor, neddiskontert med en risikojustert rente lik . Nettonaverdien (NNV)

av et investeringsprosjekt pa tidspunkt 0 blir da som folger:

Y

NNV = -] +
(1+47)

(4.20)

Dersom NNV er storre enn null skal prosjektet gjennomferes. Det vil si at prosjektet

gjennomfores dersom:

(4.21)

(1+7)

th

For 4 forenkle sier vi at det vil si at det marginale prosjektet'® har en kostnad I” som er lik:

g— (4.22)

T (1+n)

I likhet med forrige delkapittel bruker vi ulikheten og likningen ovenfor som referanse for

lonnsomhetskriteriet som er i trdd med neytralitetsprinsippet.

10 Det marginale prosjektet representerer investeringsprosjektet med lavest mulig NNV som likevel blir
gjennomfort.
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Vi introduserer sa en skatt pa bedriftens overskudd med en positiv skattesats lik . Vi antar at
prosjektet genererer samme overskudd Y som i tilfellet uten skatt. NNV etter skatt (NNV,)

blir nd som folger:

1
(1+47)

NNV, = -1 + Q-o)y , 0<1<1 (4.23)

Det marginale prosjektet etter skatt har né en investeringskostnad I;5 som er lik:

x 1
es (1+1)

1-oY (4.24)

Som vi ser er det marginale prosjektets med skatt sin investeringskostnad lavere enn 1 tilfellet

uten skatt i1 likning 4.22:

I <1I* (4.25)

Her ser vi at skatten pdvirker investeringsbeslutningen, og neytralitetsvilkaret er derfor brutt.

Dersom vi fokuserer pd Y, blir tolkningen at investoren eller bedriften vil kreve en hoyere
lonnsombhet for samme I, relativt til tilfellet uten skatt. Det er viktig & merke seg at det ikke har
noen reell betydning hvorvidt vi studerer effekten av skatt (og senere fradrag) pa Y eller I. Dette

er i realiteten bare to ulike mater & fremstille det samme (Lund, 2000).

P& samme notasjon som ovenfor ma da:

Y5>V (4.26)
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Heller ikke dette er 1 trd&d med neytralitetsprinsippet. Vi sier at skatten eker det marginale

avkastningskravet til prosjektet.

I likhet med modellen i 4.3 introduserer vi et investeringsfradrag med satsen §. Dette fungerer
som at myndighetene dekker en andel av investeringskostnaden lik §. NNV av prosjektet etter

skatt og investeringsfradrag (NNV,) blir nd gitt pa formen:

1

NNVess = =11~ 8) + 7

1-7Y , 0<16<1 (4.27)

Det marginale prosjektet etter skatt og fradrag har nd en investeringskostnad I lik:

. _ 1 (1-1)
lesy = (1+7) ((1—6))Y (4.28)

I likhet med modellen i delkapittel 4.3 har vi na en skattekile ((1_T)) som pavirker tilpasningen

(1-6)

til bedriften. Som vi ser av likningen nedenfor holder likheten Iz = I* hvis, og bare hvis, T =

0:

I;Sf S 1* i

y 1 ((1—7)

(1+r)  (1+7) (1—6)) Y e1=9 (4.29)

P& samme mate som tidligere vil en differanse mellom 7 og § gi under- og overinvesteringer
relativt til tilfellet uten skatt - avhengig av hvilken sats som dominerer. Det vil si at en differanse

1 satsene oker eller senker det marginale avkastningskravet til investeringen, og eker eller
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senker kostnaden til det marginale investeringsprosjektet.

Styrken pa skattekilen ved en differanse mellom 7 og § vil, i likhet med modellen i forrige
kapittel, pavirkes av om satsene er heye eller lave. Dersom fradragssatsen dominerer, kan
samfunnsekonomiske ulennsomme prosjekter vaere lonnsomme etter skatt og fradrag. Dersom
skattesatsen dominerer, kan samfunnsgkonomisk lennsomme prosjekter vaere ulennsomme

etter skatt.

I sum kan vi se at hensynet til noytralitet krever en lik skattesats og fradragssats for & sikre at
skatten er proposjonal under sikkerhet og usikkerhet. Ettersom skatten og fradragssatsen er lik
brukes 7y 1likningen under som en felles sats for begge. NNV etter skatt og fradrag blir dermed

lik en proposjonal andel av NNV uten skatt og fradrag:

11—ty )+ == (=t )Y = (A =1y (-1 + —) (4.30)

(1+1r) (1+1)

NNV,ss = (1 — 1y, )NNV 4.31)

I praksis fungerer skatteinnretningen som at myndighetene er en passiv medinvestor i prosjektet
med en eierandel lik 7y ;. Og ettersom verdien av prosjektet etter skatt og fradrag (NN V) er
proporsjonal med verdien uten skatt og fradrag (NNV), pavirkes ikke bedriften eller investorens

beslutning.

Det folger implisitt av modellen at neytralitet krever en utbetaling fra myndighetene til
bedriften i forste periode. I forste periode inntreffer alle investeringskostnadene, mens alle
inntektene fra investeringsprosjektet oppstdr i andre perioden. Med andre ord er
skattegrunnlaget negativt i1 forste periode. I modellen vil negytralitetshensynet 1 praksis bety at
myndighetene betaler ut en nominell sum tilsvarende 7y, * Izs¢ i forste periode, og at staten
krever inn skatt med samme sats fra bedriften i andre periode. I og med at satsen for fradraget

og skatten er den samme, kan dette ogsd omtales som utbetaling av negativ skatt i forste periode

(NOU 2019: 18) (Brown, 1948).
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Et annet resultat vi kan trekke ut fra to-periodemodellen er at fradrags- og skattesatsen bor vaere
konstant over tid for & oppnd neytralitet. Dersom vi endrer modellspesifikasjonen slik at
inntektene og investeringsutgiftene fordeler seg bade mellom ferste og andre periode, og vi har
en felles skatte- og fradragssats i hver periode, men der den felles satsen varierer mellom

periodene, sa vil skatteinnretningen ikke virke neytralt pd investeringene.

4.5 Oppsummerende om prinsipper for neytral skattlegging
Utledningene i delkapitlene 4.3 og 4.4 gir flere vilkér og prinsipper for neytralitet 1

skattlegging. Disse skal vi bruke til & vurdere konkrete skatteinnretninger senere i
utredningen. Som gjennomgangen viser gjelder de tidsuavhengige vilkdrene for naytralitet

bade under full sikkerhet og usikkerhet.

e For 4 oppna neytraliteten i skattlegging av overskudd fra en investering ma det vere et
fradrag for investeringer. En positiv skattesats alene vil gke avkastningskravet pa

kapitalen relativt til den neytrale tilpasningen.

e Skattesatsen og fradragssatsen ma vere lik. En differanse mellom satsene gir

investeringsvridninger, avhengig av hvilken sats som dominerer

e Dersom satsene varierer mellom perioder, vil investeringsbeslutninger kunne pévirkes

og neytralitetsvilkaret brytes

e Ved hoye skatte- og fradragssatser vil smé avvik fra felles sats gi storre innvirkning pé

investeringsbeslutninger relativt til tilsvarende avvik med lave satser

e Det folger implisitt at neytralitet krever at myndighetene &pner for 4 betale ut en
negativ skatt. Utbetalingen ma veere symmetrisk med det staten krever inn 1 skatt av en

positiv kontantstrem for & oppna neytralitet
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5 Grunnrenteskatter
I en apen gkonomi kan en overskuddsskatt vaere naytral si lenge den avgrenses til stedbundne

ressurser (NOU 2022: 20, s. 373). Skatter pd overskudd og kontantstrem pé slike naturressurser
omtales gjerne som grunnrenteskatter. Noytraliteten bygger pa at selskapene som blir noytralt
beskattet fortsatt vil maksimere nédverdien av virksomheten sin (NOU 2020: 20, s. 373). Dette
folger naturlig av utledningen 1 kapittel 4 hvor en neytral skatt sikrer at ndverdien per investerte

krone er lik for og etter skatt.

Som vist 1 kapittel 4 vil en bruttobasert beskatning, som en produksjonsavgift, medfere redusert
omsatt kvantum 1 markedet og et tilherende effektivitetstap. En slik avgift vil medfere lavere
investering og sysselsetting enn det som er optimalt fra et samfunnsekonomisk stasted (NOU
2019: 18). Som vi ogsé har sett i kapittel 4, vil en neytral grunnrenteskatt derimot ikke pavirke

tilbudt kvantum. Denne forskjellen er illustrert 1 figur 9 fra havbruksskatteutvalget:
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A. Kvantumsavgift (bruttoskatt) B. Overskuddsbasert grunnrenteskatt

Pris Tilbud, T, Pris
Effektivitetstapet

Tilbud

Tilbud, T,

Ettersparsel Etterspersel

K K Kvantum K, Kvantum

Figur 9: lllustrasjon av effektivitetsvirkninger av kvantumsavgift og overskuddsbasert grunnrenteskatt. Kilde: NOU 2019: 18

Som nevnt er det 1 brukt en brownisiansk kontantstremskatt 1 bdde kapittel 4.3 og 4.4. I dette
kapitlet skal vi se nermere pd kontantstremskatten, samt utlede en periodisert overskuddsskatt.
Forutsatt at den er korrekt utformet, vil ndverdien av skattefradragene vaere lik i1 en periodisert
overskuddsbeskatningen som i en kontantstremskatt. De har begge til felles at staten

kompenserer selskapet for & binde kapital.

I begge tilfeller utelater vi andre skatter og avgifter, eksempelvis selskapsskatt.

5.1 Kontantstremskatt
Kontantstromskatten ble utviklet av Brown (1948) hvor skattegrunnlaget folger selskapenes

inn- og utbetalinger direkte. I motsetning til & avskrive investeringer over tid, blir
investeringene utgiftsfort umiddelbart. Skatten blir en bestemt og fast andel av selskapets
kontantstrem — bade positiv og negativ (Lund, 2000). Som vi husker fra kapittel 4 fungerte
myndighetene mer eller mindre som en passiv investor ved a ta en symmetrisk andel av positiv

og negativ kontantstrom.
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Virkningene av en kontantstromskatt for et lennsomt, ulennsomt og marginalt
investeringsprosjekt er illustrert av skatteutvalget 1 figur 10. I dette eksemplet har investoren et
avkastningskrav pd 10 prosent — som da igjen brukes til & diskontere alle kostnader og inntekter
frem 1 tid. Skatteuvalget viser til investeringsprosjektenes internrente, som da tilsvarer det
avkastningskravet som gir en netto naverdi lik 0. Med andre ord gir en internrente lik 10 prosent

en netto ndverdi lik 0 for investoren i1 eksemplet.

Lennsom investering Ulennsom investering Marginal investering
Investeringsprosjekt uten skatt 0 1 2 0 1 2 0 1 2
1. Investering -1 000 -1 000 -1 000
2. Overskudd 605 6655 495 544.5 550 605
3. Dagens verdi av overskudd 3r 1 550¢é— 4504— 500 +—
4. Dagens verdi av overskudd ar 2 5504— 450 500
5. Netto naverdi (renprofitt) (1.+3.+.4) 100 -100 0
6. Internrente 17,3 % 2,6 % 10,0 %
Investeringsprosjekt med Lennsom investering Ulennsom investering Marginal investering
kontantstremskatt pa 50 pst. 0 1 3 0 1 3 0 1 .
1. Investering =1 000 -1 000 =1 000
2. Overskudd 605 6655 495 544.5 550 605
3. Skatt (utbetalinger (+) og innbetalinger (-)) 500 -302,5 -332,8 500 -2475 -2723 500 -2750 -3025
4. Metto investering -500 =500 -500
5. Overskudd etter skatt 3025 3228 2475 2723 2750 3025
6. Dagens verdi av overskudd ar 1 275 +— 225 C—I 250 —1
7. Dagens verdi av overskudd ar 2 275 4— 225 250 4¥——
8. Netto naverdi (renprofitt) (4.+6.+.7) 50 =50 0
9. Internrente 17.3 % 2.6% 10,0 %

Figur 10: llustrasjon av en kontantstromskatt. Kilde: NOU 2022: 20

@verst 1 figuren 10 ser vi investeringsprosjektene uten skatt, mens nedre del viser effekten pa
investeringsprosjektene med en kontantstremskatt pa 50 prosent. Investoren investerer -1000
pa tidspunkt 0, og fér et overskudd i ar 1 og 2 som varierer mellom de tre prosjektene. Som vi
ser tar staten en symmetrisk andel av investeringskostnaden og inntektene i

kontantstromskatteeksemplet.
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I det lannsomme prosjektet uten skatt har vi en nettondverdi av fremtidig overskudd, fratrukket
investeringskostnaden, lik 100. Denne er redusert til 50 i eksemplet uten skatt. Internrenten er
imidlertid lik 1 begge tilfellene, ettersom staten tar en symmetrisk andel av nettonaverdien av

renprofitten og investeringskostnaden.

Dette samsvarer med proposjonalitetskravet 1 kapittel 4, ved at verdien av prosjektet etter

kontantstremskatten er proporsjonal med verdien uten skatt.

Som vi ser pavirkes ikke den andelsjusterte ndverdien, det vil si den nidverdien som hensyntar
kontantstremskattesatsen, for det ulennsomme eller marginale prosjektet. Dette samsvarer med

Sandmo (1989) sine krav til neytralitet.

5.2 Periodisert overskuddsskatt
En korrekt utformet periodisert overskuddsskatt eller grunnrenteskatt innehar som nevnt de

samme ngytrale egenskapene som en kontantstromskatt. Ogsd her bygger neytraliteten pé at
staten tar en symmetrisk andel av investeringsutgifter og overskuddet (NOU 2019: 18). I
motsetning til en kontantstremskatt hvor negativ kontantstrom utbetales direkte, blir negativt
skattegrunnlag (da gjerne i form av en investeringskostnad) fremfert med et rentetillegg. Denne

modellen ble lansert av Garnaut & Ross (1975).

Det finnes omfattende litteratur, og det har vert heftig debattert, hva som er en riktig
fremforingsrente a legge til grunn (Bjerksund, Nestbakken & Mgen, 2019; Lund, 2013). Fane
(1987) og Bond & Devereux (1995) sine teorier gir den konklusjon at det er risikofti rente som
skal legges til grunn. Dette folger av at selskapene mottar fradragene med full sikkerhet.
Forfatteren gér ikke naermere inn pa diskusjonen her, men konstaterer at Finansdepartementet
legger samme prinsipp til grunn i stortingsproposisjonen for grunnrenteskatten pa havbruk for
sikre skattefradrag: «ettersom skattyter har sikkerhet for verdiene av underskudd (...) renten
for fremforing av underskudd baseres pé en risikofti rente.» (Prop 78 LS (2022-2023), s. 68).
Det samme gjelder Scheel-utvalget (NOU 2014: 13, s. 125).
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Havbruksskatteutvalget bruker figurene 11 og 12 til & eksemplifisere hvordan en periodisert
grunnrenteskatt virker inn pd et investeringsprosjekt. Det legges til grunn en
alternativavkastning pa 10 prosent og en risikofri rente pa 2 prosent. Skattesatsen er satt til 40

prosent.

P& samme mate som 1 figur 10 gjores det en investering i periode 0 som gir et overskudd 1
periode 1 og 2. Disse overskuddene regnes om i naverdi. I figur 11 vil en netto naverdi pa 100

da tilsvare en relativ meravkastning pa 10 prosent i forhold til investeringssummen.

Investeringsprosjekt uten skatt 0 1 2
1. Investering -1 000

2. Overskudd 605 665,5
3. Dagens verdi av overskudd r 1 550 -«f

4. Dagens verdi av overskudd ar 2 550 «f

5. Netto naverdi (renprofitt) (1.43.+44.) 100

6. Relativ meravkastning 10 %

Figur 11: Eksempel pd et lonnsomt prosjekt uten skatt. Kilde: NOU 2019: 18

I den periodiserte grunnrenteskatten 1 figur 12 blir investeringen avskrevet lineart over to ar —
500 per ar. Det gis en friinntekt som er lik skattemessig gjenstdende verdi (NOU 2019: 18). I
dette eksemplet tilsvarer det opprinnelig investeringskostnad lik 1000 multiplisert med risikofri
rente 1 ar 1, og 500 multiplisert med risikofti rente i &r 2. Dette gir friinntekt pa henholdsvis 20
ogl0iarl og?2.

Med en skattesats pd 40 prosent blir selskapets andel av investeringskostnaden lik 600. Som
figuren viser skal néverdien av fradragene for &r 1 og 2 vaere lik statens symmetriske andel av
investeringskostnaden - det vil si 400 som tilsvarer 40 prosent av investeringen. I kombinasjon
med friintekten, blir da ndverdien av avskrivninger lik som 1 en kontantstremskatt, og vi oppnér

neytralitet (NOU 2022: 20, s. 376).

31



Investeringsprosjekt med
periodisert grunnrenteskatt pa 40 pst. 0 1 2

1. Investering =1 000
2. Awskrivning 500 500
3. Friinntekt 2 pst. 20 10
4. Skatteverdi av fradragene 208 204
5. Dagens verdi av investeringsfradrag ar 1 2039
6. Dagens verdi av investeringsfradrag ar 2 196,1

A A

7. Netto investering (1.45.46.) -600,00

8. Overskudd 605 665,5
5. Skatt 242 266,2

10. Overskudd etter skatt (8.+9.) 363 39493
11. Dagens verdi av overskudd ar 1 330
12. Dagens verdi av overskudd ar 2 330

A A

12. Netto naverdi (renprofitt) etter skatt (7.411.+12.) 60

13. Relativ meravkastning 10 %

Figur 12: Illustrasjon av grunnrenteskattens virkning pa et lonnsomt prosjekt. Kilde: NOU 2019: 18



6 Innretning pa grunnrenteskatt pa havbruk

I gjennomgangen av grunnrenteskatten vil det 1 forste omgang legges vekt pd den vedtatte
innretningen pa grunnrenteskatten i Stortinget og begrunnelser og avveininger som er trukket
frem i regjeringens proposisjon til Stortinget og i heringsnotatet. Videre vil kapitlet inkludere
dreftinger i relevante utredninger og styringsdokumenter, samt noen alternative syn og
innvendinger som er framsatt 1 heringsperioden og 1 debatten forgvrig. Det vil ogsa trekkes
noen paralleller til kraft- og petroleumssektoren som har hatt ulike former for

grunnrentebeskatning i lang tid.

Flertallet i havbruksskatteutvalget foreslo a innfere en effektiv skattesats pa 40 prosent (NOU
2019: 18). De stotter seg blant annet til at det harmoniserer med andre sektorer med
grunnrenteskatt: «Flertallet mener at en bor hente inn en om lag like stor andel av overskuddet
i havbruksnceringen gjennom en overskuddsbasert grunnrenteskatt som i vannkraft og
petroleum, til fellesskapet. Grunnrenteskatten er utformet etter mal av grunnrenteskatten for
vannkraftverk, og flertallet har derfor funnet det naturlig d se hen til skatteregimet for vannkraft
i valg av skattesats» (NOU 2019: 18, S. 20). Grunnrenteskattesatsen ble redusert til 35 prosent
1 Stortingsproposisjonen og 25 prosent i det endelig Stortingsvedtaket (Prop. 78 LS. (2022-
2023); Stortinget, 2023a). Noyaktig hva som er riktig sats blir ikke nermere utgreid i denne
utredningen, men undertegnede registrerer at det ikke foreligger noen utfyllende begrunnelse
fra Havbruksskatteutvalget eller andre for hvorfor 40 prosent grunnrenteskattesats var riktig a
innfore pa havbruk — selv om den harmoniserer med satsen pa vannkraftverk. I den politiske
behandlingen av grunnrenteskatten kan ogsa hensynet til stabilitet i satsen og skatteinnretningen

over tid ha medvirket til at satsen ble redusert.

Debatten om grunnrenteskatt pd havbruk har ogsd i stor grad handlet om de sdkalte
normprisene!!. T Stortingsvedtaket ble det vedtatt 4 innfore normpriser gjennom et uavhengig
prisrad (Stortinget 2023b). 29. juni sendte Regjeringen notat om Prisrdd for havbruk og
fastsetting av bruttoinntekt i grunnrenteskatten pa hering med heringsfrist 4. september 2023.
Endelig mandat for og innretning pa prisradet er i skrivende stund ikke avklart. Tematikken blir

derfor i liten grad berort 1 denne utredningen.

!'Se heringsinnspill i Prop 78 LS (2022-2023)

33



Spersmadlet om valg av skatteform er neye dreftet i heringsutkastet (Finansdepartementet,
2022) og stortingsmeldingen (Prop. 78 LS (2022-2023), s. 26-28) med grunnlag i
havbruksskatteutvalgets utredning (NOU 2019: 18). Skatteformen har blitt debattert og
utfordret 1 horingsinnspillene og i media for evrig underveis i prosessen. Sentralt i diskusjonen
stir sparsmdl om hvorvidt det eksisterer en grunnrente i naringen. Denne utredningen tar
utgangspunkt i at det eksisterer en grunnrente 1 havbrukssektoren pa bakgrunn av det empiriske
grunnlaget som foreligger, deriblant Greaker & Lindholt (2022) m.fl.. Grunnrenteskatten
omfatter kommersielle matfisktillatelser, og er avgrenset til de aktiviteter i sjofasen som etter

departementets syn er der hvor grunnrenten blir generert (Prop. 78 LS (2022-2023).

Regjeringen legger i sin begrunnelse vekt pa at en korrekt innrettet overskuddsbasert beskatning
folger variabiliteten 1 naringen og virker ngytralt pd investeringer (Prop. 78 LS (2022-2023)).
Finansdepartementet har lagt sarlig vekt pd at skatten ikke skal hindre gjennomfering av
lonnsomme prosjekter, og fremholder at andre bruttobaserte modeller kan medfere prosjekter

som er lennsomme for skatt, kan bli ulennsomme etter skatt (Prop. 78 LS (2022-2023), s. 26).

Av hensyn til utredningens omfang vil det legges serlig vekt pa noen utvalgte tema som etter
forfatterens skjonn har stor relevans knyttet til grunnrenteskattens neytralitet. Det er likevel en
rekke andre tema som kan dreftes i senere utredninger, deriblant spersméal om normpriser,
konsekvenser av innferingstidspunktet for en kontantstremskatt eller behandling av historiske
investeringer. Denne utredningen vurderer heller ikke speorsmdl om fordeling av

skatteinntektene fra serskatten(e) mellom staten, fylkeskommunene og kommuner.

6.1 Regneeksempel
I dette delkapitlet skal det gis en overordnet beskrivelse av hvordan skattegrunnlaget for

grunnrenteskatten beregnes'?. Figur 7 er hentet fra Prop. 78 LS (2022-2023) og er en
fremstilling av hvordan grunnrenteskatten virker inn pa et hypotetisk oppdrettsselskap over tre

perioder (omtalt som periode O eller initialtidspunktet, periode 1 og periode 2). Underveis i

12 Legg merke til at grunnrenteskattesatsen i regneeksemplet er annerledes enn i det endelige stortingsvedtaket
(Stortinget, 2023a)
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kapitlet vil det henvises til figuren nar vi gar narmere inn pa utvalgte tema ved

grunnrenteskatten.

Det er innledningsvis verdt & merke seg at selskapet i dette hypotetiske eksemplet utelukkende
har grunnrenteskattepliktige inntekter, noe som forteller oss at virksomheten kun har aktiviteter

innenfor de deler av produksjonsprosessen som er omfattet av sarskatten.

Som vi kan se av figur 7 foretar virksomheten en investering pa 400 MNOK pa
initialtidspunktet som gar til umiddelbart fradrag i grunnrenteskatten. I motsetning til en
fullverdig brownisiansk kontantstremskatt blir ikke negativ grunnrenteinntekt utbetalt direkte,
men kommer heller til fradrag 1 fremtidig grunnrenteinntekt og fremfores med et rentetillegg.
Som vist 1 kapittel 5 kan en slik kombinasjon av kontantstromskatt med fremforbart fradrag for

investeringer med rente vare noytralt (Garnaut & Ross, 1975).

I periode 1 og 2 har virksomheten driftsinntekter lik 1000 MNOK, driftskostnader lik
600MNOK og avskrivning pa investering i alminnelig inntekt lik 200MNOK. I begge disse
periodene betales 22 prosent i grunnrenterelatert selskapsskatt til en sum pa 44 MNOK som
kommer til fradrag i grunnrenteinntekten. Nér grunnrenteinntekten skal beregnes blir
driftskostnader og grunnrenterelatert selskapsskatt fradragsfert. 1 periode 1 blir negativ
grunnrenteinntekt fra periode 0 fremfeort med rente og fradragsfert i grunnrenteinntekten. Dette
gir en beregnet grunnrenteinntekt etter fradrag lik -55 MNOK. Dermed blir fastsatt

grunnrenteskatt lik null.

Den negative grunnrenteinntekten fra periode 1 gar videre til fradrag i periode 2 og fremfores
med rente. [ &r to er grunnrenteinntekt etter fradrag fra tidligere ars negativ grunnrenteinntekt
lik 299 MNOK. Grunnrenteinntekten etter fradrag fra tidligere negativ grunnrenteinntekt blir
imidlertid redusert giennom bunnfradraget. Fastsatt grunnrenteskatt i periode 2 blir fastsatt ved
a multiplisere gjenvarende grunnrenteinntekt med skattesatsen etter at bunnfradraget er trukket

fra.
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Ar 0 1 2

Investering -400

Driftsinntekt 1000 1000
Driftskostnad -600 -600
Avskrivning i alminnelig inntekt! =200 -200

Grunnrenterelatert selskapsskatt

Driftsinntekt 1000 1000
Driftskostnad -600 -600
Avskriving =200 -200
Skattegrunnlag 200 200
Grunnrenterelatert selskapsskatt (22 pst.) 44 44
Grunnrenteskatt

Driftsinntekter 1000 1000
Driftskostnader -600 -600
Umiddelbart fradrag for investering -400

Fradrag grunnrenterelatert selskapsskatt -14 -44
Arets beregnede grunnrenteinntekt -400 356 356
Negativ grunnrenteinntekt fremfort fra tidligere ar® -411 57
Grunnrenteinntekt etter fradrag for negativ grunnrente tidligere ar -400 55 299
Bunnfradrag® [70*(1-0,22)] - - -55
Fastsatt grunnrenteskatt (44,9 pst.) 0 0 110

1 For enkelthets skyld er avekrivningene i selskapsskatten satt til 50 pst. linezert, fordelt over to 4r, med ferste avskrivoing i 4r 1.
2 Megativ grunnrenteskatt foreslis fremfort med rente, se punkt 5.9. | illustrasjonen er fremforingsrenten 2,8 pst.

Bunnfradrag kommer bare til fradrag dersom grunnrenteinntekt etter fradrag for fremferbar negativ grunnrenteinntekt fra tidli-
pere i er positiv, se punkt 5.7.10, Bunnfradraget nedjusteres med selskapsskattesatsen pd 22 pst. for at det skal ha virkning mot
den effeltive prunnrenteskattesatsen pd 35 pst.

E

Figur 13: Regneeksempel. Kilde: Prop. 78 LS (2022-2023)

6.2 Samvirkning med selskapsskatten

I Norge er det en flat skatt pa overskudd i alle virksomheter pa 22 prosent (Prop. 1 LS, 2022-
2023, s. 54). Skatten omtales gjerne som selskapsskatt eller skatt pa alminnelig inntekt. Denne
utredningen tar ikke for seg spersmél om selskapsskatten i seg selv, men det er imidlertid verdt
a merke seg at selskapsskatten ikke er neytral etter de prinsipper som er redegjort for i
utredningen, da den gker avkastningskravet til kapital relativt til tilfellet uten skatt (NOU 2022:
20, s. 146). Skatteutvalget trekker frem at det derfor er viktig at selskapsskatten treffer

forskjellige investeringer mest mulig likt slik at skatten ikke skaper vridninger mot bestemte
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neringer eller investeringer pa bekostning av den totale verdiskapning i samfunnet (NOU 2022:
20, s. 146). Dette hensynet samsvarer med prinsippet om at skatter i minst mulig grad skal

pavirke den relative lonnsomheten mellom ulike investeringer (Sandmo, 1989).

Norge har en selskapsskattesats som ligger like under OECD-gjennomsnittet (Prop. 1 LS, 2022-
2023, s. 54). Selskapsskattesatsen har blitt redusert ved flere omganger de siste tidrene, men
serskattene pd vannkraft og petroleum har blitt gkt tilsvarende slik at samlet marginalskatt er

tilnermet uendret (Lund, 2022).

I denne utredningen er det samvirkningen mellom selskapsskatten og serskatten som er
relevant. Dette fordi inntekter 1 sektorer med grunnrentebeskatning ogsé betaler selskapsskatt.
Dersom grunnrenteskattepliktige sektorer var unntatt selskapsskatt, ville det kunne gi

skattemotiverte vridninger 1 relative lennsomhetsvurderinger (Sandmo, 1989).

Regjeringen har som mél at kombinasjonen av skatt pa alminnelig inntekt og serskattene pa
disse sektorene ikke skal fore til storre vridninger enn det som folger av skatt pd alminnelig
inntekt alene (Finansdepartementet, 2023, s. 30). For vannkraft og petroleum beregnes
selskapsskatt og sarskatten sekvensielt, hvor grunnrenterelatert selskapsskatt er
fradragsberettiget 1 grunnrenteskattegrunnlaget (Prop. 1 LS, 2022-2023, s. 56-57). Med
«grunnrenterelatert selskapsskatty menes de deler inntekts- og kostnadselementer som er
omfattet av grunnrenteskatten. Det legges opp til samme modell for samvirkning mellom
selskapsskatt og grunnrenteskatt for havbruk (Prop. 78 LS (2022-2023)). Denne sekvensielle
ovelsen betyr imidlertid at det oppstar et skille mellom formelle og effektive skattesatser i
grunnrenteskatten slik at samlet marginalskatt blir riktig (Lund, 2022). Det vil si at

grunnrenteskattesatsen blir teknisk oppjustert for a gi riktig samlet marginal effektiv skattesats.

Samlet marginal effektiv skattesats pa havbruk skal veere 47 prosent: grunnrenteskattesats pa
25 prosent og en skatt pd alminnelig inntekt pa 22 prosent (Stortinget, 2023a). For & illustrere
forskjellen mellom effektiv og formell skattesats tar vi utgangspunkt i et regneeksempel fra

Prop. 78 LS (2022-2023), men der satsen er justert 1 trdd med endringene i Stortingsvedtaket
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(Stortinget, 2023a). Ettersom grunnrenterelatert selskapsskatt gar til fradrag i

grunnrenteskatten, blir grunnrenteskatten teknisk justert til en formell sats lik:

0,25
(1-0,22)

0,32 (6.1)

Med riktig marginal effektiv skattesats skal et selskap skal sitte igjen med 53 prosent av en
inntektsgkning innenfor den grunnrenterelaterte virksomheten. Vi lar 7y representere samlet
marginalskatt, 75 er selskapsskatten og t; den teknisk justerte grunnrenteskattesatsen. For at

justeringen skal vere riktig, mé folgende sammenheng gjelde:

l-ty=Q0Q-19)(1—7¢) (6.2)

Vi setter inn verdiene sé skattesatsene

Ty = 0,47
T = 0,22
¢ = 0,320
inn 1 6.2 og finner at:
(1-0,22)(1-0,320)~0,53 (6.3)

Som 6.3 viser gir oss gir den tekniske justeringen av grunnrenteskattesatsen en riktig samlet
effektiv marginal skattesats pa den grunnrenterelaterte virksomheten. Se Lund (2020) for en

naermere redegjorelse for samvirkning mellom selskapsskatt og kontantstremskatter.

6.3 Samvirkning med produksjonsavgiften
I heringsnotatet fra Regjeringen ble det opprinnelig foreslatt at produksjonsavgiften skulle ligge

pa 56 ere per kilo (Finansdepartementet, 2022). Det skulle ogséd innferes en ny naturressursskatt
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hvor provenyet skulle fordeles gjennom inntektssystemet til kommunene etter modell fra
vannkraftverkbeskatningen (Finansdepartementet, 2022, s. 36). I Prop. 78 LS (2022-2023) ble
produksjonsavgiften foreslatt ekt til 90 eore per kilo, og naturressursskatten var utelatt fra
skatteopplegget. Et flertall pa Stortinget besluttet & oke produksjonsavgiften i1 trdd med
stortingsproposisjonen: «Fra /. juli 2023 skal det 1 henhold til lov 19. mai 1933 nr. 11 om
seravgifter betales avgift til statskassen med kr 0,90 per kg produsert laks, erret og
regnbueerrety (Stortinget, 2023a).

Slik grunnrenteskatten er innrettet kan produksjonsavgiften trekkes fra 1 sin helhet i fastsatt
grunnrenteskatt (Prop. 78 LS (2022-2023). S. 8). I figur 7 vil dette si at betalt produksjonsavgift
i periode 2 kan trekkes fra krone for krone fra summen pa 110 MNOK. Produksjonsavgiften
skal derfor etter intensjonen ikke vaere en ekstra belastning eller skape vridninger for et
oppdrettsselskap 1 grunnrenteskatteposisjon (Prop. 78 LS (2022-2023) s. 8). Med andre ord; for
et selskap 1 grunnrenteskatteposisjon vil det ikke veere noen forskjell i skattebelastningen med

eller uten produksjonsavgiften.

Regjeringen er imidlertid tydelig pa at produksjonsavgiften vil fungere som en bruttoavgift for
selskaper som ikke er i grunnrenteskatteposisjon (Prop. 78 LS (2022-2023), s. 8). Dette betyr
at selskaper som har negativ grunnrenteinntekt og dermed ikke betaler grunnrenteskatt, likevel

ma betale produksjonsavgift.

Det sentrale i at det skal betales produksjonsavgift ligger i at inntektene i produksjonsavgiften
gér inn i havbruksfondet som fordeles til kommuner og fylkeskommuner!. Regjeringen har
vektlagt at kommunesektoren ber ha en gitt og stabil andel av skatteinntektene fra
oppdrettsnaringen (Finansdepartementet, 2022). @Onsket om stabilitet er vanskelig & innfri for
en ren kontantstremskatt. Som tidligere nevnt vil en neytral kontantstremskatt per definisjon
folge variabiliteten i inntektene i neringen. En lennsomhetsuavhengig bruttoavgift som
produksjonsavgiften vil, ex ante, gi mer forutsigbart skatteproveny (NOU 2019: 18). Mye tyder
derfor pd at Regjeringen har lagt sterre vekt pd & gi kommunene faste og stabile inntekter enn

a fullt ut innfore et neytralt skatteopplegg for neringen.

13 Se modell for Havbruksfondet. Lenke: www.fiskeridir.no/akvakultur/Tema/havbruksfondet
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6.4 Bunnfradrag

Stortingsflertallet vedtok & innfere et bunnfradrag i fastsatt grunnrenteinntekt pa 70 MNOK 1
trad med forslag fra Regjeringen (Stortinget, 2023a ; Stortinget, 2023b). Bunnfradraget er
innrettet slik at det kun kan trekkes fra 1 en positiv grunnrenteinntekt, og dette méa skje etter at
eventuell negativ grunnrenteinntekt fra tidligere ar er fremfort og trukket fra 1
grunnrenteinntekten (Prop. 78 LS (2022-2023), s. 64). Vi kan derfor si at akterene mé vere i

skatteposisjon for a4 kunne benytte seg av bunnfradraget.

Det er heller ikke mulig & fremfore tidligere ubenyttet bunnfradrag. Den nominelle summen pé
bunnfradraget blir teknisk nedjustert mot grunnrenteskatten ettersom tilsvarende bunnfradrag
ikke finnes i selskapsskatten (Prop. 78 LS (2022-2023), s. 64). Dette har etter forfatterens syn
ingen dypere mening enn at det nominelle summen blir redusert, men bunnfradraget kunne like

gjerne vert hoyere eller lavere avhengig av hva beslutningstakerne ensker 4 oppna.

I figur 7 ser vi at den tekniske nedjusteringer medferer at bunnfradraget blir redusert fra 70
MNOK til 55 MNOK. I periode 1 blir ikke bunnfradraget trukket fra i grunnrenteinntekten
ettersom grunnrenteinntekten er negativ. I periode 2 blir derimot grunnrenteinntekten etter alle
andre fradrag redusert fra 299 MNOK til 244 MNOK gjennom bunnfradraget. Med de satsene
som er brukt i eksemplet 1 Stortingsproposisjonen blir fastsatt grunnrenteskatt redusert med om

lag 18 prosent ved a trekke fra bunnfradraget i grunnlaget.

Regjeringen trekker frem i sin begrunnelse at bunnfradraget vil skjerme smé og mellomstore
akterer i oppdrettsbransjen mot grunnrenteskatten, samt at det bare er selskapene med storst
overskudd som betaler grunnrenteskatt (Prop. 78 LS, (2022-2023), s. 5-6). Det er interessant at
Mowi sarlig har fremhevet bunnfradraget som et av elementene 1 grunnrenteskatten de ensker

& prove for retten (Mowi, 2023a)'4.

14 Utredningen gar ikke inn pa de juridiske innvendingene mot bunnfradraget
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Det er ogsa verdt a merke seg at bunnfradraget i grunnrenteskatten pa havbruk er en nominell
sum som er felles for alle skattesubjekter. Det mé derfor ikke forveksles med nedre grense for
grunnrenteskatt pa vannkraft som er knyttet til pastemplet merkeytelse til generatorene ved
verkene (NOU 2019: 16, s. 57). Noen av de mest apenbare og direkte vridende insentivene som
folger av nedre grense for grunnrenteskatt 1 vannkraftproduksjon er derfor ikke gjeldende i

grunnrenteskatten pa havbruk.'

Havbruksskatteutvalget anbefalte ikke & innfore et bunnfradrag i grunnrenteskatten pa havbruk
(NOU 2019: 18). I heringsnotatet padpekte Finansdepartementet at det ikke er grunn til & anta at
grunnrenten er systematisk ulik mellom sméa og store akterer (Finansdepartementet, 2022).
Dette ma forstds som at grunnrenten kan variere mellom akterer, men at det da skyldes variasjon
i lokaliteter og andre liknende forhold som gir opphav til ulik grunnrente — ikke akterenes
starrelse. De faktiske grunnrenteinntektene vil selvsagt variere nominelt mellom store og sméa
akterer, men etter departementets syn er det ikke grunn til & anta at grunnrenten varierer
systematisk per investerte krone med selskapssterrelse. Med andre ord blir ikke bunnfradraget
begrunnet i at grunnrenten er relativt storre 1 store selskaper fremfor lave selskaper, og derfor

kan bunnfradraget ikke begrunnes med effektivitets- eller ngytralitetshensyn.

Skatteutvalget papeker at bunnfradraget svekker grunnrenteskattens effektivitetsegenskaper, og
at man i stedet burde redusere skattesatsen dersom det er et politisk enske om 4 la en storre del
av grunnrenten bli veerende i bransjen (NOU 2022: 20, s. 388). I proposisjonen til Stortinget
skriver departementet at bunnfradraget utgjer «et ikke-neytralt element i en ellers noytral

grunnrenteskatty (Prop. 78 LS, (2022-2023), s. 64).

I heringsnotatet trakk Finansdepartementet frem at bunnfradraget kunne anses som et
sjablongmessig fradrag for tidligere kjop av tillatelser (Finansdepartementet, 2022, s. 5). Dette
argumentet ble imidlertid svekket ettersom det i det endelige stortingsproposisjonen ble lagt
opp til et eget sjablongfradrag for kapasitet kjopt pd auksjonene og tildeling 1 2018 og 2020
(Prop. 78 LS, 2022-2023, s. 64). Videre er det diskutabelt om et felles bunnfradrag for alle

15 Som pépekt av bl.a. skatteutvalget, medferer nedre grense i grunnrenteskatten pa kraftverk sterke insentiver til
& neddimensjonere ytelse ved kraftverkene (NOU 2022: 20, s. 384).
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akterer, som er uavhengig av faktiske kjop og selskapsstarrelse, er en rimelig méte & gi et

sjablongmessig fradrag for tidligere investeringer.

Finansdepartementet trakk frem 1 heringsnotatet at et bunnfradrag kan pavirke
selskapsstrukturen 1 oppdrettsbransjen ved & gi insentiv til oppdeling av selskaper
(Finansdepartementet, 2022, s. 34). Enkelt forklart kan man tenke seg at akterer i bransjen vil
splitte opp selskap og konsern for & oppnd flere bunnfradrag. Det vil i s fall vere et tydelig
brudd pé neytralitetshensyn som vektlegger at markedsakterer skal gjore valg som er begrunnet
1 realekonomiske forhold fremfor skattemotiverte tilpasninger (Sandmo, 1989). For & motvirke
slike tilpasninger gis det kun ett bunnfradrag per frittstiende selskap eller ett pa konsernniva

(Prop. 78 LS, 2022-2023).

Det virker rimelig & anta at konsolideringen og den okte markedskonsentrasjonen innen
oppdrettsbransjen (se kapittel 3) i stor grad er fundamentert i realokonomiske forhold,
eksempelvis ved at starre selskaper er relativt mer konkurransedyktige gjennom diverse
stordriftsfordeler. I et tenkt tilfelle hvor to mindre selskaper vurderer a fusjonere for a
realisere noen stordriftsfordeler, og der vi antar at de potensielle stordriftsfordelene vil oke
overskuddet for alle parter, kan bunnfradraget skape en skattemotivert kile i en ellers rasjonell
fusjon. Til forskjell fra tidligere mé stordriftsfordelene mer enn kompensere for at selskapene
gar fra to bunnfradrag hver for seg til ett bunnfradrag 1 et fusjonert selskap. Med andre ord
kan bunnfradraget bidra til & eke terskelen for fusjoneringer som ellers er realokonomisk

lonnsomme.

I Uttalelse 2023 advarte Rédgivende utvalg for finanspolitiske analyser mot innfering av et
bunnfradrag i grunnrenteskatten pd havbruk. Utvalget begrunner dette i at bunnfradraget
medforer at selskaper i grunnrenteskatteposisjon vil ha heyere marginal skattesats enn selskaper
som ikke produserer nok til & betale grunnrenteskatt (Radgivende utvalg for finanspolitiske
analyser, 2023). I uttalelsen advarer utvalget mot at bunnfradraget kan vri selskapsstrukturene
gjennom at de minste akterene vil ha hgyere betalingsvillighet for gkt kapasitet 1 arene som

kommer (Radgivende utvalg for finanspolitiske analyser, 2023).
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Vridninger 1 betalingsvillighet for gkt kapasitet mellom smé og store selskaper er ogsa forsekt
illustrert i Oslo Economics (OE) sin rapport Bunnfradrag i grunnrenteskatt pa havbruk
(2022)'¢. Som figur 15 viser (hentet fra OE-rapporten) deler de selskapene inn i to grupper:
store selskaper og smé (lite) selskaper. Produksjonskapasiteten er gitt og uttrykkes gjennom
MTB. Gruppen av store selskapers sin bruk av MTB maéles fra venstre mot heyre og vice versa
for gruppen av sma selskaper. Vi antar at marginalavkastningen av et tonn ekstra MTB er
fallende, illustrert ved de fallende bld linjene, som folge av at de mest effektive
produksjonslokalitetene blir tatt 1 bruk ferst for begge gruppene. I trdd med standard
okonomiske forutsetninger antar vi ogsa at selskapene med heoyest marginalavkastning av ett

ekstra tonn MTB ogsé vil ha hayest betalingsvillighet for et ekstra tonn MTB (OE, 2022).
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Figur 14: Innforing av en skatt pa en gruppe selskap. Kilde: OE (2022)

Vi befinner oss forst i punkt A med en optimal fordeling av MTB mellom selskapsgruppene.
Her er ikke selve fordelingen av mengde MTB mellom de to gruppene det vesentlige, men
heller at marginalavkastningen av ett tonn ekstra MTB er lik mellom gruppene. Hvis dette ikke
var tilfelle, kunne en omfordeling av MTB mellom gruppene gitt hayere samfunnsekonomisk

lennsomhet (OE, 2022, b).

Det innferes né en vridende skatt som kun rammer den store gruppen av selskaper. Vi antar
med andre ord at alle selskap i den store gruppen er 1 skatteposisjon, mens selskaper i den lille

gruppen systematisk ikke er 1 grunnrenteskatteposisjon. Den rede stiplete linjen illustrerer at

16 Rapportserien til Oslo Economics er finansiert av Kverva AS som er majoritetsaksjonzar i SalMar ASA
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marginalavkastningen blir redusert for gruppen med store selskaper som folge av skatten. Like
etter at skatten er innfort befinner gruppen av store selskaper seg i et nytt punkt B. Her ser vi at
gruppen av sma selskaper har en hgyere marginalavkastning av ett tonn ekstra MTB enn
gruppen av store selskaper. Per antakelse om betalingsvillighet, vil gruppen av store selge unna

produksjonskapasitet helt til vi finner en ny likevekt i punkt C.

Denne skattemotiverte omstruktureringen i bransjen gir et samfunnsekonomisk tap ved at total

mengde MTB ikke blir satt i sin mest effektive anvendelse (OE, 2022, b).

Forfatteren ser at bunnfradraget kan fa innvirkning pa nerings- og selskapsstruktur péd sikt
gjennom & systematisk unnta smé akterer fra beskatningen. Forfatteren er derimot mer 1 tvil om
effektene pa fremtidig prising og verdsetting av ny produksjonskapasitet mellom sma og store
aktorer — eller rettere sagt: mellom selskap 1 og utenfor grunnrenteskatteposisjon. Dersom
grunnrenteskatten virker ngytralt, skal ikke disse elementene spille inn 1 nevneverdig grad, selv
om grunnrenteskatten 1 seg selv antas a pavirke auksjonsprisene (Prop. 78 LS (2022-2023), s.
61) Samtidig er det viktig & merke seg at kjop av konsesjoner ikke er omfattet av
investeringsfradragene i grunnrenteskatten: «Departementet fastholder at det ikke gis fradrag
for verdien av tillatelsene ettersom disse representerer selve grunnrenten i naringen. Siden
tillatelsene er tidsubegrensede, ville fradragsrett ogsd ha brutt med det skatterettslige
utgangspunktet om at det ikke gis fradrag for tidsubegrensede rettigheter (Prop. 78 LS. (2022-
2023), s. 61). Senere studier ber studere eventuelle systematiske skjevheter mellom selskapers
prising av nye tillatelser basert pa selskapsstorrelse i fremtidige auksjoner og tildelinger av

produksjonskapasitet.

7 Oppsummerende diskusjon

Det er gjort flere noen avgrensninger av hensyn til utredningens omfang. I tillegg er vesentlige
enkeltelementer ved skatten som normpriser ikke endelig landet i skrivende stund. Det finnes

en rekke tema og sider ved grunnrenteskatten pa havbruk som kan utforsker videre i senere
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utredninger. Dette kan eksempelvis vere: effekt av normpriser, skjeringspunktet for

grunnskattepliktig inntekt versus ordinar selskapsinntekt, riktig niva pa skattesats m.m.

Ikke-neytrale elementer svekker de neytrale egenskapene ved en kontantstremskatt.

Denne utredningen har ikke detaljert tatt for seg hva som er riktig niva pa grunnrentesatsen, og
da spesifikt for havbrukssektoren. De faglige radene ligger pd 40 prosent (NOU 2018: 19;
Radgivende utvalg for fianspolitiske analyser, 2023), men de er ikke serskilt begrunnet basert

pa havbrukssektoren.

Det er derimot heller ikke faglig begrunnet at satsen reduseres sapass betraktelig (Stortinget,
2023a). Samtidig kan stabilitet og langsiktighet 1 skattesatsen vare viktige noytralitetshensyn.
Som vist i kapittel 4 kan avvik i skattesats mellom investeringsfasen og senere faser gi avvik
pa neytralitet. Stortingsflertallet kan ha lagt avgjerende vekt pa slike hensyn, fremfor & lande

pa et hoyere, men mer ustabilt skatteniva.

Undertegnede har vist til hvordan produksjonsavgiften og bunnfradraget introduserer ikke-
neytrale elementer 1 en skatteinnretning som ellers tilstreber & vere noytral. Dette skal, basert
pad det teoretiske grunnlaget som er redegjort for, bidra til lavere samfunnsekonomisk

overskudd.

Senere utredninger ber undersegke hvorvidt skatten ser ut til 4 ha innvirkning pa narings- og
selskapsstrukturen. Dette gjelder bade hvordan enkeltselskaper er organisert, om det blir flere
mindre akterer og eksisterende aktarer fisjoneres. Det samme gjelder for fremtidige selskapers

prising og opptreden i auksjoner for produksjonskapasitet.
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