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problemer sig ofte af udenlandsk finansiering.
Hvis Danmark omlaegger statsgeeldspolitikken
mod eget udenlandsk lintagning, risikerer vi, at
udenlandske investorer i stigende grad opfatter
os som et land, der forseger at slippe uden om
nedvendige skonomiske tilpasninger pd en nem
mdde. Dette understreges af, at den danske stat
ville komme til at ligge i toppen af listen over .
internationale l&ntagere i D-mark, hvis hele
finansieringsbehovet skulle daekkes ved uden-
landsk lantagning, et forhold, som nappe gav-
ner kreditveerdigheden, og derfor kan give bag-
slag pé kronekursen og rentespaendet overfor
Tyskland.

Troverdighed oges ikke

Rapporten haevder, at en omlegning af stats-
gelden fra krone- til D-mark-geeld vil skabe
sterre troveerdighed omkring den ferte fast- -
kurspolitik.

Argumentationen lyder, at regeringen har en
tilskyndelse til at nedskrive kronens veerdi over
for D-mark, hvis staten har en stor geeld i kroner
og kun en beskeden geeld i udenlandsk valuta,
En devaluering vil fordyre Danmarks import og
dermed give startskuddet til eget inflation.
Resultatet bliver en udhuling af statens reelle
geldsbyrde. Det @konomiske R&d mener der-
for, at regeringens tilskyndelse til at devaluere
mindskes, jo sterre andel af geelden der er pla- .
ceret i udenlandsk valuta - idet kroneveaerdien af
gelden jo eges svarende til devalueringen.

Regeringen har imidlertid heller ikke nogen
interesse i at devaluere, hvis staten alene har
geld i kroner. En devaluering kan i sig selv ska-~
be devalueringsforventninger og dermed ege
rentespaendet over for Tyskland. Desuden vil
den egede inflation i forbindelse med en deva-
luering ogsé tendere til at ege rentespaendet. Et
- storre rentespeend vil fere til ogede statslige
renteudgifter og dermed oget geeld. Den fremti-
dige byrde af statsgeelden kan sledes ikke for-
mindskes ved en devaluering, uanset om geel-
den er i kroner eller i D-mark.

Dertil kommer, at en devaluering ikke kun
pavirker statsgaelden, men ogsd har en raekke
uenskede samfundsekonomiske konsekvenser —
som neevnt hejere inflation, sterre usikkerhed
samt omfordeling af formuer og indkomster.

Endelig kan en omleegning af statsgeelden til
D-mark give en signaleffekt, der er stik modsat
af, hvad rapporten regner med. Der er sdledes
historiske eksempler p4, at regeringer umiddel-
bart fer en devaluering har omlagt en del af lan-~

dets samlede udlandsgeeld fra privat til offentlig
geld. Pormalet har typisk veeret at fritage den

‘private sektor for valutakurstab i-forbindelse

med den efterfelgende devaluering. Herved har
regeringen sikret sig sterre folkelig og politisk
accept af devalueringen. En omlegning af stats-
gaeldspohnkken vil af den grund méske ikke
blive opfattet i samme &nd som hltaenkt i Det
Qkonomiske Rids rapport.

Léneomkostningeme udlignes pd lang sigt

Det @konomiske Rid har beregnet, at der i.
perioden 1987-1994 ville have veeret betydelige
rentebesparelser ved at omlegge hele krone-
geelden til D-mark-geeld. -

Hertil kan anferes, at det i bakspejlet er nemt
at finde en valuta, der over en begreenset histo-
risk periode ville have givet lavere ldneomkost-
ninger end ldntagning i kroner. Set over leengere
perioder er der en tendens til, at ldneomkostnin-
gerne korrigeret for valutakurseendringer er ens
i alle valutaer. Desuden ser rapportens bereg-.
ninger bort fra, at den danske stat ikke vil kunne
optage ldn i Tyskland p& samme vilkdr som den
tyske stat. P4 grund af forskelle i kreditveerdig-
hed samt l&nenes likviditet ville den danske stat
under alle omsteendigheder skulle betale en
»preemie« i forhold til renten pé tyske statspapi-
rer.

Fmansmmlsterlet, Nationalbanken og @ko-
nomiministeriet har ud fra disse reesonnementer
fundet, at der ikke pd baggrund af Det @kono-
miske Rads rapport er grundlag for at eendre
den hidtidige linje i statsgeeldspolitikken. Der
findes ikke nogen genvej til at nedbringe statens

~ renteudgifter og renteniveauet i Danmark. Den

eneste holdbare méde at nedbringe rentespzen-
det over for Tyskland pé er at fortsette en
ansvarlig og troveerdig skonomisk politik.
Mekanismen er, at jo sterre tillid investorerne
har til dansk ekonomi, desto mindre vil de
fremover tage sig betalt for at kebe danske
statsobligationer frem for udenlandske.

Spm. nr. S 829

Til kulturministeren (2/2 95) af;

Kim Behnke (FP):

»Vil ministeren oplyse, hvilke kunstnere der har
féet hvilket tilskud fra Statens Kunstfond fer,
samtidig med eller efter, at de sidder/sad i Sta-



