PETER ERLING NIELSEN

Landbrug og pensionsmidler

Betankningen

Landbrugsministeriet har for nyligt ud-
sendt en betankning,(1) »Finansierings-
problemer i landbruget - en teknisk rede-
gorelse«. Baggrunden herfor er, at land-
brugets krise i fordret 1981 var blevel si
alvorlig, at regeringen begyndte at ind-
stille sig pa en vasentlig udvidelse af den
hidtidige stette. Det blev derfor beslut-
tet, at et udvalg bestdende af embeds-
mand fra ministerier m.v. og landbrugs-
organisationerne skulle udarbejde dels en
redegerelse for situationen og dels et
nidekatalog« over mulige foranstaltnin-
ger.

Det kan pA den baggrund bemarkes,
at udvalget hverken har anset det for sin
opgave at sammenligne landbrugets pro-
blemer med dem, andre erhverv meder,
eller at argumentere for, at landbruget
givet sine vanskeligheder skal have
hjzlp. Man har kort sagt arbejdet fra
det politiske udgangspunkt, at den hidti-
dige landbrugsproduktion burde opret-
holdes - helst foreges - og spergsmailet
har blot varet, hvordan dette skulle ske.
I betenkningens kapitel 2 forseges det
ganske vist i vage vendinger argumente-
ret - med henvisning til den ringe, gene-
relle ressourceudnyttelse - at dette wil
vaere samfundsekonomisk hensigismaes-
sigt. Men det centrale spargsmal, om en
overfersel fra - eller foranlediget af - det
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offentlige til erhvervslivet ber tilfalde
landbrugs- snarere end byerhvervene bh-
ver end ikke stillet.

Det forekommer mdaske endnu mere
beklageligt, at man har set sig nedsaget
til at anlaegge et snavert syn pa karakte-
ren af landbrugets krise. Et af de emner,
det kunne have varet af interesse at se
uddybet, var effekten pa det finansielle
system af de fortsatte fallitter i landbru-
get. Et af udslagene af erhvervets proble-
mer - skabt af uventet lave salgspriser og
tilsvarende uventet hejt renteniveau - er
drastisk faldende ejendomspriser. Da
egenfinansieringsandelene allerede i1 de
gode 4r 1977-78 var beskedne, har land-
brugets kreditorer som bekendt allerede
matte afskrive betydelige tilgodehaven-
der, ligesom pantesikkerheden for megen
langivning nu er ikke-eksisterende.

Denne »markedsorienterede gaeldssa-
nering« har indtil nu vaeret til afgerende
hjlp iszr for unge, der for ferste gang
skulle kebe en bedrift, men ogsa etable-
rede, fallittruede landmand, der efter en
galdsreduktion har kunnet fortsaztte pa
et overkommeligt grundlag, har haft for-
del af denne udvikling. Det er imidlertid
gaet hardt ud over den store gruppe af
landmaend, hvis ekonomi hidtil har vae-
ret baseret pA belaning af den fortsatte
vardistigning. Men uanset landmaende-
nes situation, sa har udviklingen i alle til-
faelde skadet kreditorerne. Fald i ejen-
domspriserne pad mellem 25 og 50 pct. i
et kapitalintensivt erhverv som landbru-
get kan ikke undga i det lange leb at fa



dramatiske konsekvenser for mange fi-
nansiclle institutioner og dermed for
samfundets kredit- og betalingsformid-
ling.

Det er bemarkelsesvaerdigt, at en be-
tenkning, hvis konklusioner var givne
pa forhdnd i den forstand, at der var po-
litisk enighed om, at landbruget skulle
hjelpes, ikke ofrer disse sammenhange
mere opmarksomhed.

Lesningsmuligheder

Men givet, at betankningen ikke spilder
mange kraefter pa at redegere for konse-
kvenserne af landbrugets vanskeligheder,
er man grundig i sin gennemgang af los-
ningsmulighederne.

De omtalte indgreb kan sammenfattes
i fire punkter. 1: De markedsorienterede,
der i princippet ikke vil belaste offentlige
kasser. 2: Ordninger hvorefter pensions-
kasser og forsikringsselskaber (og andre
skattefrie institutioner) bringes til at ind-
skyde midler i landbruget pad ikke-mar-
kedsvilkdr. 3: Offentlige tilskuds- og
statteordninger e.l. og 4: Andringer i
skatteregler til fordel for landbrugser-
hvervet,

Ferste og tredje kategori skal kun om-
tales kort. Det er begraenset, hvad der
kan gores pa rene markedsvilkar - inter-
essen har samlet sig om at foresla en til-
pasning af traditionelle realkreditldn, sa
tidsprofilen i ydelsen kommer i bedre
overensstemmelse med den tidsmassige
fordeling af afkastet af landbrugsinveste-
ringer.

I sin omtale af egentlig statsstotte gen-
nemgar betzenkningen 1930ernes og 60er-
nes danske ordninger, udenlandske syste-
mer og endelig de indgreb, der er gen-
nemfert efter at de nuvaecrende vanskelig-
heder satte ind omkring 1979 (bl.a.
geldssanerings- og rentetilskudslanene).

EF-regler forbyder stotte, der knyttes til
prisen eller mangden i produktionen,
men der sattes tilsyneladende ingen
graense for, hvor billige 14n til landbru-
get ma gores. Det er derfor gennem en
billiggerelse og udvidelse af kreditgivnin-
gen, man kunne satte ind, hvis man an-
skede og magtede det. Men ogsd pa dette
punkt holder bet@nkningen sig til de po-
litiske realisable: man kan maske fore-
stille sig, at de nuvarende kriseforan-
staltninger videreferes og udvides noget
(is@r gaeldssaneringsordningen), men det
ligger tydeligt nok uden for de budget-
maessige muligheders graense at yde billi-
ge lan til omleegning af store dele af er-
hvervets etablerede gald og/eller til
andre fremtidige investeringer. Betank-
ningen navner i denne forbindelse den
mulighed, at der kunne etableres et jord-
renteinstitut (en »jordbank«), som det
kendtes fra landbrugs- og jordlovene af
1919, Staten skulle med prioritet i land-
brugsejendommene yde lin til en lav ren-
te, bestemt af erhvervets rentabilitet, og
debitorernes modydelse herfor skulle
veere at give afkald pa eventuelle kapital-
gevinster i forbindelse med fremtidige
salg. Forslaget har derfor lighedspunkter
bide med et finansieringssystem, baseret
pA »grenne« obligationer, og med ind-
skud af ansvarlig kapital i landbrugsbe-
drifter, jfr. det folgende.

Men det er nappe forkert at sige, at
interessen har samlet sig om at fa andre
(de skattefrie institutioner) til at yde bil-
ligere 1an, eventuelt pd indeksvilkar, og i
et vist omfang ogsa om at fa lempet er-
hvervsbeskatningen.

Debitorsynet

Betenkningen anlagger udelukkende et
debitorsyn pa forholdet mellem landbru-
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get og de (hidtil) skattefrie institutioner:
hvis der politisk er mulighed for, at disse
fonde m.v. vil eller kan tvinges til at give
billige 1dn, si er ogsa dette erhverv med i
keen. Man undlader konsekvent at di-
skutere kreditorernes og disses indskyde-
res interesser, og der er falgelig heller in-
gen kapitalmarkeds- eller samfundseko-
nomisk analyse indeholdt i betragtnin-
gerne,

De fleste er nok efterhidnden af den
opfattelse, at samspillet mellem stram
pengepolitik, haje, men svingende infla-
tionsrater og et nominalistisk skattesy-
stem med vidt forskellige marginalskatte-
satser ikke forleber harmonisk.(2) Hvis
renteniveauets hejde afspejler bade den
forventede inflation og en gennemsnitlig
skattesats, vil skattefrie institutioner
have mulighed for - hvis forventningerne
gar i opfyldelse - at realisere et realafkast
vasentligt over ekonomiens langsigtede,
reale vakstrate.

De forskellige skattebegunstigede ord-
ninger har efterhinden faet kolossal be-
tydning bdde malt ud fra formuernes an-
del af det samlede kapitalmarked og de
arlige indskuds andele af den private op-
sparing. Under sandsynlige forudsatnin-
ger kan man frygte, at den gennemsnitli-
ge opsparingskvote vil falde, nir den
forste generation af rige pensionister far
mulighed for at disponere over deres for-
muer. Det vil sd vise sig, at det i virkelig-
heden kun er ex ante, at den disponible
realrente er sa4 hej, for da man ikke kan
forestille sig, at indkomstfordelingen la-
der sig forskyde tilstraekkeligt til fordel
for de nye pensionistgenerationer, ma af-
kastet ex post vaere reduceret af inflation
og ekstraordinzr beskatning. En form
for tilpasning er uundgaelig, og da infla-
tions-nl@sningen« har upopulare bivirk-
ninger, og indferelsen af sarskatter vil
blive opfattet som uretfardigt, kan den
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fremtidige stabiliseringspolitik blive hardt
belastet.

Der har som bekendt vacret foreslaet
en rekke lesninger pa problemet. En har
vaeret at indfere en generel renteskat,
f.cks. LOs og Arbejderbevagelsens Er-
hvervsrdds 40 pct. ordningen. Mindre
ambitiest kunne der gennemfores en be-
skatning af pensionskasser, forsikrings-
selskaber osv. Det er dog efter de sencre
ars diskussion af problemstillingen ble-
vet klart, at begge disse forslag ma modi-
ficeres, da den eneste sikre regulering af
realafkastet opnds ved beskatning efter
et realt og ikke nominelt princip.(3) Det
er endnu langt fra givet, at administrati-
ve spargsmal ikke i denne forbindelse la-
der sig lese, men i det folgende vil dette
blive forudsat.

Endelig kunne institutionerne tankes
at blive palagt at placere midler til et af-
kast under niveauet pa det frie marked
hos saerligt udvalgte debitorer.

Denne sidste mulighed har opndet be-
tydelig opmarksomhed i betankningen,
hvor man bade diskuterer muligheden af,
at pensionskasser m.v. direkte skyder
midler i landbrugsbedrifter som ansvarlig
indskudskapital, der aflennes med en lav
lobende rente og andele i eventuelle,
fremtidige kapitalsgevinster og af etable-
ringen af et lukket kredsleb, hvor in-
deksobligationer udstedt af landbruget
overtages af disse institutioner til en lav
realrente.

Man kan forst sege at belyse relevan-
sen af den slags ordninger fra et debitor-
eller landmandssynspunkt, Det er indly-
sende, at det i en kriseperiode er fordel-
agtigt, at fremmedkapitalens forrentning
bindes til indtjeningen. (Betankningen
argumenterer for, at ordninger af denne
type dels vil vaere administrative kompli-
cerede og at det i evrigt ma forudsattes,
at hele erhvervets gennemsnitlige afkast



anvendes ved beregningen af indskudska-
pitalens aflenning - hvis de individuelle
afkast benyttcs, ages kravenc til kredito-
rernes indsigt ligesom landmaendencs in-
citament til at forbedre cffektiviteten
mindskes). Omvendt kan det forventes,
at bedrede konjunkturer og nye kapital-
gevinster vil fare til enske om konverte-
ring tilbage til konventionel geld.

Finansiering baseret pa indeksregulere-
de 1an til landbruget vil ligne indskuds-
ordningen, hvis det benyttede pristal er
scktorspecifikt (»gront«), dvs. bestemt af
udviklingen i landbrugets salgsindtzgter.

Begge systemer garanterer landman-
dene mod at blive klemt fast mellem
hoje, faste renteudgifter og faldende ind-
teegter, og problemet ved den omtalte
tidsmaessigt forskellige fordeling af de to
betalingsstremme ved en investering bli-
ver mindre tyngende end ved konventio-
nel finansiering.

Det teeller dog negativt, at muligheder-
ne for skattefradrag bliver mindre, da
man ved indskuds- eller indeksordninger-
ne kun vil kunne fradrage den lave, le-
bende forrentning hhv, realrente og ikke
andelene i kapitalgevinsterne hhv. infla-
tionskompensationen.

Det er netop skattehensyn, der vil
gore, at almindelige (i den forstand, at
restgaelden opreguleres efter et generelt
indeks) indekslAn nappe vil blive fore-
trukket af mange debitorer - betanknin-
gen demonstrerer klart, at realrenten og
landmandenes marginalskat skal vare
lave for at ophave fradragsfordelen ved
traditionelle lan. Tilbage bliver som for-
del alene den omtalte, gunstigere tidspro-
fil, og selv dette kan som antydet klares
pa anden vis,

Nar de forskellige finansicringsmodel-
ler anskues fra kreditorsiden er det klart,
at hverken ordninger, hvor der stilles an-
svarlig kapital til rddighed eller ydes

gronne indekslan, garanterer et realaf-
kast i rimelig overensstemmelse med de
fremtidige pensionisters forbrugsmulig-
heder. Og forklaringen er den enkle, at
landbrugssektorens priser udmarket kan
afvige fra den generelle udvikling. Da EF
nappe i det lange leb kommer uden om
en tilpasning af sin landbrugspolitik, er
det vel ikke usandsynligt, at erhvervet
ma indstille sig pa en langsommere ind-
komstudvikling end andre - det skal dog
villigt indremmes, at der ogsa kan argu-
menteres for den modsatte udvikling.

Finansiering baseret p4 almindelige in-
deksldn forekommer vasentligt bedre,
da det resulterende realafkast sa netop er
under kontrol som ved realbeskatning af
nominelle fordringer. Men ldneformen er
som navnt nappe attraktiv for mange
landmaend.

Finansieringsreform?
Ovenstdende antyder, at det nappe bli-
ver gennem indferelse af nogen finansie-
ringsreform, man leser det dobbelte
problem, at hjzlpe landbruget og regule-
re den skattefrie akkumulation. Dette
indtryk bestyrkes, nAr de administrative
overvejelser inddrages. Hvis man f.eks.
indferte pligt for pensionskasser og for-
sikringsselskaber til at anvende en be-
stemt andel af deres placeringskapacitet
til kab af grenne indeksobligationer eller
erhvervelse af ansvarlig indskudskapaci-
tet i perioder, hvor afkastet heraf for-
ventedes at ville ligge under markedsni-
veauet, matte disse institutioner under-
kastes et neje tilsyn. Hertil kommer alle
vanskelighederne med at afgraense kred-
sen af placeringspligtige og med at hind-
re, at sparere flygter til eventuelle mindre
hirdt ramte substitutter.

Endnu veerre pd debitorsiden, hvor
fordelingen af billige (og derfor nedven-
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digvis rationerede) midler matte kraeve
en betydelig indsats.

Endelig m& det fundamentale argu-
ment fremhaves, at det ikke er velbe-
grundet ud fra en efficiensbetragtning
iszr at stille midler til rddighed for be-
traengte erhvery.

Det kan ikke bestrides, at bade sociale
hensyn og landbrugskrisens massive ka-
rakter taler for at fortsztte med de nu-
varende hjaxlpeforanstaltninger som
f.eks. galdssaneringsordningen - det er
nxppc hensigtlsmasssigt at lade et stort
antal bedrifter komme pA tvangsauktion
for at fallerede landmand (eller deres
agtefaeller) kan kebe hinandens garde til
nye, lave priser. Det forekommer mere
rationelt at lade i hvert fald de mest ef-
fektive landmaend fortsatte. Men efter
en nedvendig tilpasning er det svart at
se, at landbruget ikke skulle konkurrere
pa lige fod med de evrige erhverv om
den til rAdighed stdende opsparing.

Erhvervsskattelettelser

Det skulle pA denne baggrund ikke
undre, om betxnkningens konstruktive
bidrag viser sig at vaere forslagene om er-
hvervsskattelettelser. Der tankes her
iseer pA mulighederne af at indfere »ne-
gativ indkomstskat« (dvs, lade en negativ
skattepligtig indkomst medfere betaling
fra det offentlige under nzrmere bestem-
te omst@ndigheder), forbedrede afskriv-
ningsregler og/eller indferclse af en ren-
teskatteordning (der vil give underskuds-
bedrifter andel i rentefradragsfordelen).

Disse og andre erhvervsfremmende sy-
stemer skal ikke begranses til landbru-
get, men bdde om den negative ind-
komstskal og renteskatteordningen gal-
der, at de isar vil veere til fordel, nar in-
vesteringernes afkaststremme kommer
leenge efter udgifterne. Der vil naturlig-
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vis ogsd veere administrative komplika-
tioner ved at @ndre i skattereglerne, men
i hvert fald umiddelbart forekommer dis-
s¢ ikke sa afskrekkende som vanskelig-
hederne ved at overfore billig, rationerel
kapital.

En vasentlig fordel ved direkte at in-
volvere de offentlige kasser vil i avrigt
vaere, at erhvervenes skattebetaling m.v.
vil kunne reguleres lobende i takt med
indtjening og konjunkturer - omvendt
ma det ses som en ulempe, at det offent-
liges indtzgter falder/udgifier stiger,
Men i takt med, at erhvervenes skatte-
betaling reduceres, vil man kunne be-
skatte de reale afkast i de skattefrie insu-
tutioner. Herved undgdr man ogsa det
meget primitive at sammenkade bestem-
te skatteindtagter med saerlige udgifs-
formal, som tilfzldet i virkeligheden er,
nar der etableres lukkede kredsleb m.v.

Betznkningen om finansieringsproble-
mer i landbruget er nyttig ved at pege pa
erhvervets problemer, og gennemgangen
af planerne for finansieringsreformer og
erhvervsskattelettelser er afgjort relevan-
te. Men inden arbejdet felges op af be-
slutninger eller udarbejdelse af lignende,
partielle redegerelser om boligbyggeri,
handverk og industri, var det nok en idé
ogsad at se detaljeret pa problemerne pa
kreditorsiden. Det er alt for enkelt at
henfalde til forestillinger om, at der i de
skattefrie fonde findes »passiv kapital«,
der blot venter pA at blive aktiveret til
glaede for alle og skade for ingen.

Efterskrift

I marts 1982 begynder et billede af en
samlet kriseplan for landbruget at tegne
SIg.

Der bliver nazppe politisk flertal for at
palazgge pensionskasser m.fl, at foretage




overfersler til erhvervene pi ikke-mar-
kedsvilkar - samtidig ser det heller ikke
ud til, at det for tiden er muligt at gen-
nemfare en beskatning af disse institutio-
ner, om end man 1 skrivende stund af-
venter Thorkil Kristensen - udvalgets be-
tznkning og en eventuel, efterfelgende
politisk reaktion.

Heller ikke gronne indekslan, der efter
regeringens plan skulle have varet an-
vendt til galdssanering, har store mulig-
heder for at blive til noget. Landbrugsor-
ganisationerne har insisteret pa, at den
prisbestemte opskrivning af restgalden
kun ma foregd, hvis debitorernes netto-
indtaegter overstiger en vis, relativt hej
grense. En sadan ordning ville pafere
det offentlige betydelige udgifter og sikre
store dele af landbruget lan til en rente
langt under niveauet 1 andre erhverv
samtidigt med, at man ikke engang kan
diskriminere mellem effektive og ineffek-
tive brug.

Det kan taenkes, at der gives adgang Lil
finansiering med almindelige indekslan,
men dette vil som navnt ovenfor kun
have interessc for ganske fa debitorer.

Landbrugslesninger ser ud til at skulle
indeholde fire elementer. 1: Et forslag
om en negativ indkomstskat er allerede
pa vej til at blive vedtaget, om end i en
mere begranset version, end udvalget
vedrerende landbrugets finansiering
tenkte sig. Ordningen skal alene galde
for jordbrugserhvervene og kun i to ar.
2: En udvidelse af rammen for galdssa-
neringslan. 3: Indferelse af en jordbank
eller et jordrenteinstitut, hvor landmand
kan handle forventede, fremtidige kapi-
talgevinster bort mod opndaelse af lan til
en lav, konjunkturbestemt rente. 4: Her-
til kommer formentlig en lempelse af
reglerne vedrerende ejerformer i land-
bruget - noget, der imadekommer behov
hos iser yngre landmand, men som

nzppe ndrer meget ved indtjeningsmu-
lighederne.

Det kan forekomme beklageligt, at
den negative indkomstskat forbeholdes
et bestemt erhverv, men givet at ordnin-
gen skal have denne selektive karakter,
er det rimeligt nok at gere den tidsbe-
grenset, sa forvridninger i1 forhold til
andre debitorgrupper undgas.

Det mest interessante element fore-
kommer at vaere tanken om at genind-
fore jordrenteinstituttet. Det er klart, art
reformplaner af denne type pa grund af
sin tydelige georgistiske inspiration vil
give anledning til en felelsesladet debat
om den gradvise bortsmuldren af selvejet
osv. - men disse mere ideologisk pragede
synspunkter fir dog nzppe sd stor be-
tydning., Nar stadig flere i landbrugs-
kredse begynder at overveje ordninger af
denne karakter, skyldes det ikke nogen
voksende tro pa en gren socialisme e.l.,
men snarere, at man i 1970’erne laerte,
hvor galt det kunne ga, nar man baserer
sine finansieringsbeslutninger p4 forvent-
ninger om fortsatte vardistigninger.

De labende kapitalgevinster gjorde det
muligt dels at opretholde et acceptabelt
forbrug i ar med darlige driftsresultater
og dels at tilpasse realbyrden ved investe-
ringers finansiering til afkastets tidsprofil
- og da landbrugsejendommene begyndte
at falde i pris, skete katastrofen.

Der kan vare gode grunde til, at
mange nu venter lavere vardistigninger
end tidligere: udsigten til pa lengere sigt
moderate forhejelser af EFs landbrugs-
priser, en mere afdempet efterspargsel
efter jord ul alternative formal pd grund
al udsigten ul lavere ekonomisk vackst
og stagnation i befolkningstallet ete. Set
med landbrugets ojne kan det derfor
veere billigere end laenge at give afkald
pd kapitalgevinsterne - men hvis disse
foruds@tninger er rimelige, ma de ovrige
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¢rhvervs og samfundets interesser vare
de modsatte.

Hvis et jordrenteinstitut liner ud til en
lav renle uden at fi sterre modydelser,
bliver resultatet naturligvis, at landbru-
get permanent lilferes et subsidium,
hvilket md vare uensket og i strid med
det, regeringen og de fleste politiske par-
tier tilstrabte, da landbrugsforhandlin-
gerne begyndte.

Det kan naturligvis vaere, at det opstil-

(1) Afgivet af Udvalget vedr. landbrugets finansie-
rings- og skanteforhold m.v. som betznkning nr.
941, Kebenhavn, december 198].

Det skal bemarkes, at forfatteren har varet
knyttet 1l udvalget som wsagkyndig rddgiver«. Selv
om dette ikke giver medansvar for resultaterne,
skal det falgende ikke ses som en anmeldelse, men
snarere som et forseg pa en viderefarelse af dele af
betznkmngens diskussion.

(2) Se feks. Christen Serensen: Skattefrie pen-
sionsordminger ved haj inflation og hajt skattetryk.
Nationalgkonomisk Tidsskrift, 1981/3.

(3) Se Jergen Sendergard: Samspillet mellem ind-
komsiskatter og inflation, Nanionalekonomisk
Tidsskrift, 198173
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lede scenario for udvikling i landbrugets
ejendomspriser er for pessimistisk - de
meget kraftige stigninger i landmande-
nes indtagter 1 1981/82 peger mod en vis
opretning af situationen - men der er god
grund til at foresla, at en ordning, base-
ret pad jordrentelan, wudformes, si
tilskudselementet og dermed statens ud-
gifter automatisk holdes inden for givne
rammer. P4 helt langt sigt burde ordnin-
gen vaere selvfinansierende.



