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1 Sammenfatning

Analysens hovedresultater:

e Der er udbetalt 2,8 mia. kr. i skattekreditter siden 2012.

e 410 mio. kr. er siden tilbagebetalt. 177 mio. kr. er tabt som fglge af virksomhedsophar.

e 22 mia. kr. af de samlede udbetalinger udestar fortsat at blive tilbagebetalt.

e Skattekreditvirksomhedernes udvikling, har ikke veeret statistisk signifikant forskellig fra
udviklingen i kontrolgrupper af virksomheder med lignende karakteristika. Hverken hvad
angar  produktivitetsudviklingen, forsknings- og udviklingsintensiteten  eller
virksomhedernes overlevelse. Det kan skyldes, at der pa nuvaerende tidspunkt ikke er
tilstreekkeligt datamateriale tilgsengeligt til at kunne estimere en signifikant effekt.

e Resultaterne er behaeftet med usikkerhed og skal tages med forbehold.

Det danske innovationssystem tilskynder private virksomheder til at investere i forskning og udvikling
pa flere mader. Fradraget i selskabsskatten for udgifter til forskning og udvikling er et centralt
instrument, men det kraever, at virksomhederne har et overskud, fgr de betaler selskabsskat, som de
kan fradrage udgifternei. For bl.a. nystartede virksomheder med begraenset likviditet er et almindeligt
skattefradrag derfor ikke egnet til at understotte forskning og udvikling.

Skattekreditternes formal og funktion

Skattekreditordningen yder kredit til forsknings- og udviklingsaktive virksomheder, som ikke er i stand
til at udnytte skattefradraget for forsknings- og udviklingsinvesteringer, fordi de pga. deres
skattemaessige underskud ikke betaler selskabsskat. Formalet med skattekreditordningen er saledes
at styrke iszer sma og mellemstore virksomheders likviditet i perioder, hvor forsknings- og
udviklingsaktiviteter ikke resulterer i indtaegter, men giver underskud. Ordningen kan derfor ogsa have
afledte effekter, idet virksomheder har bedre mulighed for at overleve, og flere virksomheder vil
overveje at investere i FoU. Endvidere understetter skattekreditordningen, at selskabsbeskatningen
bliver mere symmetrisk (underskud og overskud behandles skattemaessigt mere ens) for denne type
virksomheder. En symmetrisk beskatning er hensigtsmaessigt i en samfundsgkonomisk optik.

Pa baggrund af et arsregnskab med underskud, som helt eller delvist hidrgrer fra forskning og
udvikling, kan virksomhederne fa udbetalt skattevaerdien af den del af deres underskud, der kommer
fra forskning og udvikling. Nar virksomheden pd et senere tidspunkt opnar et skattemaessigt overskud,
modregnes kreditterne i fradraget for udgifter til forskning og udvikling. Skattekreditterne kan hermed
bl.a. bidrage til at finansiere investeringer i virksomhedens forsknings- og udviklingsfase, hvor
likviditeten ofte er stram.

| et samfundsgkonomisk perspektiv forbedrer kreditterne virksomhedernes likviditet, hvilket giver
virksomhederne bedre mulighed for at overleve og for at investere yderligere i forskning og udvikling.
Investeringer i forskning og udvikling kan w@ge virksomhedernes produktivitet, og
skattekreditordningen kan derfor medvirke til at pge produktiviteten og velstanden i gkonomien.

Jo laengere ude i denne effektkaede effekterne ligger, desto sveerere vil de ogsa veere at male i den
relativt korte periode, ordningen har eksisteret. Desuden kan der veere effekter, fx tilskyndelsen til
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opstart af nye forsknings- og udviklingsaktive virksomheder, som ligger uden rammen af denne
analyse.

Brugen af skattekreditterne

Siden ordningens indfgrelse i 2012 er der givet 2,8 mia. kr. i kredit til godt 5.000 selskaber. Antallet af
virksomheder, som har benyttet sig af ordningen, er vokset hvert ar siden 2012, og det gennemsnitlige
udbetalte belpb er vokset, bla. som fplge af en udvidelse af ordningen i 2014. 664 af
skattekreditvirksomhederne er dog ophert siden de modtog deres kredit. 133 af de opharte
virksomheder er gaet konkurs, mens 36 af de opherte virksomheder er blevet lagt sammen med andre
virksomheder. Isoleret set har de ophgrte virksomheder, som ikke er blevet lagt sammen med andre
virksomheder, resulteret i et tab pa ordningen pa 177 mio. kr. Til gengeeld har 555
skattekreditvirksomheder opndet overskud siden de modtog kreditterne. Sammen med de 45 mio. kr.
udbetalt til sammenlagte virksomheder er 410 mio. kr. blevet tilbagebetalt gennem hgjere
selskabsskattebetalinger. Der udestar saledes fortsat at blive tilbagebetalt 2,2 mia. kr. af de samlede
udbetalinger til virksomheder, som stadig eksisterer.

Skattekreditvirksomhederne er overvejende sma virksomheder med mindre end 10 arsvaerk og lille
eller ingen omsaetning. | gruppen af skattekreditvirksomheder er der flest virksomheder inden for
videnservice (13 pct.), fremstilling (24 pct.) og information og kommunikation (24 pct.).

Litteraturen om skattekreditter

Der findes ingen mikrodatabaserede pkonometriske evalueringer af tilsvarende skattekreditordninger
i andre lande. Der er saledes intet empirisk grundlag for at vurdere om skattekreditter giver udslag i
bedre overlevelse for forsknings- og udviklingsaktive virksomheder, flere private investeringer i
forskning og udvikling og/eller hojere produktivitet.

Analyseresultater

Det er vanskeligt at male effekten af skattekreditterne. Det skyldes, at der ikke findes sammenlignelige
virksomheder med begge definerende karakteristika for skattekreditvirksomhederne: Forsknings- og
udviklingsaktivitet samt underskud. De primaere resultater males derfor med triple difference
analyser, som ogsa kontrollerer for ikke-observerbare forskelle pa grupperne, og som viser, at der
ikke er systematisk forskel efter statistisk kontrol for forskelle pa overlevelsen i grupperne.

Datagrundlaget for analyse af forsknings- og udviklingsinvesteringerne er meget sparsomt, da der
ikke findes information for alle virksomheder. De tilgaengelige data viser dog ingen signifikant forskel
pa forsknings- og udviklingsintensiteten i skattekreditvirksomhederne og statistisk udvalgte
kontrolgrupper.

Pa tveers af en raekke forskellige proxyer for produktivitetsudviklingen, og flere anvendte statistiske
fremgangsmader, ser der heller ikke ud til at vaere systematisk forskel pa produktivitetsvaeksten i
skattekreditvirksomhederne sammenlignet med de statistisk udvalgte kontrolgrupper.

Det begraensede datamateriale ggr det sveert at estimere en effekt af skattekreditordningen. Det
skyldes dels, at tidsperioden er begraenset, og dels at mange af skattekreditvirksomhederne er meget
sma og datakilderne derfor er mangelfulde. Med en leengere tilgaengelig tidsperiode er det muligt, at
effekterne vil kunne males statistisk i fremtiden — ogsa fordi eventuelle produktivitetseffekter ma
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forventes forst at indtraeffe efter en raekke ar, fordi der kan veere lang vej fra forskning eller udvikling
til et feerdigudviklet produkt, som kan szelges.
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2 Internationale erfaringer med skattekreditter til FoU

| litteraturgennemgangen fokuserer vi snaevert pa sammenlignelige skattekreditordninger. Der er
imidlertid kun enkelte studier, som direkte omhandler skattekreditordninger, der er sammenlignelig
med den danske ordning. Vi har derfor sggt relativt bredt blandt studier omhandlende designet af
nationale innovationssystemer og skatteincitamenters rolle i disse. Litteraturen er dels indhentet fra
prof. Ulrich Kaiser ved Universitet i Zurich og dels suppleret med s@gninger pa Google Scholar.

Skattekreditter ma ikke forveksles med de relaterede fradrag for FoU-investeringer, som i den
engelsksprogede litteratur benaevnes "tax credits”, og som findes i de fleste europaeiske lande.
Formalet med skattekreditterne er at give mulighed for udnyttelse af det eksisterende skattefradrag,
selvom virksomheden ikke har skattepligtigt overskud. Deciderede skattekreditter benzevnes "cash

refunds”, "refundable/payable tax credit" eller "negative tax". Disse ord er konkret anvendt som
spgeord i litteraturspgningen. Ifplge Europakommissionen (2014) er lignende tiltag introduceret i ni
lande: Danmark, Belgien, Canada, Kroatien, Frankrig, Irland, Norge, Spanien og UK. Hvordan disse
landes ordninger adskiller sig fra den danske ordning, har det ikke vaeret muligt at finde information

om inden for segerammen.

Litteraturstudiet viser, at det ikke har veeret muligt at finde mikrodatabaserede gkonometriske
evalueringer af skattekreditordninger i nogen lande. Der findes derfor heller ikke studier, som konkret
belyser transmissionsmekanismerne. Der findes imidlertid en raekke studier, som indirekte belyser
effekten af skattekreditter til fremme af FoU.

Elschner et al. (2009) underspger, hvor meget virksomhederne skattemaessigt far ud af
skattefradraget i det land, de opererer i, som fglge af den konkrete konstruktion af fradragsordningen.
Virksomhedernes profitabilitet er i hgj grad bestemmende for, hvor meget de formar at udnytte
fradraget for forskning og udvikling. Ligeledes papeger Elschner et al. (2011) i forbindelse med et
forslag om at indfgre en tysk fradragsordning, at ca. en tredjedel af tyske virksomheder ikke ville vaere
i stand til at udnytte et fradrag til forskning og udvikling fuldstaendigt, med mindre fradraget ogsa
omfattede en kreditfacilitet til virksomheder med underskud. Der er tale om analyser af det
nuvaerende skatteincitamentssystem, uden skattekreditter, og den forventede brug ved indfgrelsen
af en skattekreditordning. Tyskland har i skrivende stund ikke indfgrt en sddan ordning.

Desuden findes to japanske studier, Kasahara et al. (2014) og Kobayashi (2014), som peger pa, at
skatteincitamenter har sterre effekt pa forsknings- og udviklingsinvesteringerne for mindre
virksomheder end for sterre virksomheder, og sterre effekt for likviditets- og kapitalbegraensede
virksomheder. Der findes en raekke studier, som indirekte belyser, hvordan skattebetingelserne
pavirker virksomhedernes forsknings- og udviklingsaktiviteter. Griffith et al. (2014) indikerer, at den
konkrete skattebehandling kan have betydning for, hvor multinationale virksomheder veelger at
placere deres aktiviteter.

Endelig findes der en leengere raekke studier om skatteincitamenter til privat forskning og udvikling
generelt. En gennemgang af disse kan findes i Uddannelses- og Forskningsministeriet (2018).
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Samlet set er der i litteraturen beskrevet en raekke teoretiske og praktiske forhold, som tilsiger, at
skattekreditter til forskning og udvikling kan veere effektive til at tilskynde forskning og udvikling. Der
er dog ingen empiriske studier, som direkte paviser en sadan effekt.

2.1 Litteratur

Appelt, S., etal. (2016), "R&D Tax Incentives: Evidence on design, incidence and impacts", OECD Science,
Technology and Industry Policy Papers, No. 32, OECD Publishing, Paris.

Europakommissionen (2014), A Study on R&D Tax Incentives - Final Report, Taxation papers Working
paper N. 52 -2014.

Elschner, Christina/ Ernst, Christof/ Licht, Georg/ Spengel, Christoph (2009), What the Design of an
R&D Tax Incentive Tells About its Effectiveness: A Simulation of R&D Tax Incentives in the European
Union, in: Journal of Technology Transfer.

Elschner, C, Ernst, C. & Spengel, C. Schmalenbachs Z betriebswirtsch Forsch (2011) 63: 344,

Griffith, Rachel, Helen Miller, Martin O'Connell (2014), Ownership of intellectual property and
corporate taxation, Journal of Public Economics, Volume 112, April 2014, Pages 12-23.

Kasahara, H., K. Shimotsu and M. Suzuki (2014), "Does an R&D tax credit affect R&D expenditure? The
Japanese R&D tax credit reform in 2003", Journal of the Japanese and International Economies, Vol. 31,
pp. 72-97.

Kobayashi, Y. (2014), "Effect of R&D tax credits for SMEs in Japan: a microeconometric analysis focused
on liquidity constraints", Small Business Economics, Vol. 42 (2), pp 311-327.

Neicu, D., P. Teirlinck, S. Kelchtermans (2016), "Dipping in the policy mix: Do R&D subsidies foster
behavioral additionality effects of R&D tax credits?", Economics of Innovation and New Technology
Vol. 25, Iss. 3, 2016

Uddannelses- og Forskningsministeriet (2018), “Studie af litteraturen om effekter af
skatteincitamenter til private FoU-aktiviteter”, www.ufm.dk/analyseprogram
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3 Brugen af skattekreditordningen

Virksomheder kan fratraekke deres udgifter til forskning og udvikling i deres skattepligtige indkomst
pa linje med fx lpbende driftsomkostninger. | det omfang de samlede fradragsberettigede udgifter
overstiger indtjeningen, vil virksomheden have et skattemaessigt underskud, der kan fradrages i
efterfplgende ars overskud (carry forward).

Virksomheder med underskud kan saledes ikke fuldt ud udnytte deres fradrag fra bl.a. forskning og
udvikling i det &r udgifterne afholdes, men forst i efterfolgende ar med overskud.

Med skattekreditordningen kan virksomheder fa udbetalt skatteveerdien af deres underskud fra
forskning og udviklingsaktiviteter som en negativ skat. Hvis de veelges udbetalt, vil de ikke kunne
fratraekkes i efterfplgende ars overskud. Skattekreditternes formal er saledes:

e at fremrykke likviditet til et tidspunkt, hvor virksomhederne har underskud, og derfor ma
formodes at have sterre behov for likviditeten. Den fremrykkede likviditet skal bidrage til
forbedret overlevelse og pget risikovillighed og derigennem mere forskning og udvikling og
endelig hgjere produktivitet.

e atskabe symmetrii beskatningen af virksomheder, som investerer i forskning- og udvikling,
uanset om de har overskud eller underskud.

Det langsigtede mal med skattekreditterne er at understoptte forskning og udvikling og derigennem
forbedre produktiviteten hos virksomhederne, og gennem de positive eksternaliteter af forskning- og
udvikling bidrage til veekst og velstand i Danmark. Den hgjere produktivitet forventes som fglge af, at
virksomheder, som investerer i forskning og udvikling, gennemsnitligt er mere produktive end andre
virksomheder, og virksomheder med store investeringer i forskning og udvikling typisk er mere
produktive end virksomheder med mindre investeringer.

Der er flere mekanismer, hvorigennem skattekreditternes likviditetseffekt pa kortere sigt kan pavirke
investeringerne i forskning og udvikling. Dels kan overskydende likviditet direkte investeres i forskning
og udvikling, dels kan det bidrage til overlevelsen for virksomheder med forskning og udvikling.
Sidstnaevnte effekt kan ligeledes forventes at pge erhvervslivets samlede investeringer i forskning og
udvikling, fordi virksomhederne fortsat kan investere i FoU. Endelig kan ordningen taenkes at tilskynde
nogle virksomheder til at begynde af at investere i FoU eller at tilskynde til start af nye FoU-aktive
virksomheder. Disse forhold vil dog ikke blive behandlet i denne analyse.

Figur 3.1
Effektkzede for skattekreditordningen
Input Mekanisme Outcome
Pget overlevelse af FoU-
I:I Bedre likviditet i aktive virksomheder

virksomhederne Flere FoU-investeringer i ‘ | |

FoU-aktive virksomheder

BN Tilskyndelse til at begynde
at investere i FoU
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11 Regler og historik

Skattekreditordningen tradte i kraft i 2012, saledes at kreditten udbetales som folge af investeringer i
forskning og udvikling i indkomstaret 2012. De forste udbetalinger var saledes forst virksomhederne i
haende i 2013, da skattekreditterne udbetales i forbindelse med arsopgegrelsen, dvs. aret efter
indkomstaret, hvori udgifterne blev afholdt.'| 2014 blev ordningen udvidet, saledes at loftet for det
udbetalte belgb blev haevet fra skatteveerdien af et underskud pa 5 mio. kr. til skattevaerdien af et
underskud pa 25 mio. kr.

| perioden blev selskabsskattesatsen desuden reduceret fra 25 pct. i 2013, over 24,5 pct. i 2014, 23,5
pct. i 2015 og til 22 pct. i 2016. Det har reduceret skatteveerdien af de underskud, der kan udbetales
kreditter for. Derfor var skattekreditterne omfattet af en overgangsordning i 2014, som holdt fast i
satsen pa 25 pct. pa trods af reduktionen af selskabsskattesatsen.

Selskaber, som indgar i en koncern, skal have underskud i konsolideringen af den sambeskattede
koncern for at fa adgang til skattekreditterne.

Aftaler om skattekreditordningen

Skattekreditordningen blev indfert som et led i udmentningen af finansloven for 2012. Som felge af
Aftaler om Veekstplan DK blev greensen haevet for skattekreditter fra indkomstaret 2015 til
skatteveerdien af 25 mio. kr. Denne forhgjelse blev som led i aftale om finansloven for 2014 fremrykket
til at fa virkning allerede fra indkomstaret 2014.

Skattekreditordningen i praksis

Hvis en virksomhed fx har haft et underskud pa 1 mio. kr., og udgifterne kan henfgres til forsknings-
eller udviklingsaktiviteter, kan virksomheden fa udbetalt skatteveerdien af dette underskud. Da
selskabsskattesatsen pa 22 pct. danner grundlag for beregningen, medfgrer skattekreditordningen,
at virksomheden i fernzevnte tilfaelde kan fa udbetalt 220.000 kr. Udbetalingen er skattefri og sker pa
samme tidspunkt som udbetalingen af overskydende skat.

3.1 Brugen af skattekreditterne

| perioden 2012-2016 har skattekreditterne veeret udbetalt 5.008 gange, til i alt 2.451 forskellige
virksomheder. Den gennemsnitlige skattekreditvirksomhed har saledes faet udbetalt kreditterne i to
ar. Antallet af udbetalte kreditter er vokset hvert ar siden 2012.

'Dvs. der kan ga op til to ar fra udgifterne afholdes til skattekreditterne udbetales. Principielt kan
virksomhederne lane i banken med sikkerhed i den fremtidige udbetaling, og derigennem modtage
pengene pa forskud. Det vides ikke om det faktisk er sket.

10
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Figur 3.2
Virksomheder der har modtaget skattekreditter
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Kilde: Skatteministeriet

De samlede udbetalinger i perioden belpber sig til knap 3 mia. kr., og den gennemsnitlige udbetaling er
derfor godt 2 mio. kr. Vaeksten i det udbetalte belpb skyldes forst og fremmest veeksten i antallet af
virksomheder, som benytter ordningen, da de udbetalte belpb kun varierer meget lidt fra ar til ar.

Dog er der et skift i niveauet af udbetalingerne fra 2013 til 2014. Det skyldes primaert udvidelsen af
ordningen til at omfatte et maksimalt underskud, der kan fradrages, pa 25 mio. kr., mod 5 i de to forste
ar. Den gennemsnitlige udbetaling har derfor veeret hgjere i 2014-2016 end i 2012 og 2013. Endelig er
den typisk udbetalte kredit (medianen) er faldet en smule, formentlig som folge af aftrapningen af
selskabsskattesatsen, og evt. den ggede brug af ordningen.

Tabel 3.3
Udbetalin en

2012 2013 2014 2015 2016 2012-16 \
Antal virksomheder 763 943 981 1.134 1.187 5.008
Samlet udbetalt belgb (mio. kr.) 334 399 654 719 717 2.823
Gns. udbetalt kredit (mio. kr.) 0,44 0,42 0,67 0,63 0,60 0,56
Median (mio. kr.) 0,28 0,26 0,26 0,25 0,22 0,25
Max udbetalt kredit (mio. kr.) 1,25 1,25 6,25 5,88 5,50 6,25

Kilde: Skatteministeriet
Note: Opgorelsen er lavet pa CVR-nummerniveau.

3.2 Tab og tilbagebetalinger af skattekreditterne

Skattekreditterne fremrykker likviditet i virksomhederne, og de udbetalte kreditter modregnes, nar
virksomhederne far et skattemaessigt overskud. Kreditterne pavirker derfor pa den lange bane
primaert de offentlige finanser i negativ retning, hvis virksomhederne aldrig opnar overskud og
skattekreditten derfor ikke modregnes i fremtidige fradrag. Dertil kommer et rentetab, da

1
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skattekreditten netop har til formal at virke som et uforrentet lan, der skal kompensere for den
forsinkede udnyttelse af fradraget. Hvis skattekreditterne virker efter hensigten, vil flere
virksomheder, der bedriver forskning og udvikling, overleve. Det vil fgre til mere forskning og udvikling
og hegjere produktivitet, som pa langt sigt vil give pgede skatteindtaegter.

| perioden er 664 udbetalinger, ud af i alt 5.008 udbetalinger, gaet til virksomheder, som er ophort,
efter de har modtaget kreditterne. De udbetalte kreditter til opherte virksomheder udger 222 mio. kr.
De udbetalte kreditter til de konkursramte virksomheder udger 83 mio. kr.

Tabel 3.4
Tab pa skattekreditordningen

2012 2013 2014 2015 2016 2012-16
Antal virksomheder 763 943 981 1.134 1.187 5.008
- heraf opharte 162 165 141 110 86 664
-- heraf opharte som falge af konkurs 43 44 29 17 * 133
-- heraf ophgrte pga. sammenlaegning * 10 10 13 * 36
Samlet udbetalt belgb (mio. kr.) 334 399 654 719 717 2.823
- til opharte virksomheder (mio. kr.) 47 50 52 40 33 222
-- til opharte som folge af konkurs (mio. kr.) 18 21 28 16 * 83
-- til opharte pga. sammenlaegning (mio. kr.) * 7 19 16 * 45

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

Note: * angiver at tallet ikke preesenteres af diskretionshensyn. Opgerelsen er lavet pa CVR-nummerniveau og arstallet refererer til aret for
udbetalingen af skattekreditterne, ikke aret for virksomhedsophor. Der kan vaere koncerner, som har overtaget skatteforpligtelsen fra et ophert CVR-
nummer i koncernen. Antallet af konkursvirksomheder i 2016 er diskretioneret og derfor ikke med i totalen.

Virksomheder kan ophgre som felge af virksomhedssammenlaegninger ved opkgb og fusioner, hvor
CVR-numre  nedleegges. 36  skattekreditvirksomheder er ophert som  felge af
virksomhedssammenlaegninger. Der har vaeret udbetalt i alt 45 mio. kr. til disse virksomheder, som
med stor sandsynlighed er eller vil blive tilbagebetalt. Det indebaerer, at statskassens hidtidige tab pa
ordningen belgber sig til ca. 177 mio. kr.

Det skal dog bemeerkes, at konkurser og virksomhedsopher ikke npdvendigvis er ensbetydende med,
at den viden og kompetencer, som er opbygget af virksomhedens forsknings- og udviklingsaktivitet,
er tabt. Viden kan leve videre gennem offentliggjorte publikationer, senere ansaettelser eller andres
keb af viden fra de ophgrte virksomheder.

Nar en virksomhed, som har faet udbetalt skattekreditter, efterfglgende opnar overskud, og derfor
begynder at betale selskabsskat, sker der automatisk en indirekte tilbagebetaling, fordi de tidligere
udbetalte underskud ikke kan fradrages i den skattepligtige indkomst. Baseret pa de abne skattelister
har 555 skattekreditvirksomheder opnaet overskud, efter de har modtaget kreditterne. De udbetalte
kreditter til virksomheder med skattepligtige overskud belpber sig til 365 mio. kr. Tilbagebetalingen er
opgjort efter, hvorvidt de enkelte selskaber indgar i en koncern med overskud.
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Tabel 3.5
Tilbagebetaling af skattekreditterne

Ar for modtagelse af skattekredit \

2013 2014 2015 2016 2012-16

2012

1.Antal skattekreditvirksomheder som senere 119 147 163 126 _ 555
opndr overskud

2. Udbetalte kreditter til skattekreditvirksomheder

som senere opndr overskud (mio. kr.) 62 63 115 124 ) 365
3_. Udbetalte kreditter til sammenlagte % 7 19 16 % 45
virksomheder

4. Maks. fortsat udestdende (mio. kr.) 225 279 468 539 684 2.192
((2+3)/(2+3+4)) Tilbagebetalingsprocent (pct.) 22 20 22 21 - -

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet

Note: Tilbagebetalingsprocenten er omfattet af usikkerhed, da der kan vaere overskud, som ikke fuldt deekker kreditterne, og der kan vaere kreditter,
som ikke er tilbagebetalt i forbindelse med virksomhedssammenlaegninger. Opggrelsen er lavet pa CVR-nummerniveau og arstallet refererer til aret
for udbetalingen af skattekreditterne, ikke aret for virksomhedsopher. Det maksimale fortsatte udestdende er det samlede udbetalte belpb
fratrukket det modregnede belgb, og belpbet udbetalt til opherte virksomheder, dvs. det fortsatte udestdende er de penge, som enten modregnes i
fremtiden eller vil blive tabt.

De samlede udbetalte 2,8 mia. kr., fratrukket udbetalingerne som er blevet modregnet eller udbetalt
til ophert virksomheder, indebaerer at det fortsatte udestaende hos virksomhederne belgber sig til
knap 2,2 mia. kr. Datagrundlaget tillader ikke en praecis opggrelse af om alle overskudsvirksomheder
nar at fa modregnet det fulde belgb,ligesom det ogsa er muligt at de sammenlagte virksomheder ikke
har modregnet det fulde belgb.

3.3 Datamaterialet til beskrivelse af skattekreditvirksomhederne

Data for brugen af skattekreditterne er indrapporteret pa CVR-nummerniveau. Ofte er
skattekreditterne udbetalt til et holding- eller administrationsselskab i en koncern. Dvs. at de CVR-
numre, som modtager kreditterne, ikke ngdvendigvis er de samme, som CVR-numrene pa de selskaber
i koncernen, hvor forsknings- og udviklingsaktiviteterne, eller anden gkonomisk aktivitet rent faktisk
finder sted.

Med data for sambeskatningen af koncerner kan vi for skattekreditvirksomhederne se, hvilke CVR-
numre, som beskattes som én koncern (sambeskatningskreds). Vi udvaelger derfor det CVR-nummer
i koncernen, hvor det vurderes mest sandsynligt, at forskning- og udviklingen finder sted. Hvis et
selskab nogensinde har indgaet i Danmarks Statistiks statistik for forskning, udvikling og innovation
(FUI), veelges dette selskab i koncernen. Hvis koncernerne ikke har et selskab i FUI-statistikken,
udveelges det sterste selskab i koncernen malt pa beskaeftigelsen.

Nar data for skattekreditvirksomhederne kobles til firmastatistikken, er der en del CVR-numre, som
ikke kan genfindes.? Disse virksomheder vil ikke indga i analysen. Pa koncernniveau er der imidlertid et
stprre overlap mellem skattekreditdata og firmastatistikken, fordi skattekreditvirksomhederne indgar
i koncerner med andre CVR-numre, som findes i firmastatistikken. Af samme arsag er antallet af

2 Der er lidt faerre koncerner end CVR-numre, som har modtaget skattekreditter. Det skyldes, at nogle
koncerner omfatter flere selskaber, som har modtaget skattekreditter. Der kan kun udbetales én
skattekredit pr. koncern pr. ar, men nogle koncerner kan have forskellige selskaber som modtager
skattekreditterne i forskellige ar.
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unikke koncerner i firmastatistikken stgrre end antallet af unikke CVR-numre. Forskellen mellem
koncern- og CVR-nummerniveau er endnu st@rre ved kobling af data til forsknings- og
udviklingsstatistikken. Antallet af koncerner er dobbelt sa hejt som antallet af CVR-numre, fordi CVR-
numrene er i koncern med andre CVR-numre, som indgar i forsknings- og udviklingsstatistikken.

Tabel 3.6

Datagrundlaget for analysen af skattekreditvirksomhederne
Datakilde CVR-numre -heraf unikke Koncerner -heraf unikke
Skattekreditdata 5.008 2.451 4.945 2.445
Firmastatistikken 3.816 2.035 3.786 2.037
Forsknings- og udviklingsstatistikken 376 194 676 376

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

Nar de CVR-numre, som modtager skattekreditterne, ikke optraeder i firmastatistikken, skyldes det
primeaert, at aktiviteten ikke mpder bagatelgreensen for at indga i firmastatistikken. Det er imidlertid
ikke alle informationer i firmastatistikken, som er tilgaengelige, selvom virksomheden kan genfindes i
statistikken. | de deskriptive figurer fremgar det, hvor mange virksomheder, som har tilgeengelige data
pa en given variabel.

De manglende data forventes primeert at relatere sig til de mindste virksomheder, eksempelvis dem
med mindre end ét arsveerk, som primaert er ejerdrevne. | det omfang skattekreditterne spiller en
seerlig rolle for disse virksomheder, vil denne effekt ikke veere fuldt afspejlet i estimaterne i de
folgende afsnit. Grundet de manglende data er det i sagens natur ikke muligt at teste, om der skulle
vaere en sadan forskel.

3.4 Karakteristik af skattekreditvirksomhederne

Skattekreditvirksomhederne bestdr af bade store og sma virksomheder. De fleste
skattekreditvirksomheder er dog relativt sma virksomheder, og mere end halvdelen har faerre end fem
arsvaerk ansat og mindre end 5 mio. kr. i omsaetning. Karakteristikken af skattekreditvirksomhederne
er udarbejdet pa koncernniveau, ligesom det er tilfzeldet i analyserne i resten af rapporten.?

3570 af de 1.004 virksomheder med mindre end et arsveerk har 0 drsveerk i firmastatistikken. 717 mio.
kr. er udbetalt til virksomheder uden arsveerk. Det kan skyldes, at virksomhederne er ejerdrevne, da
ejeren ikke indgar i beskaeftigelsestallet.
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Figur 3.7
Skattekreditvirksomhedernes starrelsesfordeling, 2012-2015
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

Branchen med flest skattekreditvirksomheder er Information og kommunikation, og
skattekreditvirksomhederne i branchen er typisk IT-virksomheder. Den naeststgrste branche er
fremstillingsvirksomheder i Industrien. Derefter kommer Videnservice, herunder szerligt forskning og
udvikling.

Figur 3.8
Skattekreditvirksomheders branchefordeling, 2012-2015
J Information og kommunikation 1.269
C Industri 924
M Videnservice (Forskning og Udvikling) 485
G Handel 377

M Videnservice (ekskl. Forskning og Udvikling) 316

N Rejsebureauer, renggring og anden operationel

service 106

K Finansiering og forsikring 76
D+E Forsyning 51
Andet/Uoplyst 182
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Andel af virksomheder

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

Omseetningen i skattekreditvirksomhederne afspejler i hgj grad, hvor mange der arbejder i
virksomhederne. Knap to tredjedele af virksomhederne omsaetter for under 5 mio. kr., og knap 15 pct.
har slet ingen omseetning. Der er dog ogsa en del storre virksomheder (7 pct.), som omseaetter for mere
end 50 mio. kr.
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Ingen af skattekreditvirksomhederne betaler selskabsskat, hvilket heller ikke burde kunne lade sig
gore, hvis man far udbetalt skattekreditter. Det er imidlertid f& virksomheder, som har registreret
deciderede underskud. De fleste skattekreditvirksomheder, som kan genfindes i de abne skattelister,
har registreret et underskud pa nul. Det skyldes formentlig, at mange af virksomhederne ikke laengere
har et fremforselsberettiget underskud, nar de har faet udbetalt skattekreditterne, og
skattekreditterne indtaegtsfores i samme regnskabsar som udgifterne til forskning og
udviklingsaktiviteterne. Hvis de har registreret et underskud, skyldes det, at de ikke har kunne fa hele
underskuddet daekket, fx fordi det kun delvist hidregrer fra FoU-investeringer eller fordi FoU-
investeringerne overskrider belgbsgraensen i ordningen. En del af virksomhederne med registrerede
underskud er nogle af de sterre virksomheder, da en del af underskuddene er relativt store set i
forhold til virksomhedernes stprrelsesfordeling.

Figur 3.9
Indtaegter og underskud i skattekreditvirksomhederne, 2012-2015
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: Underskuddene er det skattemaessige underskud baseret pa Skatteministeriets abne skattelister.

Information om skattekreditvirksomhedernes investeringer i forskning og udvikling er kun

tilgaengelige for fa af virksomhederne. De virksomheder, hvor data er tilgeengelige, investerer relativt

sma belgb i forskning og udvikling - naesten 70 pct. investerer mindre end 5 mio. kr.
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Figur 3.10
Skattekreditvirksomhedernes udgifter til forskning og udvikling og FoU-intensitet, 2012-2016
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: Opgorelsen er pa koncernniveau. Intensiteten er alene beregnet for virksomheder med omsaetning.

En fjerdedel af virksomhederne med tilgeengelige data har slet ikke rapporteret at have udgifter til
forskning og udvikling. Der er ikke et tilgeengeligt datagrundlag, som kan belyse, hvorfor det er
tilfeeldet for 142 mio. kr. i udbetalinger 172 virksomheder. Der kan dog veere flere grunde til, at
virksomhederne ikke indberetter deres forsknings- og udviklingsudgifter i fuld overensstemmelse
med arsregnskabet:

e Forskellige personer i virksomheden laver de forskellige indberetninger uden at vaere
opmaerksom pa at de to tal bgr stemme overens.

e Timing. Det er muligt at registrere FoU underskud et ar og fa skattekreditter op til fem ar efter
udgiftens afholdelse.

e Der kan vaere en manglende sammenhaeng i data mellem hvilket selskab i en koncern, som
registrerer FoU-aktiviteten, og det/dem der indberetter til FUI statistikken.

e Incitament. Det pkonomiske incitament til at spge skattekreditter er storre end incitamentet
til at indrapportere korrekte oplysninger til Danmarks Statistik.

Uddannelsesniveauet i skattekreditvirksomhederne er relativt hejt — ca. halvdelen af virksomhederne
har mere end 25 pct. af medarbejderne en lang videregaende uddannelse. Da virksomhedsejere ikke
teeller med, kan andelen teenkes at veere hgjere i praksis. Det kan ogsa have en betydning for den
relativt store andel af virksomheder uden medarbejdere med en lang videregaende uddannelse.
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Figur 3.11
Uddannelsesniveauet i skattekreditvirksomhederne
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: 114 af virksomhederne uden LVU'er er virksomheder med mindre end 1 arsvaerk.

Skattekreditvirksomhederne er relativt unge. En tredjedel af virksomhederne er startet for mindre end
fem ar siden, og mere end to tredjedele er startet for mindre end 10 ar siden. Det bekraefter billedet af,
at det i hgj grad er sma, unge virksomheder, som benytter sig af ordningen. Der er dog ogsa en del
eeldre virksomheder, og 6 pct. har eksisteret i mere end 25 ar.

Figur 3.12
Skattekreditvirksomhedernes alder
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
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4 Effekten af skattekreditterne

41 Fremgangsmade

Da det langsigtede mal for skattekreditordningen er produktivitetsvaekst, ville det vaere oplagt at male
direkte pd produktivitetseffekterne af skattekreditterne i forhold til en tilsvarende gruppe af
virksomheder. Skattekreditterne har imidlertid kun eksisteret i en begraenset periode, og de har derfor
ikke ngdvendigvis materialiseret sig i malbare produktivitetsforbedringer i virksomhederne.

Vi pnsker derfor at fglge effekterne gennem hele effektkaeden, og vi baserer derfor den statistiske
analyse pa tre typer af indikatorer:

1. Overlevelse
2. FoU-investeringer
3. Produktivitet

| princippet kunne man starte med at male effekten pd virksomhedens likviditet eller i hgjere grad
fokusere pa transmissionsmekanismerne mellem de tre indikatorer, og pa den made im@dekomme
problematikken omkring produktivitetseffekter, som fgrst kan forventes pa leengere sigt. Det har
imidlertid ikke veeret praktisk muligt pd grund af manglende data, herunder seerligt for
virksomhedernes adfaerd omkring investeringer i forskning og udvikling.

Overlevelsesanalysen behandles separat, saledes at vi far et separat estimat for effekten af
skattekreditterne pa virksomhedernes overlevelse, og estimater for effekten pa FoU-investeringer og
produktivitet for de virksomheder, som rent faktisk har overlevet.

411 Udveelgelse af kontrolgrupper

Skattekreditvirksomhederne er unikke i den forstand, at de bade investerer i FoU og har underskud.
Virksomheder, som opfylder de to kriterier, kvalificerer sig til at modtage skattekreditterne.
Virksomheder, som kvalificerer sig, uden at ggre brug af muligheden, ma derfor antages at veere
fundamentalt anderledes.

Det er derfor npdvendigt at anvende forskellige kontrolgrupper med hver deres fordele og ulemper.
Tabellen nedenfor illustrerer mulighederne. Konkret vil vi anvende bade A, B og A+B som
kontrolgrupper. Variationen i resultaterne ved brug af de forskellige kontrolgrupper, vil give et billede
af, hvilke forhold som seerligt har betydning for resultaterne. Endelig anvendes virksomhederne i C til
den senere analyse af difference-in-difference-in-differences.

Tabel 4.1
Udveelgelsen af kontrolgrupper
Betaler ikke selskabsskat Betaler selskabsskat
FoU-investeringer Skattekreditvirksomheder A
Ingen FoU-investeringer B C

Note: Feltet med skattekreditvirksomhederne omfatter ogsa virksomheder, som kvalificerer sig til at bruge skattekreditterne, men ikke gor det.
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Foruden problemstillingen omkring udvaelgelsen af kontrolgrupperne i nzeste afsnit, er der store
forskelle pa gruppernes virksomhedskarakteristika, og for nogle karakteristika er der ikke fuldt
overlap mellem grupperne. Skattekreditvirksomhederne er typisk mindre, og der indgar en del flere
iseer industrivirksomheder i kontrolgrupperne. Dvs. at selvom man inkluderer kontrolvariable i de
folgende regressionsanalyser, er det ikke sikkert, at de er i stand til fuldt ud at korrigere for forskellene
mellem grupperne, iszer ikke, nar der er karakteristika, hvor de to grupper naesten ikke overlapper. Det
besveerligger tolkningen af de statistiske resultater.

Figur 4.2
Kontrolgruppevirksomhedernes stgrrelsesfordeling
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

4.2 Effekt pa virksomhedernes overlevelse

Der er to kilder til at opgere, om en virksomhed har overlevet, og som overlevelsesanalysen
gennemfgres med:

1. I Danmarks Statistiks konkursregister findes alle CVR-numre, som er erklaeret konkurs.

2. | Danmarks Statistiks erhvervsdemografi findes information om reelt opherte virksomheder.
Dvs. hvis de ikke er gdet konkurs, kan de vaere lukket af andre arsager. Endelig kan
virksomhederne veere blevet opkpbt eller fusioneret med andre virksomheder. Vi ser i
regressionsanalyserne bort fra virksomheder, som er blevet sammenlagt med andre
virksomheder, fordi det ikke ngdvendigvis har en sammenhaeng med selskabets overlevelse,
nar en virksomhed indgar i en sammenlaegning med en anden virksomhed.

4.21 Udveelgelse af kontrolgruppe

Kontrolgrupperne afgraenses til virksomheder som opfylder fglgende kriterier:
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e A B, C Liggeribrancherne IT- oginformationstjenester, Industri og Forskning og udvikling,
hvor de fleste skattekreditvirksomheder ligger (se Figur 3.8), og er ikke ophert som folge af
opkeb/fusioner.

e A Harinvesteringer i forskning- og udvikling, ifelge Danmarks Statistiks FUl-register, og
betaler selskabsskat.

e B:Harindrapporteret forsknings- og udviklingsinvesteringer pa nul, ifelge Danmarks
Statistiks FUI-register, og betaler ikke selskabsskat.

Gruppe Cer ikke i fokus, da den ikke er et relevant sammenligningsgrundlag. Den anvendes primaert i
forbindelse med DDD-analyserne leengere nede i rapporten. Kun udvalgte npgletal er derfor
preesenteret for gruppe C.

Et generelt problem ved kontrolgruppeanalysen er, at virksomhederne i nogen grad kan arbejde hen
imod et bestemt skattemaessigt underskud og dermed selv kan bestemme, om de kvalificerer sig til at
modtage skattekreditterne. Kvalifikationen til skattekreditterne er sakaldt endogen. Vi vurderer dog,
at det ikke udger et veesentligt problem, fordi der ikke ser ud til at vaere en saerlig koncentration af
virksomheder med skattemaessige underskud, som kan henfgres til forskning og udvikling, omkring
belgbsgraenserne pa 5 og 25 mio. kr. i hhv. 2012 og 2014, end det er tilfzeldet i de efterfplgende ar.

4.2.2 Overlevelse efter skattekreditordningen

Kun en relativt lille del af virksomhederne i de tre grupper ophgrer eller gar konkurs inden for
analyseperioden. lkke i nogen af de tre grupper er der mere end 6 pct. af virksomhederne (i hhv.
kontrolgruppe A og kontrolgruppe B), som er ophert eller gaet konkurs i perioden 2012-2016.
Skattekreditvirksomhederne har umiddelbart den hpjeste andel af bade opherte og konkursramte
virksomheder i de tre grupper, nar der ikke korrigeres for andre forhold.

Afgrzensningen i afsnit 4.21 giver virksomhedsgrupperingerne i tabellen nedenfor.
Skattekreditvirksomhederne er den gruppe som i udgangspunktet har hejest ophers- og
konkursfrekvens.
Tabel 4.3
Antallet af skattekreditvirksomheder som indgar i overlevelsesanalysen
Virksomhedsar i gruppen Ophorte virksomheder - Heraf
(andel ophorte) konkursramte
(andel konkurs)
Skattekreditvirksomheder 2.199 165 (5,7%) 99 (4,5%)
A: FUI-virksomheder 2.180 26 (1,1%) 9 (0,4%)
B: Underskudsvirksomheder 6.741 309 (4,5%) 156 (2,3%)
C: Placebogruppe 509.509 52.636 (10,3%) 14.620 (2,9%)

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: Virksomhederne omfatter virksomheder i de tre grupper i perioden 2012-2015, som folges til og med udgangen af 2016.

Det betyder, at data er kraftigt hojrecensoreret (de fleste virksomheder nar ikke at do i perioden),
hvilket er vigtigt at tage hejde for i estimationen af overlevelsesraterne. Ved at indarbejde
censoreringen i modellen, pavirkes estimaterne ikke af, at nogle levetider er korte, blot fordi
virksomhederne kan folges i en kort periode.
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Det hpjere antal ophgrte/konkursramte virksomheder i gruppen af skattekreditvirksomheder
afspejler sig ogsa i de arlige overlevelsesrater. Skattekreditvirksomhederne har generelt de laveste
overlevelsesrater af de tre grupper, og virksomhederne i gruppe A har den hpjeste. Forskellene kan
dog alene skyldes den konkrete sammensaetning af virksomhedernes karakteristika i de tre grupper.

Figur 4.4
Overlevelsesraten (for hhv. ophor og konkurs) i skattekreditvirksomhederne og kontrolgrupperne
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik.
Note: Overlevelsestiden er opgjort pa manedsbasis, selvom figuren er vist pa arsniveau.

Den hgje overlevelsesrate i kontrolgruppe A og den lavere rate blandt skattekreditvirksomhederne og
i kontrolgruppe B kan tolkes som en indikation af, at virksomhedens finansielle resultat har stor
betydning for overlevelsen.

Udviklingen i overlevelsesraterne kan dog korrigeres for gaengse forhold sdsom virksomhedsalder, -
stgrrelse og branchetilknytning, som i et vist omfang kan taenkes af pavirke frekvensen af ophgrte
virksomheder. Det er eksempelvis oplagt, at unge virksomheder er mere tilbgjelige til at ga konkurs,
hvorfor de ra tal ville undervurdere overlevelsen for en gruppe med mange unge virksomheder.
Desuden har vi korrigeret for sterrelsen af driftsresultatet.” Endelig inkluderes specifikke arseffekter
for at kontrollere for bade konjunkturer og muligheden for at leve leengere for virksomhederne i de
tidligste ar.

Tabellen nedenfor viser de statistiske resultater af overlevelsesanalysen. Konkret males effekten pa
den manedlige konkursrate. Tallene er de ra parameterestimater, for omregning til relativ risiko for
konkurs, og de er derfor sveere at tolke kvantitativt uden videre. Positive veerdier afspejler dog en
hojere tilbojelighed til opher/konkurs og omvendt.

4 Dette er ikke ideelt, fordi grupperne er adskilt af netop resultatet (dog det skattemazessige).
Resultaterne zendrer sig dog ikke naevnevaerdigt, hvis driftsresultatet udelades.
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Sammenligner man skattekreditvirksomhederne med de forsknings- og udviklingsaktive
virksomheder i kontrolgruppe A, er skattekreditvirksomhederne signifikant mere tilbgjelige til at ga
konkurs, efter kontrollen for stprrelse, alder, branche og driftsresultat. Sammenlignes i stedet med
underskudsvirksomhederne er skattekreditvirksomhederne fortsat mere tilbgjelige til at ga konkurs,
men estimatet er ikke laengere statistisk signifikant. | modellen med begge kontrolgrupper er
estimatet igen signifikant, men storrelsesmaessigt ligger det omkring estimatet i modellen med
kontrolgruppe B.

Tabel 4.5
Skattekreditternes estimerede effekt pa den manedlige konkursrate

Uafheaengig variabel Kontrolgruppe A Kontrolgruppe B Kontrolgruppe A+B

Skattekreditvirksomhed *1,12 0,42 0,14 0,11 *0,31 0,15
Stgrrelse (8rsveerk) *-0,02 0,01 *-0,00 0,00 *-0,01 0,00
Driftsresultat -0,01 0,01 -0,00 0,00 *-0,00 0,00
Virksomhedsalder 0,01 0,01 *-0,01 0,00 -0,01 0,01
Branche: ] 0,01 0,24 -0,01 0,12 *-0,56 0,16
Branche: M -0,21 0,25 -0,01 0,11 *-0,40 0,15
Ar: 2013 *3,49 0,42 *2,00 0,15 *2,33 0,28
Ar: 2014 *7,21 0,53 *4,34 0,21 *5,06 0,37
Ar: 2015 *12,44 0,73 *7,47 0,28 *9,55 0,46

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: Branche C (fremstillingsvirksomhed) og ar 2012 er udeladt. Overlevelsestiden er malt pd manedsbasis. * indikerer signifikans pa 5 pct.-niveau.

Males i stedet pa den manedlige ophersrate, fas lignende estimater som for konkursraten:
Skattekreditvirksomhederne ophgrer signifikant hurtigere, men parameterestimatet bliver mindre og
forskellen er kun statistisk signifikant i sammenligningen med kontrolgruppe A. | sammenligningen
med den sammensatte kontrolgruppe minder parameterestimatet om sammenligningen med
kontrolgruppe B, men modsat analysen af konkurser er estimatet nu ikke laengere signifikant.

Tabel 4.6

Skattekreditternes estimerede effekt pa den manedlige ophorsrate

Uafhaengig variabel Kontrolgruppe A Kontrolgruppe B Kontrolgruppe A+B

Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl

Skattekreditvirksomhed *0,97 0,25 0,14 0,11 0,20 0,11
Starrelse (8rsvaerk) -0,00 0,00 *-0,00 0,00 *-0,00 0,00
Driftsresultat -0,00 0,00 -0,00 0,00 *0,00 0,00
Virksomhedsalder *-0,03 0,01 -0,01 0,01 *-0,02 0,00
Branche: ] -0,20 0,18 -0,09 0,12 -0,04 0,11
Branche: M -0,24 0,20 -0,09 0,11 -0,10 0,11
Ar: 2013 *2,30 0,25 *1,95 0,15 *2,00 0,15
Ar: 2014 *4,94 0,31 *4,34 0,21 *4,39 0,20
Ar: 2015 *8,00 0,44 *7,48 0,28 *7,58 0,27

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: Branche C (fremstillingsvirksomhed) og ar 2012 er udeladt. Overlevelsestiden er malt pa manedsbasis. * indikerer signifikans pa 5 pct.-niveau.

I modellerne indgar de gvrige variable med estimerede parametre, som man intuitivt kunne forvente:

e Sterre virksomheder er signifikant mindre tilbgjelige til opher/konkurs end sma.
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e Etbedre driftsresultat er forbundet med en hojere overlevelse.

e Det er ikke entydigt, om virksomhedsalderen haenger sammen med overlevelsen. Bade
fortegn og parameterveerdier sendrer sig pa tvaers af sammenligningerne.

e Deter heller ikke entydigt, om branchen haenger sammen med overlevelsen.

| pvrigt skal det bemeerkes, at virksomhedsaret har stor betydning for, hvor laenge virksomhederne
overlever. Det er primaert en teknisk sammenhaeng, fordi virksomheder i 2015, som gar konkurs i 2016
npdvendigvis har levet kortere end den samme virksomhed i 2014, som gar konkurs i 2016. Af samme
arsag er det vigtigt at kontrollere for, hvilket ar virksomhederne indgar i analysen.

Det kan give en tendens til at undervurdere overlevelsen, nar virksomheder, som er blevet lagt
sammen med andre, er taget ud af analysen. Hvis man inkluderer de sammenlagte virksomheder i
analysen, som om de alle er overlevet, @endrer det kun marginalt pa resultaterne. Estimatet for
forskellen pa overlevelsen i skattekreditvirksomhederne og kontrolgruppe A+B reduceres til 0,17, og
standardfejlen er uzendret 0,11 i den sidste kolonne i tabellen ovenfor, hvorfor resultatet fortsat er
insignifikant.

Sammenholder man resultaterne i dette afsnit, ser der ikke ud til at veere systematisk forskel pa
skattekreditvirksomhedernes overlevelse og tilsvarende underskudsgivende virksomheder uden FoU.
Det er primaert underbygget af den manglende signifikans af deltagelse i skattekreditordningen i
sammenligningen med andre underskudsvirksomheder, og de store forskelle mellem iszer
skattekreditvirksomhederne og andre forskning og udviklingsaktive virksomheder. Der er dog
betydelig usikkerhed som fplge af det lave antal opherte/konkursramte virksomheder i alle tre
grupper, og de datamaessige begraensninger i gvrigt.

4.2.3 Overlevelse for skattekreditordningen

Det fulde billede af effekten af skattekreditordningen pa virksomhedernes overlevelse daekker dog
ikke kun over, hvordan skattekreditvirksomhederne klarer sig i forhold til lignende virksomheder. Som
beskrevet i afsnit 4.1 omfatter det ogsa, hvordan virksomheder med FoU og underskud (tilsvarende
skattekreditvirksomhederne) klarer sig i forhold til lignende virksomheder for (uden) ordningens
indforelse.

En analyse for/efter ordningens indfgrelse, svarende til afsnittet oven for, er besveerliggjort af, at det
ikke er muligt at afgraense de tre grupper for 2012 pa en made, som helt svarer til den afgraensning, vi
anvender fra og med 2012. Det skyldes dels, at de abne skattelister kun er tilgaengelige fra og med
2012, dels at relativt fa skattekreditvirksomheder indgar i FUI-statistikken, og det derfor er begraenset,
hvilke tilsvarende virksomheder, der kan identificeres ad denne vej.

For at fa et billede af overlevelsen for 2012 er vi dog nedt til at bruge FUI-statistikken til at identificere
forsknings- og udviklingsaktive virksomheder og tilneerme, hvorvidt selskaberne betaler
selskabsskat, med hvorvidt virksomhederne har driftsunderskud eller ej. Med disse begreensninger er
overlevelsesraterne for virksomheder i de tre grupper opgjort i 2010 og 2011. Det ekskluderer
formentlig primeert de mindste virksomheder, som er underrepraesenteret i forsknings- og
udviklingsstatistikken, og som typisk har sterre ophersrisiko, mens det ikke er oplagt, hvordan det
pavirker resultatet at bruge driftsoverskuddet i stedet for det skattemaessige overskud.
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Virksomhederne i Gruppe A har markant hpjere overlevelse end skattekreditvirksomhederne og
gruppe B, og mere end 95 pct. eksisterer efter en 6-arig tidshorisont. Det er tilfaeldet nar man folger
virksomhederne fra bade 2010 og 2011, som det fremgar af de to linjer pr. gruppe i figuren.
Skattekreditvirksomhederne har den naesthpjeste overlevelse, men afviger ikke veesentligt fra Gruppe
B. Rent deskriptivt afviger konkurs- og ophersraterne ikke bemaerkelsesveerdigt fra perioden efter
2012, da det fortsat er relativt fa virksomheder, som ophgrer hvert ar.

Figur 4.7
Overlevelsesfrekvenser (hhv. ophert og konkurs) i de tre grupper for virksomheder i 2010 og 2011
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

Note: Opgerelsen af grupperne afviger fra resten af overlevelsesanalysen grundet manglende data fra de abne skattelister. Kurverne folger hele

gruppen, for hver af de tre grupper, som den sa ud i hhv. 2010 og 2011.

Forskellene pa de relative ophgrs- og konkursrater ser primeert ud til at skyldes forskellene i
afgraensningen af de tre grupper, hvorfor de virksomheder, som svarer til skattekreditvirksomhederne
har samme niveau, eller lidt hgjere overlevelse, sammenlignet med Gruppe B. Ganske vist sker der en
gendring i haeldningen af kurven for de tilsvarende skattekreditvirksomheder omkring 2012. Det er
konsistent med en effekt af skattekreditterne, men det er ikke muligt at isolere denne potentielle
effekt, fordi skattekreditvirksomhederne forst defineres i 2012 og derefter.

4.2.4 Difference-in-differences-in-differences
Problemet med ovenstaende analyser er, at virksomhedernes underskud og overskud kan have
betydning for udfald. Ved at isolere effekten af underskud i forhold til overskud i en gruppe af
virksomheder, der ikke kan modtage skattekreditten (ikke FoU virksomheder), s& kan der korrigeres
for dette for FoU-virksomhederne. Det leder frem til en difference-in-differences-in-differences-
estimator, som folger fglgende fremgangsmade:

e DD Skattekreditvirksomhedernes udvikling sammenlignes med virksomheder, der har FoU,
men overskud (Gruppe A).
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e DD2: Virksomheder uden FoU og med overskud (Gruppe C - placebogruppen) sammenlignes
med udviklingen for virksomhederne med underskud, uden FoU (Gruppe B).
e DDD=DD1-DD2

Resultaterne peger i samme retning, som de tidligere viste regressioner, og de er ikke signifikante efter
kontrol for gruppeforskelle.

Tabel 4.8

Overlevelseseffekten malt med DDD
Uafhaengig variabel ‘ Virksomhedsopher Konkurs

Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl

DD1 0,97 0,25 1,12 0,42
DD2 0,47 0,06 0,49 0,06
DDD 0,50 0,26 0,63 0,42
Kontrol Ja Ja Ja Ja

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: DD1- og DD2-estimaterne er den samlede forskel af interaktionen mellem skattekredit og indikatorer for efter hhv. 2012 og 2014. De separate
regressioner er ikke praesenteret da de ligner de ovrige regressionsresultater

4.2.5 Konklusion pa overlevelsesraten

Skattekreditvirksomhederne ser ikke ud til at klare sig systematisk anderledes end den bedst muligt
sammensatte kontrolgruppe, hvor resultaterne er insignifikante uanset om man ser pa ophor eller
konkurser. Ligeledes er der ikke noget i analysen, som peger pa, at forsknings- og udviklingsaktive
virksomheder med underskud klarer sig systematisk anderledes for og efter skattekreditordningen
blev indfert.

Konklusionen skal dog ses i sammenhaeng med det steerkt begreensede datamateriale. Det kan ikke
udelukkes, at resultaterne ville se anderledes ud med en betydeligt lzengere tidsperiode med data.

4.3 Effekt pa virksomhedernes FoU-investeringer

Effekten pa virksomhedernes investeringer i forskning og udviklingen males efter fremgangsmaden
introduceret i afsnit 4.1, og beskrevet i tekniske detaljer i afsnit 5.2. Hvis skattekreditterne virker efter
hensigten, ville man alt andet uaendret forvente at se stgrre investeringer end i virksomheder uden
skattekreditter. Det er dog uvist hvordan virksomhedernes over/underskud pavirker investeringerne.
Det kan saledes ikke afvises, at virksomheder med overskud fortsat vil have hgjere FoU investeringer
end skattekreditvirksomheder.

Den bedste information om virksomhedernes FoU-investeringer kommer fra Danmarks Statistiks FUI-
register. Registret er imidlertid kun baseret pa en stikprgve blandt de danske virksomheder, hvor alle
store virksomheder (250+) indgar hvert ar, men hvor mindre virksomheders kun udtraekkes i nogle ar
afhaengig af, hvor FoU-intensiv en branche de ligger i. Der er saledes en lang raekke virksomheder, som
ikke indrapporterer, hvorvidt og hvor meget de investerer i forskning og udvikling.
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For at kunne fglge virksomhedernes FoU-investeringer over tid er det nedvendigt, at virksomhederne
indgar i FUl-statistikken hvert ar i perioden 2010-2016. Meget fa skattekreditvirksomheder indgar dog
i FUl-registret, 326 i alt, og kun 51 af disse har data, som daekker hele perioden. Tidsperioden kan ikke
umiddelbart tilpasses pa en made, som muligger en analyse af udviklingen i FoU-investeringer over
tid.

Tabel 4.9
Antallet af skattekreditvirksomheder med FUI-data
Indtil ->
2010 4 4 20 11 15 51 105
_ 2011 - - 3 3 13 19
@ 2012 4 3 9 12 28
£ 2013 11 9 22 42
* 2014 15 42 57
2015 61 61
Andre forlgb 14
Ialt 326
Ar med FUI-data 956

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

Vi maler derfor i stedet pa alle de virksomhedsar, hvor skattekreditvirksomhederne faktisk er
tilgaengelige i FUI-statistikken. Pa tvaers af alle arene maler vi, om der er forskel i forsknings- og
udviklingsintensiteten mellem skattekreditvirksomhederne og de gvrige virksomheder i forsknings-
og udviklingsstatistikken. En hgjere FoU-intensitet i skattekreditvirksomhederne efter ordningens
indfgrelse, kontrolleret for udviklingen i kontrolgrupperne samt branche, sterrelse mv., er en
indikation af, at skattekreditterne kan veere medvirkende til at opretholde et hgjt niveau af FoU-
investeringer i skattekreditvirksomhederne.® Det mere simple analysedesign er dog ikke i samme grad
i stand til at isolere skattekreditternes betydning for den hgjere FoU-intensitet.

| denne del af analysen ser vi bort fra kontrolgruppe B, da de i sagens natur ikke har nogen FoU-
investeringer. Kontrolgruppe A defineres efter fplgende kriterier, svarende til kriterierne i
overlevelsesanalysen:

e Findes i Danmarks Statistiks firmastatistik alle ar i perioden 2010-2015.

e Liggeribrancherne informationstjenester og kommunikation, Fremstillingsvirksomhed og
Videnservice, hvor de fleste skattekreditvirksomheder ligger (se Figur 3.8).

e Findes i Danmarks Statistiks FUI-register med indberettede investeringer i forskning og
udvikling i mindst ét ar i perioden.

> Forsknings- og udviklingsstatistikkens stikpreve har en overrepraesentation af virksomheder med
forskning og udvikling, hvorfor intensiteten i virksomhederne i statistikken ma forventes at vaere
relativt hgj. Til gengaeld er der en del store virksomheder hvor intensiteten typisk er lavere.
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| gruppen er der 7.940 virksomhedsar fordelt pa 2.080 unikke virksomheder. Samlet ser
virksomhederne i analysen ud som felger:

Tabel 4.10

Antallet af virksomhedsar som indgar i FoU-analysen
Skattekredit 719 237
Ikke-skattekredit 5.366 2.574

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

Resultaterne fra regressionsanalysen indikerer, at skattekreditvirksomhederne har en systematisk
hgjere FoU-intensitet (malt som investeringer pr. arsvaerk) end de gvrige FoU-aktive virksomheder,
ogsa efter kontrol for virksomhedernes sterrelse, uddannelsesniveau, mv.

Undersgger man specifikt, om skattekreditvirksomhederne er mere FoU-intensive efter
skattekreditordningens indfgrelse, indikerer resultaterne imidlertid, at FoU-intensiteten er lavere for
skattekreditvirksomhederne efter ordningens indfgrelse i 2012 end den var i 2010. Ser man desuden
om intensiteten er hgjere efter udvidelsen af ordningen i 2014, er der ingen systematisk tendens til, at
skattekreditvirksomhederne  efter 2014  har  hojere FoU-intensitet. Desuden har
skattekreditvirksomheder efter 2012 ikke lzengere signifikant lavere FoU-intensitet, ndr man opdeler
perioden efter 2012 i en periode for 2012-2013 og en periode for 2014-2015.

Samlet set tyder det pa, at det primaert er variation i, hvilke specifikke virksomheder som indgar i data
i de forskellige ar, som driver interaktionseffekterne. Skattekreditvirksomhederne ser dog ud til
systematisk at have en hgjere FoU-intensitet, men havde det ogsa for skattekreditternes indfgrelse,
som det fremgar af parameterestimatet for indikatoren for skattekreditvirksomhederne.
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Tabel 4.11
FoU-intensitetens sammenhaeng med brugen af skattekreditter
Uafhaengig variabel FoU-intensitet ift. A FoU-intensitet ift. B FoU-intensitet A+B
(mio. kr. pr. 8rsveerk) (mio. kr. pr. &rsvaerk) (mio. kr. pr. &rsveerk)
Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl
Skattekreditvirksomhed *0,19 0,01 *0,25 0,02 *0,25 0,02
Skattekreditvirksomhed x
Efter 2012 *-0,08 0,03 -0,06 0,03
Skattekreditvirksomhed x
Efter 2014 0,03 0,03
Stgrrelse (8rsveerk) -0,00 0,00 -0,00 0,00 -0,00 0,00
Omszetning (mio. kr.) -0,00 0,00 -0,00 0,00 -0,00 0,00
Driftsresultat (mio. kr.) *0,00 0,00 *0,00 0,00 *0,00 0,00
Virksomhedsalder *-0,00 0,00 *-0,00 0,00 *-0,00 0,00
Andel hgjtuddannede *0,44 0,02 *0,44 0,02 *0,44 0,02
Branche: M *0,18 0,01 *0,18 0,01 *0,18 0,01
Branche: ] *-0,03 0,01 -0,02 0,01 -0,02 0,01
Ar: 2011 -0,01 0,01 -0,01 0,01 -0,01 0,01
Ar: 2012 -0,02 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01
Ar: 2013 -0,01 0,01 0,01 0,01 -0,01 0,01
Ar: 2014 -0,02 0,01 -0,00 0,01 -0,00 0,01
Ar: 2015 -0,02 0,01 -0,02 0,01 -0,02 0,01
Konstant *0,05 0,01 *0,05 0,01 *0,05 0,01

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: Branche C (fremstillingsvirksomhed) og &r 2010 er udeladt. * indikerer signifikans pa 5 pct.-niveau.

Som tidligere bemeerket er der uoverensstemmelse mellem de indberettede FoU-investeringer og
den modtagne skattekredit. En robusthedsanalyse indikerer dog, at dette ikke spiller nogen videre
rolle. Hvis skattekreditvirksomheder, som har indberettet O kr. i forskning og udvikling til FUI-
statistikken udelades, sendrer det intet pa de betydende decimaler for hverken estimater eller
standardfejl for variablene af interesse i specifikationen i den sidste kolonne i tabellen ovenfor.

En alternativ proxy for virksomhedernes forsknings- og udviklingsaktivitet kunne veere at inddrage
uddannelsesintensiteten i virksomhederne. Det besveerliggeres imidlertid af de mange sma
virksomheder i analysen og ligger uden for rammen af denne analyse.

Desuden kan skattekreditterne teenkes at tilskynde nogle virksomheder til at begynde at bedrive
forskning og udvikling, hvis der er virksomheder, som begraenses af manglende likviditet. En grundig
analyse af effekten pa tilskyndelsen af nye virksomheder til at begynde at investere i forskning og
udvikling uden for scope af denne evaluering. Et indledende blik pa udviklingen afslgrer dog, at den
overordnede udvikling i antallet af sma virksomheder med FoU er nogenlunde konstant i
analyseperioden.
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Tabel 4.12
Antallet af sma virksomheder som investerer i FoU
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Danmarks Statistik.
Note: Virksomhederne med <=10 arsvaerk er indeholdt i gruppen med <=25 virksomheder.

Endelig er det muligt specifikt at se naermere pa, om der er flere nye forsknings- og udviklingsaktive
virksomheder, som er startet pga. ordningen. Det kraever imidlertid et andet datagrundlag end det

tilgeengelige i denne analyse.

4.4 Effekt pa virksomhedernes produktivitet

| dette afsnit maler vi pa, hvordan det sidste led af effektkeseden pavirkes - dvs. effekten pa
virksomhedernes produktivitet. Hvordan man typisk maler virksomheders produktivitet er beskrevet i
boksen nedenfor. Af datameessige hensyn anvender vi alene proxyer for produktiviteten. Det betyder
dog, at resultaterne ikke kan tolkes direkte som effekter pa produktiviteten. De fire anvendte proxyer

er:

e Veerditilvaekst

e Omseetning

e Omsaetning pr. arsveerk
e Lon
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Hvordan maler man produktivitet?

Produktivitet kan males pa flere mader. Det mest praecise teoretiske mal er total faktor
produktivitet (TFP), men TFP stiller store krav til de tilgeengelige data. Ofte anvender man i stedet
arbejdskraftproduktiviteten i statistiske analyser. Arbejdskraftproduktiviteten beregnes som
veerditilvaeksten pr. arsveerk, eller pr. arbejdstime. Imidlertid er heller ikke veerditilveeksten
tilgaengelig for alle virksomheder, og arbejdskraftproduktiviteten kan variere kraftigt fra ar til ar.
Vi ser derfor pa en raekke proxyer, som kan belyse forskellige aspekter relateret til
produktivitetsudviklingen, men ikke kan tolkes direkte som produktivitet:

e Veerditilveekst er det direkte input i beregningen af arbejdskraftproduktiviteten, og nar der
kontrolleres for virksomhedernes storrelse (arsvaerk), vil en effekt pa veerditilveeksten
ogsa afspejle sig i en hgjere arbejdskraftproduktivitet.

e Omseetning kan udgere en proxy for veerditilvaeksten, i hvert fald nar der kontrolleres for
branche o. lign., og det stiller ikke de samme krav til datamaterialet. Kan ogsa udgere en
proxy for, om virksomhedens forsknings- og udviklingsindsats har udmentet sig i
produkter, som kan szelges. En hpjere omsaetning er pa leengere sigt ngdvendig for en
hpjere produktivitet, alt andet lige.

e Omseetning pr. arsveerk er ligesom omseetningen en proxy for produktiviteten.

e Lon er delkomponent af veerditilvaeksten, og den kan i virksomheder uden omseetning
udgere en proxy for veerditilvaeksten.

Effekterne af skattekreditordningen kan mest direkte males ved at se pa udviklingen for og efter
indfgrelsen af ordningen 2012. Det stiller dog relativt store krav til data, da det kreever, at de er
tilgeengelige for alle virksomheder bade for og efter 2012. For virksomheder, hvor det ikke er tilfeeldet,
vil de primeaere resultater stamme fra overlevelsesanalysen. Nedenstaende tabel angiver antallet af
skattekreditvirksomheder og virksomheder i kontrolgruppen, som har de tilstreekkelige data til at
indga i analysen. Veerditilveeksten er dog ikke tilgeengelig for en del af virksomhederne.

Tabel 4.13
Antallet af virksomheder vi kan analysere

Virksomheder med oplysninger om Virksomheder med oplysninger om

omseaetning og arsveerk veerditilvaekst
Skattekreditvirksomheder 494 282
Kontrolgruppe A 337 261
Kontrolgruppe B 2174 1.222

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: @vrige virksomheder med forsknings- og udviklingsinvesteringer teeller virksomheder med investeringer i minimum et ar i lobet af perioden,
ifelge Danmarks Statistiks FUl-register.

4.41 Udviklingen i produktivitet fgr statistisk kontrol

For at forsta, hvordan skattekreditterne eventuelt pavirker den faktiske udvikling i de tre grupper pa
de forskellige outcomemal, ser vi forst deskriptivt pa udviklingen i de tre grupper. Det giver et overblik
over forskellen i niveau og veekst i de tre grupper henholdsvis.
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Ser man pa omseaetningsudviklingen, har skattekreditvirksomhederne en relativt kraftig
omsaetningsveekst, bade for og efter skattekreditternes indfgrelse. Skattekreditvirksomhederne har
et omsaetningsniveau, som ligger en del lavere end kontrolgruppe A og en del hgjere end
kontrolgruppe B. Den relative udvikling viser, at skattekreditvirksomhederne har en veesentligt
kraftigere omsaetningsudvikling, bade fgr og efter ordningens indfgrelse, end de to gvrige grupper. Det
kan haenge sammen med, at virksomhederne er relativt sma og derfor uafhaengigt af
skattekreditordningen lettere kan opna hgje vaekstrater.

Figur 4.14
Omseetningsudviklingen i hhv. skattekreditvirksomhederne og kontrolgrupperne
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

Note: Figuren viser de fulde grupper af virksomheder, som indgar i analysen, dvs. skattekreditvirksomhederne bruger kreditterne pa forskellige

tidspunkter.

Seettes omseetningen i forhold til arbejdskraftindsatsen, udjeevnes en del af forskellene i
omsaetningsniveauet. Skattekreditvirksomhederne og kontrolgruppe A har saledes en omsaetning pr.
arsveerk pa nogenlunde samme niveau. Niveauet er dog fortsat lavere for kontrolgruppe B. Den
relative udvikling viser, at den kraftige omsaetningsvaekst i skattekreditvirksomhederne i hgj grad
folges af en medarbejdervaekst, om end der er forskel mellem grupperne. Da
skattekreditvirksomhederne er sma og unge, kan veeksten til dels skyldes, at nogle
skattekreditvirksomheder gar fra ikke have neevnevaerdig omseetning til at veere omseaettende
virksomheder.
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Figur 4.15
Udviklingen i omsaetning pr. arsvaerk i hhv. skattekreditvirksomhederne og kontrolgrupperne
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: Figuren viser de fulde grupper af virksomheder, som indgar i analysen, dvs. skattekreditvirksomhederne bruger kreditterne pa forskellige
tidspunkter.

Billede for veerditilvaeksten adskiller sig ikke vaesentligt fra omseaetningsudviklingen. Indekstallene for
skattekreditvirksomhederne er noget starre, men volatiliteten ma ogsa forventes at vaere noget stgrre
i en gruppe af virksomheder, som grundet data kun er halvt sa stor.

Figur 4.16
Udviklingen i veerditilveekst i hhv. skattekreditvirksomhederne og kontrolgrupperne
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: Figuren viser de fulde grupper af virksomheder, som indgar i analysen, dvs. skattekreditvirksomhederne bruger kreditterne pa forskellige
tidspunkter.
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Lenudviklingen ligner nogenlunde de gvrige variable, med den vaesentlige forskel, at lenniveauet nu
er hpjest i skattekreditvirksomheder (men dog pa samme niveau som i kontrolgruppe A). Desuden ser
der ud til at veere noget storre volatilitet i udviklingen i kontrolgruppe B end de to gvrige grupper.

Figur 4.17
Lonudviklingen i hhv. skattekreditvirksomhederne og kontrolgrupperne
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Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik

Note: Figuren viser de fulde grupper af virksomheder, som indgar i analysen, dvs. skattekreditvirksomhederne bruger kreditterne pa forskellige

tidspunkter.

Pa tveers af de fire outcomemal ser der ud til at veere en produktivitetsvaekst i
skattekreditvirksomhederne. Selvom udviklingen ikke umiddelbart ser ud til at vaere pavirket af
indfgrelsen af skattekreditterne, kan vi med mere avancerede statistiske metoder kontrollere for, at
der er forskel i sammensaetningen af de tre grupper. Hvis der fx er mange fremstillingsvirksomheder
i den ene gruppe, og fremstillingsvirksomheder har hgjere vaekst i perioden, vil denne gruppe se ud at
have en hojere veekst, selvom det ikke skyldes skattekreditterne. Den statistiske kontrol er dog ikke
perfekt, jeevnfor diskussionen om kontrolgrupperne, hvilket skaber mere usikkerhed i fortolkningen af
resultaterne.

4.4.2 Udviklingen i produktivitet

| dette afsnit kontrolleres for en raekke faktorer, som kan pavirke vaeksten i virksomhederne, sasom
storrelse, branche og driftsresultat. Regressionerne kontrollerer for alle de virksomhedsspecifikke
forhold, som ikke aendrer sig over tid, saésom branche og alder (sakaldte fixed effects).

Der ser ikke ud til at veere en systematisk effekt pa omseaetningen af skattekreditterne, efter kontrol
for sterrelse og uddannelsesniveau. Kun estimaterne i forhold til kontrolgruppe B er statistisk
signifikante, og indikerer at skattekreditvirksomhederne har en sterre omsaetningsvaekst end
kontrolgruppen.
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Tabel 4.18
Skattekreditternes omsaetningseffekt

Uafheengig variabel Omseetning (mio. kr.) — Omseetning (mio. kr.) — Omseetning (mio. kr.) —
kontrolgruppe A kontrolgruppe B kontrolgruppe A+B
Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl

iksfttt:rk%dl';" irksomhed 15,2 16,6 %8,0 4,0 4,8 6,3
Sratewrediivirsomhed 12,0 16,6 *12,3 3,9 7,8 63
Stgrrelse (8rsveerk) *3,2 0,2 *1,6 0,1 *2,9 0,1
Andel hgjtuddannede 15,5 294 0,9 7,1 1,7 7,4
Ar: 2011 7,2 11,6 1,5 2,1 2,6 3,3
Ar: 2012 -6,8 15,1 1,2 2,3 0,7 3,5
Ar: 2013 -9,9 15,1 1,7 2,3 0,2 3,5
Ar: 2014 -16,2 15,1 1,3 2,3 -0,4 3,5
Ar: 2015 -8,9 15,1 3,9 2,3 2,2 3,5
Fixed effekt: CVR-nr. CVR-nr. CVR-nr.

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: 2010 er den udeladte kategori. * indikerer signifikans pa 5 pct.-niveau. Driftsresultatet er ikke inkluderet som kontrol, da dette ikke er oplyst for
en del virksomheder. Inklusion af driftresultatet sendrer ikke naevneveerdigt pa estimaterne.

Standardiseres omsaetningen med antallet af arsvaerk i virksomheden ser der igen ikke ud til at veere
nogen systematisk sammenhaeng mellem brugen af skattekreditter og hojere produktivitet. Ingen
parameterestimater for forskellen i omsaetning pr. arsveerk er statistisk signifikante.

Tabel 4.19
Skattekreditternes effekt pa omseetningen pr. arsvaerk

Uafhaengig variabel Omseetning pr. arsvaerk— Omseetning pr. arsvaerk — Omseetning pr. arsveerk —
kontrolgruppe A kontrolgruppe B kontrolgruppe A+B
Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl

Skatekpeditvirksomhed 202 129 94 123 109 119
iksfttt:rkgzdl'f‘v'rk”mhed 141 129 60 123 70 119
Starrelse (8rsvaerk) 58 108 -9 3 -2 1
Andel hgjtuddannede 0 1 179 289 324 266
Ar: 2011 84 91 11 69 16 61
Ar: 2012 17 108 52 73 43 64
Ar: 2013 -43 108 90 73 55 64
Ar: 2014 -39 108 99 73 55 64
Ar: 2015 58 108 *277 73 *236 64
Fixed effekt: CVR-nr. CVR-nr. CVR-nr.

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: 2010 er den udeladte kategori. * indikerer signifikans pa 5 pct.-niveau. Driftsresultatet er ikke inkluderet som kontrol, da dette ikke er oplyst for
en del virksomheder. Inklusion af driftresultatet sendrer ikke naevneveerdigt pa tallene. Omsaetningen per arsvaerk er i 1.000 kr.

Et lignende billede gor sig geeldende, nar man ser pa veerditilveeksten, dvs. der ikke er signifikante

forskelle pa vaeksten i veerditilvaekst for skattekreditvirksomhederne og kontrolgrupperne.
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Tabel 4.20
Skattekreditternes effekt pa vaerditilveeksten

Uafheengig variabel Veerditilvaekst (mio. kr.) — Veerditilvaekst (mio. kr.) - Veerditilvaekst (mio. kr.) —
kontrolgruppe A kontrolgruppe B kontrolgruppe A+B
Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl

Skattelediivirksomhed 14 6,8 2,4 1,3 0,5 2,9
Sratewrediivirsomhed 13,2 6,8 3,8 1,3 0,0 2,9
Stgrrelse (8rsveerk) *1,3 0,1 *0,4 0,0 *1,1 0,0
Andel hgjtuddannede 16,7 15,4 14 2,1 5,7 4,7
Ar: 2011 -1,2 4,8 0,5 0,7 -0,2 1,5
Ar: 2012 0,1 59 0,5 0,7 0,2 1,6
Ar: 2013 2,6 6,0 0,4 0,7 1,1 1,6
Ar: 2014 *12,0 6,0 0,1 0,7 2,0 1,6
Ar: 2015 *23,2 6,0 *1,4 0,7 *5,8 1,6
Fixed effekt: CVR-nr. CVR-nr. CVR-nr.

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: 2010 er den udeladte kategori. * indikerer signifikans pa 5 pct.-niveau. Driftsresultatet er ikke inkluderet som kontrol, da dette ikke er oplyst for
en del virksomheder. Inklusion af driftresultatet sendrer ikke naevneveerdigt pa tallene.

Indfgrelsen af skattekreditterne ser heller ikke ud til at have nogen klar

lenudviklingen.

sammenhaeng med

Tabel 4.21

Skattekreditternes effekt pa lonudviklingen
Lon (tkr. pr. &rsveerk)

Uafhaengig variabel

Lon (tkr. pr. &rsvaerk)

Lon (tkr. pr. &rsveerk) —

— kontrolgruppe A — kontrolgruppe B kontrolgruppe A+B
Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl

Skattekreditvirksomhed 0,8 0,6 1,2 2,3 1,0 2,1
Skatekrediivirksomhed 0,6 0,6 2,3 23 1,9 2,1
Starrelse (&rsvaerk) *0,0 0,0 -0,1 0,1 -0,0 0,0
Andel hgjtuddannede *13,0 1,7 -6,4 4,6 -4,2 4,0
Ar: 2011 -0,3 0,4 -0,9 1,2 -0,7 1,0
Ar: 2012 0,4 0,5 -1,2 1,3 -0,9 1,1
Ar: 2013 0,6 0,5 1,0 1,3 1,0 1,1
Ar: 2014 *1,5 0,5 -0,4 1,3 0,0 1,1
Ar: 2015 *2,7 0,5 0,2 1,3 0,8 1,1
Fixed effekt: CVR-nr. CVR-nr. CVR-nr.

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: 2010 er den udeladte kategori. * indikerer signifikans pa 5 pct.-niveau. Driftsresultatet er ikke inkluderet som kontrol da dette ikke er oplyst for
en del virksomheder. Inklusion af driftresultatet sendrer ikke naevneveerdigt pa tallene.

4.4.3 Tveersnitsanalyse

Hidtil har vi anvendt fixed effects regressioner, fordi produktivitetsudviklingen kontrolleres for

virksomhedens eget historiske produktivitetsniveau. Det har dog den ulempe, at forskelle i fx antallet

af virksomheder i en bestemt branche i hver gruppe kan skeevvride billede, hvis denne branche er

overrepraesenteret

en gruppe.

Derfor har vi i

nedenstdende tabel ogsa foretaget en
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tveersnitsanalyse, hvor der kan kontrolleres for gruppesammenseetningen, men ikke for
virksomhedens eget produktivitetsniveau.

Estimaterne for effekten af skattekreditterne er alle statistisk insignifikante, ligesom det
hovedsagelige var tilfaeldet i regressionerne med fixed effects. Der er fortsat ingen systematisk,
statistisk signifikant effekt for skattekreditvirksomhederne.

Tabel 4.22

Skattekreditternes omseetningseffekt, uden fixed effects
Uafhaengig variabel Omseetning (mio. kr.) — Omseetning (mio. kr.) - Omseetning (mio. kr.) —

kontrolgruppe A kontrolgruppe B kontrolgruppe A+B
Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl Estimat Standardfejl
Skatekreditvirksomhed 17,3 438 44 11,2 6,0 16,7
iksfttt:rkgzdl'f}v"k”mhed 13,4 438 8,4 11,2 8,7 16,7
Starrelse (&rsvaerk) *2,3 0,1 *2,1 0,1 *2,4 0,0
Andel hgjtuddannede *108,6 35,6 *13,5 6,3 *23,7 9,2
Branhce: M *-124,5 239 *-14,2 4,4 *-37,5 6,3
Branche: J *-118,5 23,1 *-15,8 5,0 *-39,2 71
Ar: 2011 8,3 20,5 0,9 6,2 2,8 8,8
Ar: 2012 -6,1 39,8 1,0 6,7 0,9 9,3
Ar: 2013 -8,3 39,8 1,4 6,7 0,5 9,3
Ar: 2014 -14,2 39,9 1,4 6,7 0,1 9,3
Ar: 2015 -4,6 39,8 3,3 6,7 3,0 9,3
Konstant 68,8 31,0 3,8 5,5 20,7 7,6

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: 2010 er den udeladte kategori. * indikerer signifikans pa 5 pct.-niveau. Driftsresultatet er ikke inkluderet som kontrol, da dette ikke er oplyst for
en del virksomheder. Inklusion af driftsresultatet @endrer ikke nsevnevaerdigt pa tallene.

Indfgrelsen og eendringen af skattekreditordningen i hhv. 2012 og 2014 kan tage tid for
virksomhederne at tilpasse deres adfeerd til. Vi har derfor ogsa afsggt om alternative
periodeafgraensninger ville @ndre resultaterne. Det ser ikke umiddelbart ud til at veere tilfzeldet, men
kraever yderligere analyse, som dog besveerliggeres af virksomhedernes starrelse og alder.

4.4.4 Difference-in-differences-in-differences
Problemet med ovenstaende analyser er, at virksomhedernes underskud og overskud kan have
betydning for udfald. Ved at isolere effekten af underskud i forhold til overskud i en gruppe af
virksomheder, der ikke kan modtage skattekreditten (ikke FoU virksomheder), s& kan der korrigeres
for dette for FoU-virksomhederne. Det leder frem til en difference-in-differences-in-differences-
estimator, som folger folgende fremgangsmade:

e DDT. Skattekreditvirksomhedernes udvikling sammenlignes med virksomheder, der har FoU,
men overskud (Gruppe A).

e DD2: Virksomhederne med underskud, men uden FoU (Gruppe B), sammenlignes med
virksomheder uden FoU og med overskud (Gruppe C - placebogruppen).

e DDD=DD1-DD2
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Resultaterne peger i samme retning som de tidligere viste regressioner med fixed effects - ingen af

de estimerede forskelle er statistisk signifikante.

Dvs.

ingen af resultaterne tilsiger, at

skattekreditvirksomhederne har haft en kraftigere veekst end kontrolgrupperne, uanset hvilke
produktivitetsproxy der males pa.

Tabel 4.23
Produktivitetseffekten malt med DDD
Omszetning pr. Arsvaerk

Omszetning (mio. kr.)

Veerditilveekst (mio. kr.)

Lon (kr. pr. &rsveerk)

(tkr.)
Estimat  Standardfejl Estimat  Standardfejl Estimat  Standardfejl Estimat Standardfejl
DD1 16,8 14,9 223 112 -8,0 59 1,1 0,5
DD2 0,2 0,4 3 3 0,1 0,1 34 1,3
DDD 16,6 14,9 220 112 -8,1 59 -2,3 1,4
Kontrol Ja Ja Ja Ja

Kilde: DAMVAD Analytics pa baggrund af Skatteministeriet og Danmarks Statistik
Note: DD1- og DD2-estimaterne er den samlede forskel af interaktionen mellem skattekredit og indikatorer for efter hhv. 2012 og 2014. De separate
regressioner er ikke praesenteret da de ligner de pvrige regressionsresultater. * indikerer signifikans pa 5 pct.-niveau.

4.4.5 Konklusion pa produktivitetsanalysen

Pa tveers af produktivitetsmal og modelspecifikationer tegner der sig et billede af statistisk
insignifikante estimater for effekten af skattekreditterne. Det gaelder ogsa triple difference-
analyserne, som ellers kontrollerer for en raekke uobserverbare forhold. Det er saledes ikke muligt, pa
baggrund af det foreliggende datamateriale at konkludere, at skattekreditterne har en systematisk
effekt pa produktiviteten i de virksomheder, som modtager dem.

Den store varians i denne type data giver ikke mulighed for at konkludere, at der skulle veere en
systematisk effekt (den sakaldte statistiske power er lav), selv hvis der skulle vaere en sadan. Det er
muligt at leengere tidsserier, flere skattekreditvirksomheder og/eller bedre datakvalitet ville kunne
ndre billedet.
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5 Bilag: Detaljer om metoden

5.1 Databeskrivelse

SKAT har leveret mikrodata med information knyttet til den udbetalte skattekredit for den enkelte
virksomhed i hvertindkomstar. Nogen behandling af data har dog veere ngdvendig for at kunne opgere
npgletal for ordningen, og koble data til de pvrige datakilder. For virksomheder med flere udbetalinger
samme ar, er belgbet summeret. Desuden er virksomheder fjernet, hvis deres samlede udbetalte
kreditter udgjorde et negativt belgb.

Desuden har vi anvendt SKAT's dbne skattelister til at opgere, hvorvidt en virksomhed har
skattemaessige underskud, og om virksomheden har betalt selskabsskat.

Desuden har vi anvendt en raekke af Danmarks Statistiks registre:

e FUI (2010 - 2015). Dette dataseet indeholder virksomhedernes svar pa spergsmal om deres
forskning, udvikling og innovation. Det er en stikprgve, hvor seerligt store virksomheder og
virksomheder i forsknings- og udviklingstunge brancher vaegtet hojt, sa registeret daekker
ikke alle danske virksomheder. Dette register bidrager med data pa virksomhedernes
udgifter til forskning og udvikling.

e FIRM (2010 - 2015). Dette datasaet indeholder specifikke virksomhedskarakteristika for alle
aktive danske virksomheder. Det drejer sig bl.a. om antal arsvaerk, omsaetning, overskud,
branche og hvorvidt virksomheden er ophort eller ej.

e BFL(2010 - 2015). BFL indeholder manedlig personspecifikke data pa lanmodtageres lgn,
tilknytning til arbejdsmarkedet samt deres arbejdsgiver og er bygget pa
indkomstoplysninger indberettet til elndkomst. Det bruges til at finde frem til, hvilke
personer, der er ansat hos de forskellige virksomheder, og det brede lenbelgb anvendes til
opgerelserne af de gennemsnitlige lpnninger i virksomhederne.

e UDDA (2010 - 2016). Dataseettet indeholder oplysninger om individers hpjst fuldforte
uddannelse. Det bruges sammen med BFL til at bestemme andelen af hpjtuddannede
ansatte i en virksomhed. En person karakteriseres som hgjtuddannet, hvis den hgjst
fuldfgrte uddannelse er en lang videregaende eller en forskeruddannelse.

e KONKURS (2010-2015). Registret indeholder information om alle danske konkurser.

5.2 Statistisk metode

De konkrete modelspecifikationer for hvert enkelt analyseelement.

5.21 Overlevelsesanalysen

Overlevelsesanalysen anvender en sakaldt cox-model til estimation af sakaldte hazard-ratios, som
angiver risikoen for, at virksomheden ikke overlever i en given periode. Den afhaengige variabel er
antallet af maneder, som virksomheder overlever fra det ar den fplges. Den konkrete
modelspecifikation er:

h(t) = ho(t) - exp{x'B}
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hvor h(t) er funktionen, som bestemmer andelen af overlevede virksomheder pa tidspunkt t, pa
baggrund af en baseline, h_0 (t), som modificeres med kontrolvariablene, x, og B er
regressionskoefficienterne, hvor szerligt koefficienten pd indikatoren for skattekredit er af interesse.

Konkret inkluderes fplgende kontrolvariable:

e Indikator for om virksomheden har anvendt skattekreditterne
e Virksomhedsstprrelse malt ved antallet af arsveaerk

e Virksomhedens alderiar

e Virksomhedens driftsresultat

e Brancheindikatorer for om virksomheden ligger i hhv. J,C, M

Data er kraftigt hgjrecensorerede, dvs. meget fa virksomheder nar at ophgre i perioden. Det kraever,
at der foruden kontrolvariablene inkluderes en indikator for, hvorvidt virksomheden er blevet
censoreret af tidsperioden eller ej, sdledes at de censorerede virksomheder ikke skaevvrider
estimaterne.

5.2.2 Skattekreditternes effekt pa FoU-investeringer
Den anvendte modelspecifikation er en simpel linaeer regression med FoU-investeringer som
afhzengig variabel.

Y;; = konstant + skattekredit + skattekredit * efter2012 + kontroller + ¢;;

5.2.3 Skattekreditternes produktivitetseffekt

Den anvendte modelspecifikation er:

Yy = Z yT6T + Z D7 + Z Z a™TGIOpT +Z BIX) + &
T=0 T TO T1=TO0 J

Hvor Y_it er enten FUI-investeringer eller produktivitet. G*T er en indikator for virksomheder, som
forste gang anvender skattekreditter i ar T. g_it er en indikator for, om virksomheden anvender
skattekreditterne i et givent ar. Saledes er det muligt at adskille den forste brug fra efterfglgende ar,
hvor kreditterne benyttes. y kontrollerer for forskelle mellem skattekreditvirksomhederne og
kontrolgruppen i udgangspunktet, som ikke bliver opfanget af kontrolvariablene, X. TO og T1 angiver
hhv. perioden fgr eller efter indferelsen af skattekreditterne, saledes at o maler effekten af

anvendelsen af skattekreditterne.
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