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De macro—economische effecten
van de vermindering van de roerende voorheffing.

Inleiding

Voor het opmaken van de “verkenning 1890-1994" van het Planbureau, moasten de gevolgenvan de
pas besliste vertaging van de rosrende voorheffing van 25% tot 10% berekend worden teneinde die
gegevens te verwerken in de modelsimulatie. Onderhavige studie is de weersiagvandatonderzoeken
ze beschrijft tevens de gevolgen van de verlaging.

1. Historiek

De roerende voorheffing (RV) werd in 1862 Ingevoerd met een heffingspercentage van 15%. Voor de
bepaling van de jaarlijkse belastingsgrondslag werden alle inkomens geglobaliseerd ; daartoe moesten
de roerende Inkomsten meegedeeld worden aan de administratie van de direkie belastingen. Ingeval
men anoniem wenste e blijven, betaalde men 27,75% rosrende voorheffing in plaats van 15%.

Vanat 1967 werden beide voorheffingen vervangen door één tarlef van 20%. De crisislening van 1981
en de AFV-aandeten in het kader van het KB nr. 15 van 1982 Cooreman—De Clercq dragen 00k 20%
voorheffing maar libaratoir.

Vanat 1984 wordt de voorheffing voor nisuwe en oude activa opgetrokkan tot 25% en algemeen
liberatoir gemaakt tot een bepaald piafond. (De crisislening en de AFV-aandelen blijven tegen 20%
belast en de leningen van voor 1962 worden tegen 12,5% belast).

Vanaf 1 maart 1990 wordt de roerende voorheffing verlaagd tot 10%. Die vermindering geldt echter niet
voor dividenden en ook niet voor activa van voor 15 november 1989,

Uit de statistiek van de roerende voorheffing blijkt duidelijk dat de tariefverlaging van 1984 een
averachts effect had (tabel 1, laatste kolom). De daling van de rentevoet en de stabilisatle vande over-
heidsschuld spelen hierbij een rol maar kunnen toch niet alleen verantwoordslijk gesteld worden voor
de terugval van de opbrengsten uitroerende kapilalen. Dhr. Ch. Valenduc van de studiedienst van het
Ministerie van Financien toont aan (1) dat vanat 1988, wanneer de groel van de R.V. 2.4% bedraagt, de
belastbare basis stijgt met 8.2%, de dividenden met 9% en de vrijgestelde Inkomens zelfs met 19.8%.
Dit wijst erop dat de activa die aan reerende voorheffing onderworpen zijn vooral gekocht worden door
dlegenen die belastingvrijstelling genieten. Een tweeds, en allicht de belangrijkste reden, voor de be-
lastingserosie Is de groei van de, voor niet-vrijgestelda belastingplichtingen, flscaal interessante for-
muie van de BEVEK's (beleggingsvennootschappen met veranderlijk kapitaal, beter gekend als SI-

CAV's). Uittabel 2 blijkt duidelijk dat die beleggingsfondsen naar Luxemburgs recht een sterke expan-
sie kenden.

(1} Ch. Valenduc : bibliografie (10).
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Tabel 1.  Verdeling Roerende Voorhafting over partikulieren en bedrljven.

oude sieute! nisuwa sleutal
Totesl Grogi In %
fon laste van ten laste ven~ ten laste van ten laste ven-—
pariculieran nootschappen particulieren neotschappen
1676 16,0 12,8 18,8 8.9 28,8
1977 19,2 15,8 231 1.6 34,7 20,5
1978 229 18,3 26,0 14,6 41,2 18,7
1979 26,8 21,4 330 15,1 48,2 17,0
1980 326 26,1 429 15,9 68,7 21,8
1981 387 28,9 48,7 16,9 65,5 11,8
1982 41,9 33,0 56,0 18,9 74,8 14,2
1983 472 37.0 B2,1 220 84,2 12,4
1984 63,2 50,3 83,8 30,3 1142 356
1985 71,0 65,7 91,3 35,4 126,7 10,9
1996 75,1 59,1 2,1 44,0 134,2 59
1887 78,6 618 94.8 45,6 140,4 4.6
1988 80,9 62,9 7.2 46,6 143,8 24
Bron : Bibliografie {2} en (4).
Tabel 2. Belaggingsfondsen.
Beleggingsfondsen Beleggingsfondsen
naa?gﬂqa!gqsch recht naar E&Eargburgs recht
miljard index miljard index

1985 9186 100 52.5 100

1986 120,7 132 96,4 184

1987 128,2 140 1792 KIY)

1988 175,5 192 3483 660

Bron : Bibliografia {10).
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2. Europese eenmaking

Door de Europese ministerraad werd in 1988 beslist dat tegen Juli 1990 de vrije kapitaalbeweging in
Europa moest gerealiseerd zijn. Ditbetekent dattegen die datum de ingezetenen van de verschillende
lidstaten hun spaargelden vrij moeten kunnen belaggen in gelijk welk land vande E.G. Ditimpliceerde
meteen de noodzaak van een harmonisatie van de fiscaliteit op het sparen indien men fraude en
kapitaalvluchtwou vermijden. De fiscale behandsling van roarenda inkomsten looptin de lidstatenim-
mers nogal sterk uiteen (zie tabel 3).

Tabel 3. Een summiere vergslljking van de belasting op inkomsten uit obllgatles en deposlto’s
In de lidstaten van de EG, ( in afnemende orde van belangrijkhald) .

Land Parcentage Oprtoringen
lertand a2 overheidsobligatias nist / niet-ingezetenen niet
Engeland 25 eurobonds nist/ idem
Portugal { 20 rekeningen

26 obligaties overheldsobligatias niet
Spanje 20 overheldsobligaties niet
ltalid 30 rekeningen nlat -Ingezetanen nisl

12,5 obligaties
Belglé 10 (sinds 1.3.90) dividenden 25 / niet-ingezetenen niet
Duitstand 0 (sinds 1.7.89)
Griskenland 25-49 overheidsobligaties niet
Denemarken 0 automatische madadeling aan fiscus door banken van
Nederland 0 }uitb-elaafde interest bahalva blj niat-ingazelenan
Frankrijk 0 bl} medadeling aan fiscus

{27 obligaties

47 rekeningen

Luxermnburg 0

Er is een voorste! van Europese directieve met drie mogelijke oplossingen (die trouwens complemen-
tair kunnen zijn} :

1. eon algemena hefiing aan de bron In aile Hdstaten.
Die heffing zou een minimum aansiagvost zljn van 15% met een reeks uitzonderingsmaatregelen
zoals bijvoorbeeld voor spaarboekjes. De meeste lidstaten zijn gewonnen voor een minimum het-
fing omdat het fiscale schaeftrekkingen van de concurrentie verhindert. Duitsiand vond die 15%te
hoog en Is overgegaan van 10% naar een nultarief. Belgié heeft intussen ook al een tarlef dat 5%
lager ligt dan het voorgestelde minimum tarief.

2. de installatie van een kontrolesysteem waarbij de banken automatisch aan de belas-
tingsautoriteiten de Identiteit en de belegde sommen zouden meedeien. Sommiga lidstaten vinden
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dat het esnvoudig melden van de betaalde interesten door de banken al voldoande zou zijn voor
gen vrije kapitaalbeweging en dat zulks een harmonisatie van de belastingvost zelfs overbodig zou
maken. Andere lidstaten vinden de schending van het bankgeheim onoverkomeli)k. Daarom heetft
de Commissie beslist dit kontrolesysteem niet meer voor te stellen. De lidstaten kunnen steeds bi-
laterale akkoorden afslulten.

3. onderlinge bijstand van de verschiliende nationale belatingeadminigtratios
Informatie-uitwisseling omtrent roerende inkomsten wordt momentsel gehinderd omdat de autori-
teiten van de lidstaten niet verplicht zijn aan hun colfega’s uit andere lidstaten inlichtingen te ver—
schatfen of voor hen onderzoeken te doen. Omdat een harmonisatie van de wetgeving op hetbank-
gehsim een nist i realiseran objectief is, stelt de Commissie voor dat de administratieve hinderpa-
len zouden afgeschaft worden die de onderlinge bijstand van de nationale belastingsadministraties
in de weg staan in geval er vermoeden is van fraude.

" De Commissie heeft bijgevolg aan de Raad twee voorstellen van direktieve gedaan :

1. een algemene haffing aan de bron

2. onderlinge bijstand van de administraties

Op ds Ministerraad van 18 december 1989 te Brussel werd vastgesteld datalleen Luxemburg zlch blijft
verzetten tegen de voorstellen. Sindsdien is er gesn vooruitgang geboskt.

3. Hypothesen

Voor de bestudering van de gevolgen van een verlaging van de roerende voorheffing (R.V.) van 25%
naar 10% dienden vooraf een aantal hypothesen te worden gemaakt.

3.1. De verdsling van de R.V. over paritkullaren en vennootschappen.

Omdat voor de vennootschappen de R.V, slechts een voorafbstaling is op de later verschuldigde
vennootschapsbelasting, speelt de verlaging van de R.V. terzake geen rol omdat het achteraf toch
gecompenseerd wordt. Vandaar dat hetonderscheld tussen partikulieren en vennootschappenvan
belang is voor de berekening van de gevoigen van de verlaging.

De verdeling werd vroeger gemaakt op basis van de sleutel 44% voor venncotschappen en 56%
voor partikulieren. in de nationale boekhouding wordt nog steeds diezelfde verdeelsleutel gebruik!.
Het Ministerie van Financien gebruikt thans echter nisuwe percentages : 32,4% voor de ven-
nootschappen en 67,6% voor de partikulieren. (tabs! 1)

Uit cogpunt van coherentie met de officiéle statistieken zou men zich mosten houden aan de oude
verdeelsieutel. Voor de prognosen is men er op het Planbureau van uitgegaan dat men zo dicht
mogelijk moest aanstuiten bij de realiteit en daarom werd de nisuwe sleutel gebrulkt, Ook de
Nationale Bank en de Regering baseren zich op de nieuwe reeksen.

De gevolgen van die keuze kan men afieiden door het verschil te maken van de ex—ante barekenin-
gen die volledigheidshalve voor beide opdelingen werden gemaakt. (bijiage 2}
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3.2.

33.

34

Het toekomstige gedrag van de beleggers.

De beleggers hebben de laatste jaren de R.V. op twee manieren ontgaan : door kapitaalvlucht en
door SICAV's, Wat de kapitaalviucht betreft wordt aangenomen dat tengevolge van de vertaging er
geen repatrigring van kapitaal zal zijn en dat de kapitaaiviucht op zijn historisch nivaau van de pe—
riode 1970-1987 terugkomt. Wat de erosie van de opbrengst betreft die ontstaat tengsvolge van
beleggingen in SICAV's, zullen we aannemen dat die erosie stopt zonder dat de In SICAV's ge-
plaatste kapitalen terugkeren naar beleggingen onderworpen aan R.V. Dit allas komt erop neer dat
ultgegaan wordt van de verondersteliing dat de elaticiteit van de ontvangsten aan R.V. tegenover de
belastingsgrondslag 0.86 zal bedragen zoals tiidens de periode 1970-1987. De laatste jarenwas
die elasticiteit gedaald.

Om de eftacten van de verlaging van de R.V. te meten , dient als vergalijkingsbasis, ook een hypo-
these te worden gemaakt over de evolutie van de ontvangsten aan R.V. inhetgeval de R.V.van25%
zou behouden zijn. Daartoe wordt dan ultgegaan van de hypothese dat de kapitaalviucht en de
viucht in SICAV's, een erosie van de R.V. tewsegbrengen die galijk is aan die van de jaren 1988 en
19889,

De daling van de rentavoat.

De Nationale Bank en het Ministerle van Financién rekensn op een daling van de lange termijn ren-
tevoet van overheidsfondsen met 6% (bijvoorbeeld van 10% naar 9,4%). Deze hypothese is ges-
teund op het verschil in rendement tussen de Belgische en Luxemburgse kapitaalmarkt en op de
barekening van de rendementsvermindering op de bemiddelingsmarge van de banken. (1)

Nlettegenstaande sommige auteurs (2) tot esn vermindering van slechts 1 & 1,2% komen ; werd
finaal toch de hypothese van 6% aangewend.

Een anticlpatie—oifect.

Vermits nisuwe activa metverlaagde R.V. voor partikulieren neerkomenop fiskaal-voordeel-activa
in vergefiiking met oude activa tegen 25% R.V., zou er normalerwijze een tendens geweest zijn tot
hetvervroegd inlossen van oude activa tegen nieuwe. Reeds eind 1989 kon men zien dat het netto—
rendement van nieuwe activa bij 10% R.V. hoger lag dan het bruto—rendament van de oude, waar-
door het voor de partikuliere beleggers interessanter was de oude activa te verkopen op de secun-
daire markt. Voor de institutionele beleggers, die geen R.V. betalen, en voor wie het bruto-rende-
ment telt, was het dus interessant om die activa te kopen omdat de waarde van de oude activa ging
dalen.

Reeads vanaf 15 november 1989 gingen de financisle Instellingen over tot het vernisuwen van oude
kasbons doar nleuwe met een beperkte iooptijd en met de clausule dat ze zonder kosten zouden
vervangen warden door kasbons mat 10% R.V. vanaf het ogenblik dat die zouden ingevoerd wor-
den.

ﬁ

1
2

)

Voor detall zia Nationale Bank : bibllogralie {2)
Vuchelen, Da Prijck ; bibllografie (9)
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Indien de oude kasbons vervroagd, al dan niet op de secundaire markt, zouden vervangen worden
door nisuwe met 10% R.V. dan zou de schatkist een bijkomend verlies lljden. Om zulks te vermijden
heett de overheid dan eind januari 1990 een gentieman’s agreement gesloten met de financidle in-
stellingen waarblj deze laatsten zich ertoe verbondentot eind 1982 geen kasbons vervroegd te ver-
vangen, te ruilen of te kopen. Uitzondering wordt gemaakt voor de kasbons die reeds midden no-
vember 1989 werden gekocht en voor deze waarbij contractues! andere voorwaarden werden be-
dongen. Op de secundaire markt kan verkocht worden maar dan tegen een prijs die niet hoger ligt
dan het netto—rendsment dat regelmatlg door het Rentefonds wordt vastgesteld.

Omdatinde periode tussen november 1989 enmaart 1990 kasbons gekocht en deposito’s geopend
werdan met contractuele overeankomsten ; omdat de obligatieleningen niet getroffen werden en
omdat de mogelijkheid van verkoop op de secundaire markt toch blijft bestaan, diende er bij de
simulatie rekening meegehouden te worden dat een deel van de activa toch vervroegd zou worden
ingeruild.

Hst Planbureau heeft terzake de hypothese van de regering overgenomen en houdt bijgevolg
rekening met een jaarlijks 10% anticipatie—effect,

3.5 Vennooischappen

Voor de vennootschappan is de R.V. slechts ean voorschot op de vennootschapsbelasting. Een
vermindering van de R.V. zal dus later gerecuperesrd worden. Daartussen ligt echter een
tijdsperiode dat de staat toch een minder inkomst heeft. Het Ministerie van Financlén rekent op 1
mia per jaar gedurende 3 jaar. Die hypothese werd evenesns overgenoman.

4. Directe effecten

In de eerste plaats disnde berekend te worden welke de rechtstreekse gevolgen zijn van de ver-
mindering van de R.V. om dle variante daarna, door middel van simulatie van de indirecte eftecten.
te kunnen vergelijken met de situatie zoals ze zou geweest zijn indien de R.V. 25% was gebleven.
Vervolgens zal hetzelfde gedaan worden rekening houdend met de compenserende maatregelen.

4.1, Effecten blj hernleuwing van bestaande activa.

Volgens de Nationale Bank verdelen de financiéle activa zich als volgt :

Tabel 4 : Verdeling van de acliva {exclusief dividenden).

Termijn Soort activa Aandeol
op 1jaar kasbons an deposito's 10%
op 3 jaar idem 24%
op 5 jaar kasbons en obligaties 36%
op 7 jaar obligatles 0%
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Hiermee rekening houdend werd de jaarlijkse minderinkomst berekend voor de overheid. De
barekeningswijze werd opgenomen in bijlage 1. Het gaat om ex—ante effecten die nadien, samen
met andere maatregelen zoals het stopzetten van de erosie en de vermindering van de rentevost, in
het model werden ingevoerd om de indirecte gevolgen te berekenenen om deresultaten daarvante
vergelijken met een ekonomie zoals die er zou uitgezien hebben indien de R.V. 25% zou gebleven
zln.

Er zijn 4 alternatieven van directe ex—ante effecten berekend omdat enerzijds rekening werd
gehouden met de oude en de nieuwe verdeselsieutel en anderzijds de 10% anticipatie al dan niet
werd verrekend. De aard van de 4 mogslijkheden is opgenomen in tabel 5.

Tabsal 5.
Ver— Beleggersgedrag Zonder vervroegde Jaarijks 10%
deelsleutel vervanging van de varvroagd vervangan.
(partikuligren / g g
vennoolschappan) flnanciéle activa.
Oude sloutel
(56% — 44%) label 7.1 tabel 6.1
Nisuwe stautel
{67,6% — 32,4%) tabel 7.2 tabel 8.2

De vier tabellen werden in biflags 2 opgenomen tenainde het effect van anticipatief vervangen te
verduidelljken. Na 5 jaar blijkt er maar een ex—ante cumulatiet verschil van 3 mia te zijn in geval van
anticipatie. Op korte termijn Is het verschil groter.

Er dient opgemerkt te worden dat de anticipatie geen gevolg heeft In het asrste jaar 1990 omdat
vroegtidig inrullen normalerwijze slechts zal gebeurenvoor effecten op meerdan 1 jaarwaarvanhet
inkomensveriies voor de averheld zich voor het eerst zai voordoen tijdens het daaropvolgende jaar
bij het uitkeren van de rente.

Om redenen uiteengezet bij de hypothesen wordt hierna verder gewerkt met tabel 6.2.
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Desl van het verlies
Activa aan R.V.blj volledige
(g;ﬁ‘) dividen-  l1oepassin 1990 1991 1902 1993 1994
% miljard

op é4n jaar 10 -4,3 3.6 —43 —4,3 —-43 43
op 3 Jaar 24 -10,2 —4,1 -7.8 -10,2 -10,2
op 5 jaar 36 ~-15,4 -43 -8,2 ~11.4 -133
op 7 jaar a0 12,8 -29 -5,5 =76 -9.4
Subtotaal 100 —42.7 -3,8 -156 -25,8 -33,5 -37,2

Correclio voor -1,0 -1,0 -1.0

vennootschappen
Totaal 4.6 16,6 -26,8 -33,5 37,2

4.2,

4.3!

Het gaat hier om het mechanische ex—ante resultaat van de vermindering van de R.V. dat verderop
zal gebruikt worden In de simulatie. De manier waarop deze cijfers werden bekomen, wordt uitesn-
gezet in bijlage 1.

Eftecten blj het Inschrijven op bljkomende nleuwe activa zonder vervanging ven de oude.

Ook bij deze activa doet de overheid een verlies omdat het bijkomende inschrijvingen zijn die
vrosger ook aan 25% R.V. zouden onderworpen zijn.

Deze bijkomende R.V. wordt automatisch door het modei gevat via de elasticiteit tegenover de

belastingsgrondslag.

Samenvatting van de effecten.

Bside bovengenoemde effecten voor de overheid werden opgenoman in onderstaanda tabel &

samen met het effect van de stopzetting van de erosie tengevolge van de viucht in SICAV's.
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Tabel 8 : Samenvatting van de effecten op de R.V. (verschillen in miljarden tegenover de re—

ferentiosimulatie).
1950 1991 1992 1983 1994
Op bestaande activa (1) -3,8 -15,6 -258 -33,5 -37,2
Op bijkomande activa (2} -3,1 -6,4 -8,6 -i2,5 ~13,9
Stopzatiing van de erosie (2) +44 +8,9 +13,6 +18,3 +23,1
Diverse -0,8 -1,0 -14 -1.4 -1.5
-3,1 -14,1 -23.1 -29,1 ~29.,5

{1) Het subtotaal {exclusief vennootschappen} ult labat 6.2.
{2} Berekend door hat model.

5. Simulatie zonder compenserende maatregelen.

Tenainde samen met de mechanische ex—ante effecten tegelijk ook de indirecte ex—post effecten te
bekomen, werden twee vooruitzichten gemaakt met het model :

1. Een referentie prognose met 25% R.V. en een elasticiteit gelijk aan die van 1988 - 1989.

2. Een prognose met 10% R.V. en een terugkeer naar de vroegere hogere elasticiteit,

De verschillen tussen beide staan, voor wat de budgettaire effecten betreft, In tabel 8.
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Tabel 9 : Budgettaire effecten van de vermindering van de R.V. (verschliten in miljarden)

1980 1991 1992 1993 1954
1. Ontvangsten -2,9 -13,0 -20,7 ~23,3 224
1.1. Directe belasting -3,8 -14,4 ~23,2 =277 278
~R.V. 3.1 -14,1 -23.1 -28,1 -20,5
~ parsonenbetasting +0,3 +0,6 +0.8 +1,2 +1,6
{exclusfef R.V.)
- vannootschaps- -1.0 -0,9 -0,9 0,1 0.1
belasting
1.2. Indirecte befasting 0.7 08 1.5 26 3.1
2. Uitgavan -25 5.5 -8,5 7,6 -84
2.1. Overheidsvarbruik 0,1 0.0 0,1 0.1 0,2
2.2. Prastaties Sociale Ze— 0,0 =0,1 -0.2 0,4 -0,8
karheid
2.3. Rente op overhaids— -2.5 ~-5,4 6,4 ~-7,4 -8,0
schuld
3. Saldo -0,5 -7.6 -14.3 -15,7 -141

6. Compenserende maatregelen.

Om het budgettair negatieve effect van de veriaging van de R.V. wat te milderen werden 2 compen-
serende maatregelen getroffen.

1. inzake vennootschapsbelasting :
a. De vrijstelling van 13% op dividenden van AFV — aandelen wordt teruggebracht 1ot 8%.
b. De duur van die vriistelling wordt met 2 jaar verlengd. (1934 in plaats van 1992)

2. Inzake codrdinatiecentra .
De genietersvanroerende inkomsten die worden uitgekeerd door de codrdinatiecentra genotenvan
de fictieve reerende voorheffing (FRV) als eenfiscale stimuians voor Investeringen in vaste activa of
in onderzoek en ontwikkeling. Dit voordes! wordt beperkt tot 10/30 in plaats van 25/70.

Het mechanische effect ex—ante van deze compenserende maatregelen werd door de Regering ge—
schat zoals aangegeven in tabel 10. Het kan verwondering wekken dat de compenserende maatrege-
lanvanaf 1993 leiden tot negatieve resultaten. de reden daarvoor zit hem in het felt dat meet rekening
gehouden worden met het verschilin effecten tussen de oude en de nisuwe AFV-vrijstelling. De meer-
ontvangsten die te verwachten zijn na verloop van de vroegere vrijstelling van 13% en die geboekt staat
in de projectie zonder verlaging van R.V. (iijn 1.2 in tabel 10}, worden met de nleuwe maatregel niet
gehaald en mosten bijgevolg afgetrokken worden.

~10-
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Tabe! 10 : Budgettalr mechanisch etfect ex—ante van de compensarende maatregelen.
{cumulatief in miljarden)

1990 1991 1982 1083 1994
1. AFV
1.1. Nisuw systeem (8% tot 84} (1) +7 +7 +7 +7 +7
1.2, Qud systeem (13% tot 92} (2) +5 +12 +15
1.3. Budgetiair effect (1.1-1.2} +7 +7 +2 -5 -8
2. FRV(3) +14 +2,3 +3,3 +4,3 +5,2
Totaal budgettair effect (1.3+2) +8,4 +9,3 +53 0,7 -28

{1) clifers van de Regering ; wordt 18.1 mia vanaf 1995
(2} ciffers van voor de maatregal (Bron : Ministerie van Financign)
(3} cljfer van de Regering

7. Simulatie met compenserende maatregelen.

Zoals hierboven vermeld, werd deze simulatie gerealiseerd uitgaande van volgende gegevens ;

een berekend mechanisch verlies aan R.V. (label 6.2)
een vermindering aan R.V. bij bijkomende inschrijving op nisuwe activa
een stopzetting van de erosie van de opbrengst van R.V.

vermindering van de rentevoet op fange termijn van overheidsfondsen met 6%

I I I

compensaties via de vennootschapsbelasting

—11-
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7.1. Budgetiaira gevolgen :

Zoals it onderstaands tabe! 11 blijkt zijn de gevolgen aanvankelijk positief voor de overheid
maar vergroot vanaf 1992 het deficit.

Tabel 11 : Directe en indirecte budgetiaire effecten van de vermindering van de R.V. met
compenserende maatregelen, (Gezamenlijke overheld)
(verschilllen in mlljarden tegenovar de referentiasimulatie)

1980 1991 16892 1993 1994

1. Onfvangsten +55 -39 -153 254 —26,4

1.1. Directe belastingen +4,8 -5,2 -18,0 -29,4 318

—R.V, (tabel 8} -3,1 -14,1 -23.1 -29,1 -29.5

- personenbelasting +03 +1.6 +0,7 +1.2 +1,6
{axclusie! R.V.}

-yannoolschaps— 7.5 8.4 4,4 -1,8 -3,6

belasting

1.2, Indirecte belastingen +0,7 +0,8 +1.4 +2,4 +3,1

1.3, Blidragen Soc. Zek. +0.4 +0,7 +1,0 +1,8 +2,3

2. Uitgaven 2.7 -6,5 -8,3 -8,7 -10,2

2.1. Overheidsverbruik 0.1 0.1 0.1 0.3 0,4

2.2 Erﬁ‘st?éles Sociale Ze- 0,0 -0,1 -0 ~-0,2 0.4

erha
2.3. Rente op overheids— -7 -6.5 -84 -9.8 -10,2
schuld
3. Saldo 8,1 26 ~7.8 -15,7 -16,2

De evolutie van de ontvangsten wordt vanzelfsprekend In hoofdzaak beinviced door de min-
derontvangsten van de R.V. en zulks vooral vanaf 1992. Daarnaast zijn de compenserende
maatregelen van belang die tot en met 1992 een positisf effect hebben maar nadien de min-
derontvangsten van de R.V. doen toenemen In vergelijking natuurlik met de situatie 2oals die
zou gedvolueerd zijn indien de vrosgere percentages en vervaldata gewoon gehandhaafd
zouden zijn.

De personenbelasting {excluslef R.V.) en de indirekte belastingen nemen toe omdat ze het in-
directe en positieve gevolg zijn van de vermindering van de R.V. De overheldsultgaven vermin-
deren omdat de overheid profiteert van de vermindering van de rentevoet op overheidstondsen
die het gevolg is van de vermindering van de R.V.
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7.2. Kost van de maatregel.

Intabel 12 wordende hierboven bekomen resultaten samengevatwaarbij het onderscheid wordt
gemaakt tussen het resultaat van de mechanische (ex~—ante) berekeningen en het finale resul-
taat na simulatie van zowel directe als indirecte effecten.

Het ligt voor de hand dat de laatste lijn het eindresultaat weergeeft dat positief Is voor de jaren
1990 en 1991 maar nadien een minderontvangst betekent voor de overheid.

Tabel 12 : Budgettalre kosten (miljarden)

1980 1691 1992 1993 1904
1. Machanische kosten (sx-ante)
- effacten op de A.V.(Teb.8) (*) -a.1 ~14.1 -23.1 -20.1 ~26.5
- affecten van de compansatie
({Tab. 10) 8.4 9.3 5.4 -0.7 -2.8
- offecten van de rentedaling (¥ (*} 2.7 6.5 84 9.8 10.2
(Tab. 11)
Totaal 8.0 1.7 -3 -20.0 -22.6
2, Totale kosten (ex-post)
- zonder compansatie (Tab. 9) ~0.5 ~7.8 -14.3 ~15.7 ~14.1
[ - met compsnsatie (Tab.11) 8.1 2.6 -76 -18.7 -16.2 |

(*) eigenlijk ex—post maar voor benadering toch hier opgenomen
(1) een positief teken betekent minder rente op overheidsschuld dus een positief eftect op het over—
heidsbudget.

7.3. Macro — economische gevolgen.

De algemeen aconomische gevolgsn van de maatregelen zijn kiein maar réeel. Ze spruiten in
hoofdzaak voort uit de inkomensverhoging van de gezinnen tengevolge van de belastingvermin-
dering alsmeds uit de vermindering van de rentevoet met 6% die van buitenaf in de model-
simulaties werd Ingevoerd.

Op het einde van ds periode stijgt het BNP met 0,14% of bijna met een halve percent in 5 jaar.
Die groseistimulans wordt bekomen door de toename van het verbruik en de groel van de
bedrijfsinvesteringen. De stijging van het verbruik wordt ingang gezet door de toename van het
beschikbaar inkomen terwijl de investeringsstimulans bekomen wordt door de groei van de in-
komens en de daling van de rentevoat die de kost van het kapitaal wat goedkoper maak.

De compenserende maatregelen die tot 1992 een stijging van de vennootschapsbelasting
teweeq brengen, hebben dus een negatief effect op de bedrijfsinvesteringen, maar dit worct
ruimschoots gecompenseerd door de groeistimulans.
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a

De groeiimpuls veroorzaakt natuurlijk tegelijk een stijging van de invoer hetgeen dat positieve
groeieffect enigszins afremt omdat de netto ultvoer verslecht. De werkgelegenheid stijgt met
bijna 3 000 éénheden op het einde van de periods.

Tabe! 13 : Macro — economische effecten van de vermindering van de R.V. met compen-

serende maatregelen.

(procentusle verschllien tegenover de referentlesimulatio).

1900 1991 1692 1993 1984
1. BBP 0,04 0,05 0,07 012 0,14
-~ partikullar verbruik 0,08 0,08 0,17 0,27 0,32
- investeringen 0,08 0,25 0,29 0,49 0,64
—investeringen bedrijven 0,11 0,16 0,26 0.45 0,60
— yitvoer {goederen en diansten} 0,0 0,0 0.0 0,0 0,0
— invoer {goederen en diensten}) 0,04 0,07 012 0,19 0,23
2. Consumptieprijs 0,01 0,01 0,02 0,03 0,04
Rentevoet op fange termijn -0,49 0,29 0,41 -0,36 -0,39
3. Werkgsleganheid 0.5 0.7 1,1 2,0 2,7
~ productlvitelt per uur 0,03 0,03 0,04 0,07 0,07
- retiel uurioon 0,03 0,03 0,04 0,07 0,06
- beschikbaar Inkemen 0.0 0,19 0,32 0,42 0,38
4. Saldo lopendae rekening buitentand
— milljarden -1,6 33 6.4 -10.8 -14,6
—in % van hat BBP 0,03 -0,05 -0,08 -0,15 -0,18
6. Saldo lopende en kapitaal
rekening gezamsniijke overheid
- miljarden 8,12 2,61 ~78 -15,7 -16,2
—In % van het BBP 0,13 0,04 -0,10 -0,20 -0,18
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BIJLAGE 1

Mechanische berekening ex—ante van de budgettaire kost van de
vermindering van de roerende voorheffing.

1. De roerende voorheffing ten laste van de partikulieren bedraagt, naargelang de gebrulkie sleutel,
81,6 of 98 miljard voor 1889,

Van dat badrag moet 20% afgetrokken worden voor inkomsten uit dividenden (*).

0,80 x 81,6
0,80 x 98,0

1]

65,3 mia (oude sleutel)
78,4 mia (nieuwe slautel)

2. Moesten alie rosrende Inkomsten ten laste van partikulieren verlaagd worden met 15
procentpunten dan zou men 15/25 = 0,6 fiscale minderontvangsten boeken,

hetzij 0,6 x 65,3 = 39,2 miljard (oude sleutel}
of 0,6 x 78,4 = 47,0 miljard (nieuwe sleutel)

3. Maar nlet alle activa werden belast tegen 25%. Sommige werden tegen 20% belast en andere
volgens internationale conventies tegen gemiddeld 12,5%. Het aandeel van die soorten inkomens
was in 1987 als volgt verdeeld : (*)

484,2 miategen 25% hetzi} 79%
48,0 miategen 20% hetzij 8%
80,3 miategen 12,5% hetzlj 13%

100%

Maar het aandeel dat belast wordt tegen 20% omvat de speciale obligatielening en AFV--aandelen.
Vermits het pakket bijna uitsluitend uit AFV—aandelen bestaat en de dividenden daarvan ook aan
20% zullen balast blijven, disnen ze it dit pakket te worden gehaald. De percentages wordendan:

86% tegen 256%
14% tegen 12,5%

100%

Op die aandslen zullen dus 3 soorten belastingreduktis worden toegepast :

op 86% : 15/25 of 0,6
op14%: 2,5/12,56 of 0,2

(*) Financign rekent met 25% (maar valgens de NBB gaat het om 20% dividanden en 5% andere activa op 1 jaar (deposito’s)

{*) Studiedienst Financién : note 3899 dd. 16.12.88, p. 34,

~15—




Planning paper b

Dit geeft voor de oude sleute! .

86% x 65,3 = 56x06 = 33,6
14% %653 = 9x02 = 1.8
_63- 35,4 In plaats van 38,2 minder

inkomsten

Voor de nieuws sleutel wordt dat volgens dezelfde berekeningswijze 42.7 miljard, in plaatsvan47.0
miljard, minder inkomsten.

4, De NBB verdeslt de activa als volgt :

10% op 1 jaar (excl. 25% dividenden) (kasbons en deposito’s)

24% op 3 jaar (idem)

36% op 5 jaar {kasbons en ohligaties)
30% op 7 jaar {obllgaties)

100%

5. Ongeveer 10% van de totale verlaging zou dus betrekking hebben op inkomsten uitfinancidle activa
op ten hoogste 1 jaar. Het gaat dus om activa belegd in 1990 zelf en waarvan de rente in 1990 uit-
gokeerd wordt,

0,10 x 354
0,10 x 42,7

3,5 miljard (oude sleutsl)
4,4 miljard {nisuwe slautel)

Aangezien de maatrege! slechts ingaat vanaf maart, ontvangt de overheid gedurende 2 maanden
nog 25% R.V. De activa die vervielen In december, januari en februari kondan Inschrijven op tij-
delijke activa die door de financiéle instelling worden vervangen bij invoering van de maatregel. Op
die tijdelijke activa wordt 25% R.V. geheven.

De totale minderinkomst zou dus slechts bedragen :

35 x 10712
43 x 10/12

2,9 (oudse sleutet)
3,6 (nieuwe sleutel)

]

)]

6. Voorroerends inkomsten op mesrdan 1 jaar treedthetverlies op in hetjaar volgend op de hernieuw-
ing (bij de eerste interestuitkering).

a. 24% van de roerende voorheffing ten laste van de partikulieren staat op Inkomens uit activa met
een looptljd van 3 jaar. Dus activa meteen looptijd over 87, 88 en 88 worden in 90 vervangen en
brengen in 21 interest op.

Jaarlijks gedurende 3 jaar betekent dit ean verlies van :

(0,24 x 354)+3
0,24 x 42,7)+3

2,8 miljard (oude sleutal)
3,4 mifjard (nieuwe sieutel)

n

[}

b. 36% zou slaan op activa van 5 jaar .

(0,36 x 35,4)+5 = 2,5 miljard (oude sleutel)
(0,36 x 42,7)+ 5 = 3,1 miljard (nisuwe slautel)
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¢. 30% zou slaan op activa van 7 jaar :

(0,30 x 354)+7 = 1,5mifjard {oude sleutel)
(0,30 x 42,7)+7 = 1,8 miljard (nieuwe sleutel)
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BIJLAGE 2

Raming van de directe fiscale minderontvangsten (zonder an-
ticipatie-effect)

7.1 Met oude verdeelsieutsl

Activa De?l van heé t\c;lab?i!
varliss aan R.V.
excl. dividenden) volledige toepassing 1950 1601 1992 1993 1994
Yo mifjard

op één jaar 10 35 29 3,5 35 3,6 3.5
op 3 jaar 24 8.5 - 28 58 8,5 8,5
op 5 jaar 36 12,8 - 2.5 5,1 7.6 10,2
op 7 jaar 30 10,6 - 1,5 3,0 4.5 6,0
Totaal 100 35,4 2.9 10,3 17.2 24,1 22 |
Correctie voor
vennoot— +1.0 +1,0 +1,0
schappen
Totaal +3,8 1.3 18,2 241 28,2

7.2 Met nisuwe verdeelsleutel

Activa De{at van haé !3%%1
veriies aan R.V.
[exci. dividenden) volledige toepassing 1990 1699 1992 1993 1994
% mijjard

op één Jaar 10 43 3.6 4,3 4,3 43 43
op 3 jaar 24 10,2 - 3,4 6,8 10,2 10,2
op 5 jaar 36 15,4 - 3,1 6.2 9,3 12,4
op 7 jaar 30 12,8 - 1,8 3.8 6,4 7.2
Totaal 100 427 36 12,8 20,9 29,2 34,1
Correctie voor
Vennoot- +1,0 +1,0 +1.0
schappen
Totaal 4.6 13,6 219 20,2 34,1
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Raming van de directe fiscale minderontvangsten (met 10% an-
ticipatie)

6.1 Met oude verdesisieutel

Activa Deﬁl Vvan hel_!1 lelaglijl
verlies aan R.V.
excl, dividanden} | U0 dige toepassing 1990 1991 1992 1993 1894
% mifiard

op &én jaar 10 35 29 3,6 3.6 35 3.5
op 3 jaar 24 8,5 - 3.4 6.4 85 85
op & Jaar 36 12,8 - 3.5 6,8 9,2 11,4
op 7 Jaar 30 10,6 - 24 4.8 64 7.9
Totaal 100 35,4 2.9 12,8 211 27.8 313
Correctia voor
vennoot- +1,0 +1,0 +1,0
schappen
Totaal +3,9 13,8 221 27,6 31,3

6.2 Met nieuwe verdes!sleutel

Activa Der?[! van he'% tgt%ai'jl
variies aan R.V.
(oxcl. dividenden) volisdigs loepassing 1990 1691 1982 1993 1694
A miljazd

op é4n jaar 10 43 36 43 43 4,3 43
op 3 Jaar 24 10,2 - 4,1 7.8 10,2 10,2
op 5 jaar 36 15,4 - 4,3 8.2 11,4 13,3
op 7 jaar 30 12,8 - 2.9 55 7.6 9.4
Totaal 100 427 a8 15,6 258 33,5 are
Correctle voor
vennoot- +1,0 +1,0 +1,0
schappen
Totaal 4.6 16,6 26,8 335 372
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