4. Overheidsfinancien

4.1 De toestand van de Belgische
overheidsfinancién verbeterde,
maar de uitdagingen blijven groot

Het begrotingstekort werd in 2017 duidelijk
kleiner

De Belgische overheid sloot 2017 af met een financie-
ringstekort van 1% bbp. Dat was een verbetering met
1,5 procentpunt ten opzichte van 2016, toen het tekort
zich stabiliseerde. Die daling was deels het resultaat van
een structurele verbetering van de overheidsfinancién
en ze werd versterkt door de verder aantrekkende con-
junctuur en de forse toename van de werkgelegenheid,
de lagerenteomgeving en eenmalige factoren. Nadat
er verscheidene jaren lang amper verbetering was
opgetekend, werd in 2017 aldus flinke vooruitgang ge-
boekt in de gezondmaking van de overheidsfinancién.
Verdere stappen blijven echter noodzakelijk, aangezien
een structureel evenwicht nog niet bereikt is en de
overheidsschuld nog steeds zeer groot is. Deze laatste

daalde voor het eerst sinds jaren in aanzienlijke mate,
namelijk met 2,9 procentpunt, tot 102,8 % bbp.

De verbetering van het begrotingssaldo is toe te schrij-
ven aan een toename van de ontvangsten en aan een
daling van zowel de primaire uitgaven als de rentelas-
ten in verhouding tot het bbp. De stijging van de ont-
vangstenratio is vooral te danken aan de toegenomen
inkomsten uit belastingen op vennootschapswinsten,
voornamelijk als gevolg van de forse toename van
de voorafbetalingen. De overige ontvangsten bleven
nagenoeg stabiel; in 2017 werden de heffingen op
arbeid immers niet verder verlaagd in het kader van de
taxshift. De primaire uitgaven groeiden matig en min-
der sterk dan de economische bedrijvigheid. De com-
binatie van ontvangstenstijging en uitgavenreductie in
procenten bbp leidde ertoe dat het primair overschot
opliep tot 1,5 % bbp, het hoogste niveau sinds 2008.
De rentelasten van hun kant zetten hun neerwaartse
tendens voort en daalden met 0,3 procentpunt, tot
2,5 % bbp.

TABEL 11 FINANCIERINGSSALDO EN SCHULD VAN DE GEZAMENLIJKE OVERHEID
(in % bbp)

2013 2014 2015 2016 2017 r
ONtvangsten . ... 52,7 52,1 51,3 50,7 51,2
Primaire uitgaven .. ....... .. ... 52,5 51,9 50,8 50,3 49,7
Primair saldo . ...... ... ... 0,2 0,2 0,6 0,4 1,5
Rentelasten .. ... ... ... . . 3,3 3,3 3,0 2,9 2,5
Financieringssaldo ............ ... ... ... -3,1 -3,1 -2,5 -2,5 -1,0
Overheidsschuld . ......... ... .. . . . 105,5 106,8 106,0 105,7 102,8

Bronnen: INR, NBB.
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GRAFIEK 55 DE FEDERALE OVERHEID LAAT NOG EEN
TEKORT OPTEKENEN, TERWIJL DE ANDERE
DEELSECTOREN VAN DE GEZAMENLIJKE

OVERHEID VRIJWEL IN EVENWICHT ZIJN

(financieringssaldi, in % bbp)

2013 2014 2015 2016 2017 r

—— Totaal

waarvan:

Federale overheid "
Entiteit I
[ Sociale zekerheid

Entiteit II: |:

Bronnen: INR, NBB.

(1) Deze cijffers omvatten, vanaf 2015, de voorschotten op de gewestelijke
opcentiemen op de personenbelasting, hoewel deze voorschotten volgens
de methodologie van het ESR 2010 als louter financiéle transacties
worden beschouwd en de gewestelijke opcentiemen pas op het ogenblik
van de inkohiering in rekening worden gebracht. De hier aangenomen
benadering stemt overeen met die welke wordt gevolgd voor het formuleren
van de begrotingsdoelstellingen in de aanbevelingen van de afdeling
‘Financieringsbehoeften van de Overheid’ van de Hoge Raad van Financién of in
de stabiliteitsprogramma’s.

Gemeenschappen en gewesten

Lokale overheid

Het tekort blijft grotendeels voor rekening van
de federale overheid

Het tekort van de gezamenlijke overheid is vrijwel volledig
toe te schrijven aan de federale overheid; haar deficit
daalde van 2,5 % bbp tot 1,1 % in 2017. De rekeningen
van de sociale zekerheid vertonen een overschot van
0,2 % bbp. De deelsector van de gemeenschappen en de
gewesten sloot het jaar af met een licht negatief resul-
taat, ten belope van 0,1 % bbp. Van de deelentiteiten zijn
het meer bepaald de Franse Gemeenschap en het Waals
Gewest die nog een bescheiden tekort laten optekenen.
De lokale overheid, ten slotte, heeft een gering overschot
van 0,1 % bbp kunnen handhaven, dat is een lichte daling
ten opzichte van 2016.

Het structureel begrotingssaldo verbeterde met
0,9 procentpunt

Het verloop van het nominaal begrotingssaldo werd
in 2017 gunstig beinvioed door zowel de conjunctuur
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als de niet-recurrente factoren, namelijk ten belope van
respectievelijk 0,2 en 0,3 procentpunt. Het structureel
begrotingssaldo, dat wordt verkregen door de cyclische
en tijdelijke factoren uit de begrotingsuitkomsten te
weren, ging er in 2017 bijgevolg met 0,9 procentpunt
bbp op vooruit. Het structureel primair saldo, een be-
tere weergave van het discretionair begrotingsbeleid
omdat het niet wordt beinvloed door het verloop van
de rentelasten, verbeterde met 0,6 procentpunt bbp.

Al met al is de toestand van de Belgische overheidsfinan-
cién in 2017 aanzienlijk verbeterd. Het structureel begro-
tingstekort zou evenwel nog steeds 1,2 % bbp belopen en
bij ongewijzigd beleid valt er voor de periode 2018-2020
geen verbetering te verwachten.

Het Europees begrotingskader moet de leidraad
zijn naar een structureel begrotingsevenwicht

Het begrotingsbeleid van de landen van het eurogebied
moet in overeenstemming zijn met het Europees gover-
nancekader inzake overheidsfinancién, dat erop gericht
is de begrotingsdiscipline te bevorderen en ongewenste
begrotingsresultaten te vermijden. Belgié bevindt zich mo-
menteel in het preventieve gedeelte van het Stabiliteits- en
groeipact. Het bereiken van de doelstelling op middellange
termijn (MTO) is daarbij de sleutelvereiste. Die doelstelling

GRAFIEK 56 ZOWEL HET STRUCTUREEL PRIMAIR SALDO
ALS HET STRUCTUREEL FINANCIERINGSSALDO
VERBETERDE IN 2017
(veranderingen ten opzichte van het voorgaande jaar, in
procentpunt bbp)
1,0
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|:| Structureel financieringssaldo ™
waarvan:
I structureel primair saldo®

Rentelasten

Bronnen: EC, INR, NBB.

(1) Bij de berekening van het structureel primair saldo en het structureel
financieringssaldo wordt de cyclische component bepaald op basis van
de methode en de cijfers van de EC.




TABEL 12

NORMEN INZAKE HET FINANCIERINGSSALDO VAN DE OVERHEID

(doelstellingen van de stabiliteitsprogramma?’s, tenzij anders vermeld; in % bbp)

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Nominaal begrotingssaldo
April 2014 ... ... -2,1 -1,4 -04 0,6
April 2015 . -2,5 -2,0 -1,0 -0,2
April 2016 ..o -2,5 -1,4 -0,4 -0,2
April 2017 -1,6 -0,7 -0,2 -0,1
Oktober 2017 (ontwerpbegroting) .......... -1,5 -1,1 -1,4M -1,3M
p.m. Realisatie/Raming .................... -3,1 -2,5 -2,5 -1,0r
Structureel begrotingssaldo®
April 2014 . -1,4 -0,7 0,0 0,75
April 2015 .. -2,0 -1,3 -0,6 0,0
April 2016 .. =17 -0,8 0,0 0,0
April 2017 ... -1,0 -04 0,0 0,0
Oktober 2017 (ontwerpbegroting) .......... -1,1 -0,8 -1,20 -1,30
p.m. Realisatie/Raming . ................... -2,9 -2,2 -2,1 -1,2r

Bronnen: EC, FOD Beleid en ondersteuning, FOD Financién, INR, NBB.
(1) Ramingen bij ongewijzigd beleid.

(2) Voor de lijn Realisatie/Raming werd de cyclische component van het structureel begrotingssaldo bepaald op basis van de methode en de cijfers van de EC, terwijl voor de
stabiliteitsprogramma’s en de overige begrotingsdocumenten de ramingen van het FPB werden gebruikt.

wordt voor de diverse landen bepaald op basis van het
niveau van de overheidsschuld en de geraamde potentiéle
groei en vergrijzingskosten. Voor Belgié werd de MTO in
het stabiliteitsprogramma van april 2017 vastgelegd op een
structureel begrotingsevenwicht. Op die manier zou Belgié
erin slagen zijn overheidsschuld voldoende snel terug te
brengen tot 60 % bbp, wat ook een belangrijke doelstelling
is van het Europees begrotingskader. Een en ander is nood-
zakelijk om buffers voor de toekomst aan te leggen en de
nodige beleidsruimte te creéren om de budgettaire kosten
van de vergrijzing op te vangen. Die kosten blijven immers
aanzienlijk, hoewel ze gedrukt worden door de in het kader
van de pensioenhervorming genomen maatregelen. De
verdere structurele consolidatie-inspanningen moeten in
overeenstemming zijn met dat Europees raamwerk.

Het stabiliteitsprogramma van april 2017, waarin de
begrotingsplannen voor 2017 en de volgende drie jaar
worden uiteengezet, berust op de aanbevelingen van de
afdeling ‘Financieringsbehoeften van de Overheid’ van
de Hoge Raad van Financién van maart 2017. Het bevat
een aangepast begrotingstraject waarin het structureel
begrotingsevenwicht wordt uitgesteld van 2018 tot 2019.
Voor 2017 werd een vermindering van het structureel be-
grotingstekort met 1 procentpunt bbp nagestreefd.

In de ontwerpbegroting van oktober 2017 werd het
begrotingstraject opnieuw aangepast. Voor 2018 bleef

de doelstelling van een beter structureel begrotings-
saldo behouden, maar er werd een geringere verbete-
ring aangekondigd. Voor 2019 en 2020 waren er geen
doelstellingen maar bij ongewijzigd beleid zou het struc-
tureel begrotingstekort van de gezamenlijke overheid
in 2020 op 1,3 % bbp uitkomen. Volgens de economische

GRAFIEK 57 BELGIE MOET NOG EEN CONSOLIDATIE-
INSPANNING LEVEREN OM ZUUN
BEGROTINGSDOELSTELLING OP MIDDELLANGE
TERMUN TE BEREIKEN®
(verschil tussen het structureel financieringssaldo voor 2017
en de MTO, in procentpunt bbp)
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Bronnen: EC, NBB.

(1) De grafiek bevat gegevens voor de landen van het eurogebied exclusief
Griekenland. Voor dit laatste land werd er nog geen nieuwe MTO bepaald
aangezien het een aanpassingsprogramma opgelegd heeft gekregen.
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vooruitzichten van de Bank van december 2017 zou het
structureel begrotingstekort vanaf 2018 licht stijgen.

Op basis van de ontwerpbegroting van oktober 2017 en
haar eigen herfstprognoses komt de EC tot de conclusie
dat voor Belgié, wat het preventieve gedeelte van het
Stabiliteits- en groeipact betreft, in 2017 en 2018 het
risico bestaat dat er aanzienlijk zal worden afgeweken
van het voorgeschreven aanpassingstraject naar de MTO.
Inzake het corrigerende gedeelte van het Pact moet Belgié
het schuldcriterium naleven dat stelt dat de overheids-
schuld de referentiewaarde van 60 % bbp in een bevre-
digend tempo dient te benaderen, met als richtsnoer een
gemiddelde jaarlijkse daling van de schuldratio met een
twintigste van het verschil ten opzichte van die referen-
tiewaarde. Volgens de analyse van de EC zou Belgié noch
in 2017 noch in 2018 aan dat schuldcriterium voldoen.

In 2017 werd alweer geen samenwerkingsakkoord
bereikt over de begrotingsdoelstellingen, terwijl
interne begrotingscoérdinatie van cruciaal belang is

De Europese verplichtingen hebben betrekking op de begro-
tingssituatie van de gezamenlijke overheid, die de som is van
de resultaten van de federale overheid en de sociale zeker-
heid (Entiteit I) en die van de gemeenschappen en gewesten
en de lokale overheid (Entiteit Il). De te leveren inspanningen
moeten derhalve over die deelsectoren worden verdeeld.

Het Samenwerkingsakkoord van 13 december 2013 tussen
de federale overheid, de gemeenschappen, de gewesten en
de gemeenschapscommissies biedt een formeel kader voor
de begrotingscodrdinatie binnen Belgié. Het schrijft voor dat
het Overlegcomité, een overleg- en codrdinatieorgaan tus-
sen de verschillende regeringen van het land, in het kader
van het stabiliteitsprogramma een akkoord moet bereiken
over de jaarlijkse begrotingsdoelstellingen en de verdeling
ervan tussen de deelsectoren van de overheid, en dat op
basis van een advies van de afdeling ‘Financieringsbehoeften
van de Overheid’ van de Hoge Raad van Financién.

Sinds het afsluiten van het Samenwerkingsakkoord
is het Overlegcomité het nooit eens kunnen worden
over de verdeling van het begrotingstraject dat voor de
gezamenlijke overheid in het stabiliteitsprogramma is
opgenomen. In 2017 namen de gemeenschappen en
de gewesten, net als in 2015 en 2016, enkel akte van
het begrotingstraject voor de gezamenlijke overheid en
de verdeling ervan tussen Entiteit | en Entiteit Il. Het
stabiliteitsprogramma van april 2017 vermeldde dat
zowel de gezamenlijke overheid als de Entiteiten | en |l
het structureel evenwicht in 2019 zouden bereiken; het
bevatte echter geen doelstellingen voor de individuele
gemeenschappen en gewesten.
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Een effectieve begrotingscodrdinatie tussen de diverse over-
heden is echter van cruciaal belang; de afwezigheid ervan
heeft immers belangrijke gevolgen. Bij ontstentenis van
goedgekeurde doelstellingen per overheidsniveau kan de
afdeling ‘Financieringsbehoeften van de Overheid’ van de
Hoge Raad van Financién immers niet bepalen of er sprake
is van een significante afwijking en kan de werking van het
automatisch correctiemechanisme dus ook niet worden
gegarandeerd. De Afdeling heeft de regeringen dan ook
opgeroepen om doelstellingen goed te keuren. Ook de EC
en de Ecofin-raad hebben reeds meermaals hun bezorgd-
heid geuit over het gebrek aan interne begrotingscoordi-
natie en hebben Belgié aangemaand om een bindende
overeenkomst te bereiken over de verdeling van het begro-
tingstraject tussen de overheidsniveaus en te zorgen voor
een onafhankelijke monitoring van de begrotingsresultaten.

4.2 Verloop van de Belgische
overheidsfinancién in 2017

De ontvangsten stegen en de
vennootschapsbelasting werd hervormd

De ontvangsten van de overheid stegen met 0,5 procent-
punt bbp. Zo werd de reeds enkele jaren durende ten-
dens van dalende overheidsontvangsten onderbroken.

GRAFIEK 58 DE INKOMSTEN UIT DE
VENNOOTSCHAPSBELASTING ZIJN FORS
GESTEGEN
(in % bbp)
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Bronnen: INR, NBB.

(1) Met inbegrip van de andere belastingen, waarvan de roerende voorheffing de
belangrijkste is.




OVERHEIDSONTVANGSTEN ™
(in % bbp)

TABEL 13

Fiscale en parafiscale ontvangsten ..........................

Heffingen die in hoofdzaak van toepassing zijn
op de inkomens uit arbeid ....... .

Personenbelasting@ ......... ... .
Sociale bijdragen® . ...
Belastingen op de vennootschapswinsten® . ...............
Heffingen op de overige inkomens en op het vermogen® . ..
Belastingen op goederen en diensten .....................

waarvan:

ACCINZEN ..o
Niet-fiscale en niet-parafiscale ontvangsten® ... .............

Totale ontvangsten ............ ...

2013 2014 2015 2016 2017 r
45,2 45,0 44,6 43,8 44,2
26,4 26,3 26,1 25,0 24,8
11,8 11,7 11,5 111 11,0
14,7 14,6 14,6 14,0 13,9
3,1 3,1 33 34 4,0
4,4 4,5 43 4,2 42
11,2 11,1 11,0 11,2 11,2
6,9 6,9 6,7 6,8 6,8
2,1 2,1 2,1 2,2 2,3
7,5 7.1 6,7 6,9 7,0
52,7 52,1 51,3 50,7 51,2

Bronnen: INR, NBB.

(1) Conform het ESR 2010 worden noch de opbrengst van de door de overheid aan de EU overgedragen douanerechten, noch de door de EU rechtstreeks geinde ontvangsten

in de totale overheidsontvangsten opgenomen.

2) In hoofdzaak de bedrijfsvoorheffing, de voorafbetalingen, de inkohieringen en de opcentiemen op de personenbelasting.
3) Inclusief de bijzondere bijdrage voor de sociale zekerheid en de bijdragen van het niet-actieve deel van de bevolking.

5) In hoofdzaak de roerende voorheffing van de particulieren, de onroerende voorheffing (inclusief de opbrengst van de opcentiemen) en de successie- en registratierechten.

6) Inkomen uit vermogen, toegerekende sociale bijdragen, lopende overdrachten en kapitaaloverdrachten van andere sectoren en verkopen van geproduceerde goederen en
diensten, met inbegrip van de vergoedingen van de door de Staat verleende waarborgen op de interbancaire leningen.

(
(
(4) In hoofdzaak de voorafbetalingen, de inkohieringen en de roerende voorheffing.
(
(

De ontvangstenratio is voornamelijk gestegen dankzij de
toename van de inkomsten uit de belastingen op ven-
nootschapswinsten. Ook de voorgaande jaren waren
de inkomsten uit de vennootschapsbelasting opgelopen
tegen de achtergrond van een gunstig verloop van de
conjunctuur en van de vennootschapswinsten. In 2017
viel de stijging, met 0,6 procentpunt bbp, echter nog
duidelijk groter uit. Vooral de voorafbetalingen van de
bedrijven groeiden fors, waardoor ze lijken terug te keren
naar het peil van voér het begin van de economische en
financiéle crisis. De forse toename van de voorafbetalin-
gen in 2017, die een tijdelijke meeropbrengst is aangezien
ze de volgende jaren de inning via inkohieringen zal druk-
ken, kan deels worden verklaard door de grotere belas-
tingvermeerdering bij onvoldoende voorafbetalingen. Het
basistarief van de belastingvermeerdering werd voor de
voorafbetalingen van 2017 (aanslagjaar 2018) immers
verdubbeld tot 2,25 %. De hervorming van de vennoot-
schapsbelasting, waarvan de krachtlijnen worden toe-
gelicht in Kader 7, voorziet in een verdere verhoging tot
6,75 % vanaf 2018 (aanslagjaar 2019). Er mag dus wor-
den verwacht dat het aandeel van de voorafbetalingen
in 2018 verder zal stijgen. Ook de verlaging van het tarief
van de notionele interestaftrek, tot 0,237 % voor 2017
(aanslagjaar 2018), heeft bijgedragen aan de toename
van de inkomsten uit de vennootschapsbelasting.

GRAFIEK 59 RAMINGEN VERSUS REALISATIES VAN DE
FISCALE ONTVANGSTEN®
(in € miljard)
115

2007
2009
2011
2013
2015
2017

0 Initiéle begrotingsopmaak

Realisaties @

Bron: Begrotingsdocumenten van de federale overheid.

(1) Het betreft de door de federale overheid geinde fiscale ontvangsten op kasbasis.
Wanneer er tussen de initiéle begrotingsopmaak en de uiteindelijke realisaties
een verschuiving van inning plaatsvindt, dan wordt daarvoor gecorrigeerd
teneinde vergelijkbare cijfers te bekomen.

(2) Voor 2017 slaan de realisaties op de verwachte fiscale kasontvangsten voor 2017
uit de initiéle begrotingsopmaak voor 2018.
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TABEL 14

(in € miljoen, verschillen t.o.v. het voorgaande jaar)

BELANGRIKSTE FISCALE EN PARAFISCALE MAATREGELEN

Totaal fiscale maatregelen .............. ... ... .. ..

Structurele maatregelen ... L.
Federale overheid en sociale zekerheid ....................
Personenbelasting ............... ... ... ...
Vennootschapsbelasting® . .............. ... ... . ...,
Heffingen op de overige inkomens en op het vermogen ...
Belastingen op goederen en diensten ...................
Gemeenschappen en gewesten en lokale overheid .........
Niet-recurrente maatregelen
waarvan:
Fiscale regularisering ........... ... .. .. ... ... ..
Liquidatieheffing ......... ... ... ... .. ... ...
Fiscale akkoorden en rechterlijke beslissingen ............
Anticipatieve heffing pensioensparen ...................
Excess profit rulings ........ ... ... . i
Energieheffing niet-benutte sites .......................

Maatregelen inzake sociale bijdragen .......................

Totaal ...

P-M.In % bbp ..

2015 2016 2017 r
-781 380 611
-70 400 1066
-153 42 1147
-540 -1562 221
82 127 117
50 511 447
255 966 362
82 358 -81
711 -20 -455
-837 -276 15
-665 298 -298
174 -174 150
198 -21 -18
0 391 -267
0 120 -120
51 -1668 -788
-832 -1288 -177

-0,2 -0,3 0,0

Bronnen: Begrotingsdocumenten, NBB.

(1) Het betreft doorgaans de in de begrotingsdocumenten veronderstelde impact van de maatregelen. Die kan afwijken van de uiteindelijke impact.
(2) Exclusief de impact van de verandering van het referentietarief van de notionele interestaftrek en van aanpassingen van het basistarief van de belastingvermeerdering

bij onvoldoende voorafbetalingen.

De heffingen op de inkomens uit arbeid namen met
0,2 procentpunt bbp af, voornamelijk als gevolg van
een vermindering van de sociale bijdragen. Het sinds
1 april 2016 verlaagde tarief van de werkgeversbijdra-
gen kreeg in 2017 immers zijn volledige uitwerking.
De inkomsten uit de personenbelasting stabiliseerden
zich nagenoeg, nadat ze de jaren voordien sterk wa-
ren gedaald als gevolg van de taxshift. In 2017 werd
de heffingsdruk op arbeid niet verder verminderd,
maar de komende jaren is een verdere verlaging ge-
pland van zowel de personenbelasting als de sociale
bijdragen.

De inkomsten uit de heffingen op de overige inkomens
en op het vermogen bleven vrijwel stabiel. De impact
van de sinds 1 januari 2017 van kracht zijnde verhoging
van het standaardtarief van de roerende voorheffing
van 27 tot 30 % werd immers gecompenseerd door een
vermindering van de inkomsten als gevolg van de lage
rentes op vastrentende financiéle activa. Overigens heeft
de federale overheid besloten een abonnementstaks op
effectenrekeningen in te voeren.
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Ook de belastingen op goederen en diensten van hun
kant bleven vrijwel ongewijzigd. Dat was het resultaat
van, enerzijds, een stabilisatie van de btw-inkomsten
en, anderzijds, een lichte toename van de inkomsten uit
accijnzen als gevolg van de accijnsverhoging voor tabak
en alcohol.

Voornamelijk dankzij de vermelde stijging van de ont-
vangsten uit de vennootschapsbelasting werden in 2017,
anders dan tijdens de voorgaande jaren, de begrotings-
deelstellingen inzake fiscale ontvangsten, zoals geformu-
leerd bij de initiéle begrotingsopmaak, bereikt.

De niet-fiscale en niet-parafiscale ontvangsten, ten slotte,
namen met 0,1 procentpunt bbp toe als gevolg van, on-
der meer, de volle uitwerking van de sinds 1 april 2016
door de gewesten ingevoerde kilometerheffing voor
vrachtwagens.



Kader 7 — De hervorming van de vennootschapsbelasting in Belgié

Tot 2017 beliep het normale tarief van de vennootschapsbelasting in Belgié 33 %. Dat tarief werd vermeerderd met
een aanvullende crisisbijdrage van 3 %, waardoor het nominale belastingtarief op 33,99 % uitkwam. Verminderde
tarieven werden toegepast indien de belastbare vennootschapswinst maximaal € 322 500 bedroeg.

Met dat tarief had Belgié het derde hoogste nominale belastingtarief van de Europese Unie (EU), na Malta en
Frankrijk. In lerland, Cyprus, Hongarije en Bulgarije lag het nominaal tarief zelfs lager dan 15 %. Het ongewogen
gemiddelde tarief van de EU beliep 21,9 %. De tendens tot tariefverlaging, die vooral véér de economische en fi-
nanciéle crisis merkbaar was maar nadien zogoed als stilviel, lijkt de laatste tijd te worden hervat. Sommige landen
van de EU hebben hun tarieven reeds verlaagd of zijn van plan dat te doen.

NOMINALE STANDAARDTARIEVEN VAN DE VENNOOTSCHAPSBELASTING
(in %)

s NOMINALE TARIEVEN IN BELGIE EN DE EU NOMINALE TARIEVEN IN 2017
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(1) Ongewogen gemiddelde.

Een overzicht van de hoogste nominale tarieven in verscheidene landen geeft de werkelijke belastingdruk op de
vennootschappen echter slechts gedeeltelijk weer, aangezien die druk ook wordt bepaald door belastingaftrekken
of door het bestaan van voorkeurstelsels. Belastingtarieven die worden berekend op basis van de effectief betaalde
belastingen geven de reéle belastingdruk dan ook beter weer.

De effectieve belastingdruk voor vennootschappen ligt in vrijwel alle landen van de EU onder het nominale ta-
rief. Zo beliep voor Belgié het verschil tussen het nominale tarief en het gemiddelde effectieve tarief, dat 28,3 %
bedroeg, ongeveer 6 procentpunt. Dat illustreert het beleid van de Belgische overheid, waarbij een relatief hoog
nominaal tarief gekoppeld werd aan een relatief beperkte belastbare basis.

De relevantie van een dergelijke fiscale nichestrategie die gebaseerd is op voorkeurstelsels in combinatie met re-
latief hoge nominale heffingstarieven, werd door de afdeling ‘Fiscaliteit en parafiscaliteit’ van de Hoge Raad van
Financién ter discussie gesteld, tegen de achtergrond van internationale ontwikkelingen. Zo werden, onder impuls

4
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GEMIDDELDE EFFECTIEVE TARIEVEN VAN DE VENNOOTSCHAPSBELASTING

(in % van de belastbare basis voor belastingaftrekken)

EFFECTIEVE TARIEVEN IN BELGIE EN DE EU 0 EFFECTIEVE TARIEVEN IN 2016
35 — 35
30 30
25 | \// 25 -
20 — 20 —
15 — 15 —
10 —H 10 4
54 5
0 I T TR A TN NN M R o L R

— EU (1)

Bron: ZEW.
(1) Ongewogen gemiddelde.

van de OESO en met de steun van de G20, initiatieven genomen om een uitholling van de belastbare basis te
voorkomen en een verschuiving van winsten uit louter fiscale overwegingen tegen te gaan. Die initiatieven lagen
ten grondslag aan de ATAD-richtlijn™, die er moet voor zorgen dat de acties in de EU op gecodrdineerde wijze
worden geimplementeerd. Ook de maatregelen gericht op volledig transparante fiscale regelingen, onder meer
inzake voorafgaande fiscale rulings of verrekenprijsafspraken, zouden moeten beletten dat winsten verschuiven
naar landen waar ze niet of weinig worden belast. Tevens werden regels uitgevaardigd waar een fiscaal voorkeur-
stelsel voor inkomsten uit octrooirechten (patent boxes) aan moet voldoen. Dat heeft ertoe geleid dat het Belgisch
stelsel, dat uit internationaal oogpunt zeer gunstig was voor ondernemingen, op 1 juli 2016 werd vervangen door
een aftrek voor innovatie-inkomsten. Voorts heeft de EC geoordeeld dat de voorafgaande fiscale rulings met be-
trekking tot ‘overwinsten’ (excess profit rulings), dankzij welke multinationale ondernemingen soms aanzienlijke
belastingvoordelen genoten, in strijd waren met de Europese regels voor staatssteun. Deze initiatieven, die erop
gericht zijn belastingontwijking tegen te gaan, verdienen alle steun vermits een dergelijke ontwijking onrechtvaar-
dig en uit macro-economisch oogpunt inefficiént is.

Het was derhalve wenselijk de huidige nominale heffingstarieven van de vennootschapsbelasting in Belgié te verla-
gen, aangezien dat de distorsies beperkt die uit de vennootschapsbelasting voortvloeien. De hervorming werd op
22 december 2017 door het parlement goedgekeurd. Voortaan wordt geopteerd voor een strategie die gebaseerd
is op een verlaging van de nominale tarieven en op een verbreding van de belastbare basis.

De hervorming van de vennootschapsbelasting voorziet specifiek in een daling van het algemeen nominaal tarief
tot 29% in 2018 (aanslagjaar 2019) en uiteindelijk tot 25 % in 2020 (aanslagjaar 2021). Tegelijk daalt ook de
aanvullende crisisbijdrage in 2018 tot 2% ; in 2020 wordt ze afgeschaft. Voor kmo's zou het tarief vanaf 2018
(aanslagjaar 2019) teruglopen tot 20 % voor het fiscaal resultaat dat kleiner is dan € 100 000.

(1) Richtlijn (EU) 2016/1164 tot vaststelling van regels ter bestrijding van belastingontwijkingspraktijken welke rechtstreeks van invloed zijn op de werking van de interne
markt.
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Voorts wordt voor onderling in een groep verbonden vennootschappen een systeem van verrekening van verliezen
ingevoerd en wordt de aftrek voor definitief belaste inkomsten opgetrokken van 95 naar 100 %. Ook wordt de
investeringsaftrek voor kmo’s tijdelijk verhoogd tot 20 % en wordt de vrijstelling van de doorstorting van bedrijfs-
voorheffing uitgebreid naar onderzoekers met een bachelordiploma.

In samenhang met de tariefverlaging en de andere stimuleringsmaatregelen worden een aantal compenserende
maatregelen genomen die de belastbare basis verruimen met de bedoeling de hervorming van de vennootschaps-
belasting budgettair neutraal te houden. In principe zou de gemiddelde heffingsdruk dan ook ongewijzigd blijven.

De hervorming van het systeem van notionele interestaftrek is de belangrijkste compenserende maatregel. In het
tot 2017 van kracht zijnde systeem sloeg de notionele interestaftrek op het integrale uitstaande bedrag aan eigen
vermogen. Door de hervorming wordt dat systeem aanzienlijk ingeperkt aangezien enkel nog rekening wordt
gehouden met de groei van het eigen vermogen, het zogeheten incrementeel kapitaal. Door de hervorming zullen
echter ook de economische voordelen van het systeem verkleinen.

Voorts worden een aantal aftrekposten samengevoegd in een korf, met name de overgedragen definitief belaste
inkomsten, de overgedragen innovatie-inkomsten, de vroegere verliezen, de overgedragen notionele interestaftrek
en het nieuwe systeem van de incrementele notionele interestaftrek. De aftrekmogelijkheid van die korf wordt be-
perkt tot 70 % van de belastbare basis vdor de toepassing van de korfaftrek, waarbij de eerste € 1 miljoen volledig
aftrekbaar blijft. Op die manier vormt 30 % van de belastinggrondslag die € 1 miljoen overschrijdt een minimale
heffingsbasis in de vennootschapsbelasting.

Een ander belangrijk aspect van de hervorming is de omzetting van de Europese richtlijnen inzake de bestrijding
van belastingontwijkingspraktijken, in het bijzonder de ATAD-richtlijn. Aangezien die richtlijnen de uitholling van
de belastbare basis als gevolg van een op de spits gedreven belastingplanning beogen te beperken, kunnen ze
de voorgestelde hervorming mee helpen financieren. De omzetting ervan leidt onder meer tot een beperking van
de aftrekbaarheid van vreemd vermogen, tot het belasten van de controlerende binnenlandse onderneming op
sommige inkomsten van buitenlandse ondernemingen en tot maatregelen ter bestrijding van zogeheten hybride
mismatches — dat zijn entiteiten of financiéle instrumenten die in de belastingwetgeving van twee landen op ver-
schillende wijze worden gekwalificeerd, waardoor ze soms niet worden belast.

Een vollediger beeld van de hervorming van de vennootschapsbelasting wordt geschetst in een op 6 decem-
ber 2017 door de Bank gepubliceerde studie over de macro-economische en budgettaire aspecten van de

hervorming ™.

(1) Zie https://www.nbb.be/doc/ts/publications/other/ds1711552nl.pdf.

De primaire uitgaven vertoonden opnieuw een
gematigd verloop

In nominale termen namen de primaire uitgaven minder
snel toe dan de economische bedrijvigheid. In verhouding
tot het bbp zetten ze dus in 2017 hun neerwaartse ten-
dens voort; zo kwamen ze voor het eerst sinds 2010 op
minder dan 50 % bbp uit.

De matiging van de uitgaven werd in de hand ge-
werkt door verscheidene niet-structurele factoren die
de inspanningen om de overheidsfinancién gezond te

maken, ondersteunden. Het betrof om te beginnen het
wegebben, of zelfs het verdwijnen, van een reeks on-
verwachte elementen die in 2016 het begrotingssaldo
negatief beinvioedden. Het ging daarbij om, onder
meer, aanzienlijke terugbetalingen van belastingen
als gevolg van rechterlijke beslissingen, alsook om de
uitzonderlijke inspanningen teneinde de toestroom
van asielzoekers op te vangen. Daarbij kwam, in 2017,
een tijdelijke vermindering van de op het bruto natio-
naal inkomen gebaseerde bijdrage van Belgié aan de
EU-begroting. Die factoren remden de groei van de
uitgaven met 0,3 procentpunt af. Daarnaast had ook
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TABEL 15 PRIMAIRE UITGAVEN VAN DE OVERHEID

(gedefleerd aan de hand van de bbp-deflator; veranderingspercentages t.o.v. het voorgaande jaar, tenzij anders vermeld)

2013 2014 2015 2016 2017 Gemiddelde

2000-2016
Feitelijk niveau™ .. ... ... ... 52,5 51,9 50,8 50,3 49,7 47,6
1. Feitelijke reéle groei ...................... 0,7 0,2 -0,9 0,6 0,4 2,5

2. Invloed van niet-recurrente of budgettair

neutrale factoren® ... ... .. ... L. -0,8 0,1 0,0 0,2 -0,3 0,0
3. Invloed van conjuncturele factoren® . ....... 0,2 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2
4. Indexeringseffect@®® .. ... 0,7 -0,4 -0,1 0,4 0,0 0,1
5. Gecorrigeerde reéle groei (1 =2 -3 -4) .... 0,7 0,6 -0,6 0,1 0.8 2,6

Bronnen: ADS, INR, NBB.

(1) In % bbp.

(2) Bijdrage tot de feitelijke reéle groei van de primaire uitgaven.
(

3) Effect dat voortvloeit uit het verschil tussen, enerzijds, de effectieve indexering (of de theoretische indexering voor 2015 en 2016, als gevolg van de indexsprong) van de
bezoldigingen van het overheidspersoneel en de sociale uitkeringen en, anderzijds, het verloop van de bbp-deflator. De overige effecten van verschillen tussen de inflatie
gemeten aan de hand van de bbp-deflator en het verloop van de prijsfactoren die de andere uitgavencategorieén beinvioeden, ongeacht of die verschillen toe te schrijven
zijn aan de indexeringsmechanismen of aan een uiteenlopend prijsverloop van bepaalde uitgavencategorieén, worden niet gecorrigeerd, onder meer bij gebrek aan

voldoende gegevens.

de conjunctuur een neerwaarts effect op de primaire
uitgaven, aangezien ze de werkloosheidsuitkeringen
mee deed dalen.

GRAFIEK 60 HET STIUGINGSTEMPO VAN DE UITGAVEN BLUFT
LAGER DAN DE ECONOMISCHE GROEI
(veranderingspercentages t.o.v. het voorgaande jaar)
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Gecorrigeerde primaire uitgaven

—— Bbp naar volume®

Bronnen: INR, NBB.

(1) Primaire uitgaven gedefleerd aan de hand van de bbp-deflator en gecorrigeerd voor
de invloed van conjuncturele, niet-recurrente en budgettair neutrale factoren, alsook
voor het indexeringseffect. Dit is het effect dat voortvloeit it het verschil tussen,
enerzijds, de effectieve indexering (of de theoretische indexering voor 2015 en 2016,
als gevolg van de indexsprong) van de bezoldigingen van het overheidspersoneel en
de sociale uitkeringen en, anderzijds, het verloop van de bbp-deflator.

(2) Voor kalenderinvloeden gezuiverde gegevens.
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Gecorrigeerd voor de invloed van de tijdelijke factoren,
het conjunctureel effect en de tijdsverschillen tussen de in-
flatie en de indexering, zouden de reéle primaire uitgaven
in 2017 met 0,8 % zijn toegenomen. Die uitgaven stegen
aldus weliswaar sterker dan tijdens de drie voorgaande
jaren, toen ze vrijwel stabiel bleven, maar de toename
blijft beperkt en kleiner dan de bbp-groei naar volume.

De sociale uitkeringen daalden tot 25% bbp, dat was
0,2 procentpunt minder dan in 2016. Die afname was toe
te schrijven aan de vermindering van de werkloosheidsuit-
keringen, die voor het vierde jaar op rij terugliepen onder
invioed van zowel de gunstige conjunctuur als de tijdens
de afgelopen jaren ingevoerde beperkingen op het recht
op uitkering, die gaandeweg effect sorteren. Deze laatste
factor wordt deels gecompenseerd door een verschuiving
naar andere uitgavencategorieén, aangezien sommige
mensen die uitgesloten worden uit de werkloosheid, een
leefloon krijgen.

De uitkeringen voor ziekte en invaliditeit, die jarenlang
fors waren gestegen, groeiden in 2017 minder snel, maar
wel sneller dan het bbp. De maatregelen die de toename
van die uitkeringen moeten inperken, lijken vrucht af te
werpen, ook al is er geen sprake van een daling van de
RIZIV-uitkeringen. De uitgaven voor gezondheidszorg,
net als die voor de pensioenen, zouden ongeveer even
snel zijn toegenomen als de economische groei. Voor
die beide categorieén wordt het spontane verloop van
de budgetten, onder invloed van de vergrijzing, afge-
remd door een reeks maatregelen die dat effect moeten



GRAFIEK 61

UITGAVEN VOOR WERKLOOSHEID, ZIEKTE-INVALIDITEIT, GEZONDHEIDSZORG EN PENSIOENEN

(gegevens gedefleerd aan de hand van de bbp-deflator; veranderingspercentages t.0.v. het voorgaande jaar, tenzij anders vermeld)
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Bronnen: Begrotingsdocumenten van de federale overheid, INR, NBB.

(1) Uitgaven gecorrigeerd voor het indexeringseffect, dat voortvloeit uit het verschil tussen, enerzijds, de effectieve indexering (of de theoretische indexering voor 2015 en 2016
als gevolg van de indexsprong) van de sociale uitkeringen en, anderzijds, het verloop van de bbp-deflator.

beperken. Inzake gezondheidszorg gaat het om een
waaier aan inspanningen, onder meer met de steun van
de farmaceutische nijverheid. In het vlak van de pensi-
oenen betreft het de in 2017 ingevoerde maatregelen
om de voorwaarden voor vervroegde pensionering te
verstrengen, alsook het toenemend budgettair effect van
de afschaffing van de pensioenbonus in 2015 en van de
diplomabonificatie bij de berekening van de loopbaan in
de overheidssector in 2016.

Het beheersen van de overheidsuitgaven had ook betrek-
king op de andere categorieén van lopende uitgaven. Zo
stegen de bezoldigingen van de overheidssector minder
snel dan de economische bedrijvigheid; ze beliepen
12,3 % bbp. Die matiging was voornamelijk toe te schrij-
ven aan de vrijwel stabiel gebleven werkgelegenheid bij
de overheid.

De aankopen van goederen en diensten bleven met 4 %
bbp ongewijzigd ten opzichte van 2016. Het effect van de
structurele vermindering van de werkingskredieten op fe-
deraal niveau zou zijn tenietgedaan door een stijging van
de uitgaven in de andere deelsectoren van de overheid.

Ook de overheidsinvesteringen zijn stabiel gebleven
ten opzichte van 2016, namelijk op 2,2% bbp. Het
verloop van die investeringen mag evenwel niet op
jaarbasis worden beoordeeld. Doorgaans volgen de
overheidsinvesteringen immers een cyclus van zes jaar,
die overeenstemt met de looptijd van een gemeentelijke
legislatuur, aangezien de lokale overheid gemiddeld een
derde van de overheidsinvesteringen voor haar reke-
ning neemt. Het aandeel van de overheidsinvesteringen
neemt meestal toe in de aanloop naar de gemeente- en
provincieraadsverkiezingen, en gaat vlak erna krimpen.
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Uit een vergelijking van het tijdens de huidige electorale
cyclus opgetekende verloop met het verleden, blijkt dat
de groei van de overheidsinvesteringen reeds enkele ja-
ren onder zijn gebruikelijk tempo blijft. Op korte termijn
is die tendens weliswaar gunstig voor de gezondmaking
van de overheidsfinancién, maar op langere termijn is ze
contraproductief, gelet op het positieve effect van die
uitgaven op de potentiéle groei.

De rentelasten daalden verder

De rentelasten bleven in 2017 dalen, namelijk met
0,3 procentpunt bbp. Die vermindering is, net als in 2016,

GRAFIEK 62 DE RENTELASTEN WORDEN NOG STEEDS
GUNSTIG BEINVLOED DOOR DE DALING VAN DE
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Bronnen: FOD Financién, INR, NBB.

(1) Verhouding tussen de rentelasten tijdens het lopende jaar en de schuld aan het
einde van het voorgaande jaar.
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vrijwel integraal toe te schrijven aan de daling van de
impliciete rente. Deze rente, die wordt berekend als de
verhouding tussen het bedrag van de rentelasten en de
uitstaande overheidsschuld aan het einde van het voor-
gaande jaar, blijft neerwaarts gericht zolang de markt-
rente op de nieuwe emissies lager ligt dan de rente op
vervallen effecten en leningen van de overheidsschuld. Op
korte termijn kon de overheid, door de uitgifte van schat-
kistcertificaten, een vergoeding krijgen om op minder
dan een jaar te lenen, en dat dankzij de rentetarieven die
het hele jaar lang negatief bleven. Het rendement van de
tienjaars referentie-obligaties, van hun kant, schommelde
gedurende heel 2017 tussen 0,5% en 1 %.

De overheidsschuld liep terug, maar ze blijft hoog

De schuldgraad daalde in 2017 met bijna 3 procentpunt,
tot 102,8 % bbp. Voor het eerst in tien jaar is de schuld-
graad aldus aanzienlijk teruggelopen en is de opwaartse
tendens sinds het uitbreken van de economische en finan-
ciéle crisis, die leidde tot een toename van de schuldgraad
met bijna 20 procentpunt, duidelijk omgebogen. Belgié
volgt zodoende de trend van het eurogebied, zij het iet-
wat trager. De schuld blijft aldus nog steeds veel hoger
dan in de meeste andere landen.

De daling van de schuldgraad in 2017 is toe te schrijven
aan de neerwaartse impact van de endogene factoren.
De nominale bbp-groei kwam immers aanzienlijk ho-
ger uit dan de impliciete rente op de overheidsschuld,
waardoor de schuldgraad werd gedrukt. De afgelopen
tien jaar, daarentegen, lag de impliciete rente meestal
hoger dan de nominale groei. Dat leidde tot een op-
waartse rente-groeidynamiek, die de toename van de
schuldgraad in die periode voor iets meer dan de helft
verklaart.

Om de schuldgraad structureel te doen dalen, moet
een primair begrotingsoverschot worden aangehouden.
In 2017 is dat overschot, zoals vermeld, gestegen tot
1,5 % bbp.

De exogene factoren, die niet het financieringssaldo
maar wel de schuld beinvloeden, hadden ook een licht
neerwaartse impact op de schuldgraad. De opbrengst
van de verkoop van een deel van de participatie van de
federale overheid in BNP Paribas en de gunstige impact
op de kasinkomsten van de in 2017 geinde belastingen
met betrekking tot de inkohieringen van 2016 werden
ten dele gecompenseerd door de toename van de lenin-
gen die door de gewesten worden verstrekt in het kader
van het beleid inzake sociale huisvesting, de pensioen-
verplichtingen die voortvloeien uit de in het verleden
overgenomen pensioenfondsen van ondernemingen en
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(1) Het verschil tussen de impliciete rente op de schuld en de nominale bbp-groei, vermenigvuldigd met de verhouding tussen de schuld aan het einde van het voorgaande jaar

en het bbp van de beschouwde periode.

een aantal factoren met betrekking tot het schuldbe-
heer. Zo was de rentebetaling op kasbasis hoger dan
de betaling op transactiebasis, die als referentie geldt
voor de rentelasten in de overheidsrekeningen. De reden

GRAFIEK 64 DE GEMIDDELDE LOOPTIJD VAN DE

OVERHEIDSSCHULD IS VERDER GESTEGEN

(gemiddelde looptijd van de federale overheidsschuld, in jaren)

Bron: FOD Financién.

daarvoor is dat de nominale couponrente van de tijdens
de laatste jaren uitgegeven obligaties boven de markt-
rente lag. Daardoor ontstaat in het jaar van uitgifte een
neerwaarts effect op de schuld ten belope van de emis-
siepremies, omdat de uitgiftewaarde van de effecten ho-
ger is dan hun nominale waarde. Dat effect dooft echter
gaandeweg uit naarmate de hogere couponrente wordt
uitbetaald. Terwijl de afgelopen vijf jaar het neerwaartse
effect van de emissiepremies het opwaartse effect van
het verschil in rentebetaling nog overtrof, gold in 2017
het omgekeerde.

Het beheer van de federale overheidsschuld, die veruit
de belangrijkste component is van de totale overheids-
schuld in Belgié, bewerkstelligde een verdere verlenging
van de gemiddelde looptijd van de schuld, van zes jaar
in 2009 tot negen jaar en drie maanden in 2017. Het
bruto te financieren saldo liep in 2017 aanzienlijk terug
door de daling van het begrotingstekort in kastermen,
dat ook profijt trok van de verkoop van een deel van de
participatie in BNP Paribas. De kleinere financieringsbe-
hoefte werd voornamelijk opgevangen door een gerin-
gere uitgifte van — kortlopende — schatkistcertificaten en,
in mindere mate, van langetermijnschuld.
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4.3 Het begrotingstekort en de
overheidsschuld moeten verder
worden afgebouwd

Het is van cruciaal belang dat de houdbaarheid
van de overheidsfinancién wordt verzekerd

Gezonde overheidsfinancién zijn essentieel voor het vertrou-
wen van de economische actoren en ze dragen bij tot een
duurzame en voor de werkgelegenheid bevorderlijke groei.

Hoewel de toestand van de Belgische overheidsfinancién
in 2017 verbeterd is, blijft een verdere gezondmaking
ervan noodzakelijk. Daartoe moet het begrotingstekort
resoluut en duurzaam worden teruggedrongen tot een
structureel evenwicht. Dat zou zorgen voor een reductie
van de overheidsschuld, die zich nog steeds ver boven het
in het Verdrag van Maastricht opgenomen criterium van
60 % bbp bevindt. Dat is eerst en vooral vereist om de
beleidsruimte te creéren die nodig is om de vergrijzings-
kosten op te vangen. Hoewel die kosten worden gedrukt
door de maatregelen in het kader van de pensioenhervor-
ming, blijven ze immers aanzienlijk.

De huidige gunstige conjunctuur dient te worden aan-
gegrepen om buffers aan te leggen, die het mogelijk
maken de economie te ondersteunen in periodes van
neergaande conjunctuur. De economische en financiéle
crisis heeft immers geleerd dat een actief begrotings-
beleid nuttig kan zijn, vooral in geval van een zware

recessie of wanneer de mogelijkheden om het monetair
beleid verder te versoepelen, beperkt zijn. Dankzij de al-
dus gecreéerde marges kunnen bovendien andere maat-
schappelijke uitdagingen worden aangegaan, onder
meer inzake investeringen in infrastructuur, onderwijs en
milieubescherming, en kunnen de welvaart en de sociale
bescherming behouden blijven.

De vergrijzing van de bevolking zet zich de komende
decennia voort en brengt aanzienlijke budgettaire
kosten mee

In de meeste geavanceerde landen veroudert de bevolking
snel. Ook Belgié wordt geconfronteerd met de vergrijzing,
die zich de volgende decennia zal voortzetten. Zo is de
afhankelijkheidsratio van ouderen, die hier wordt gede-
finieerd als het aantal personen van 67 jaar en ouder in
verhouding tot het aantal personen van 18 tot en met
66 jaar, in Belgié toegenomen van 21,1% in 1995 tot
25,7 % in 2017 en volgens de demografische vooruitzich-
ten zou die ratio verder oplopen tot bijna 40 % in 2060.
Terwijl er aldus in 1995 ongeveer vijf potentieel actieven
per gepensioneerde waren, zou dat aantal tegen 2060 tot
de helft verminderen. Bovendien zou, volgens de prog-
noses, het aantal personen op arbeidsleeftijd tijdens de
periode 2021-2036 teruglopen.

Die ontwikkelingen hebben een enorme impact op de
samenleving, onder meer in het vlak van de overheids-
financién. De vertraging van de stijging (en tijdelijk zelfs
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een daling) van de bevolking op arbeidsleeftijd zal, ceteris
paribus, de werkgelegenheid en de groei van de bedrijvig-
heid afremmen. Deze laatste zal voornamelijk worden ge-
dreven door de toename van de productiviteit. Daarnaast
zorgt de forse toename van het aantal ouderen voor
hogere overheidsuitgaven inzake pensioenen en gezond-
heids- en ouderenzorg.

Volgens de ramingen van de Studiecommissie voor de
Vergrijzing (SCvV) van juli 2017 zouden de sociale uitke-
ringen gedurende een lange periode blijven toenemen,
van 25,3 % bbp in 2016 — een cijfer in de buurt van de
momenteel voor 2017 geraamde ratio — tot 27,6 % in
2060, nadat ze tijdens de periode 2038-2043 een maxi-
mum van 28,5% zouden hebben bereikt. Vanaf 2016
zouden de vergrijzingskosten bijgevolg geleidelijk toene-
men tot 3,2 procentpunt bbp van 2038 tot 2043; daarna
zouden ze teruglopen tot 2,3 procentpunt in 2060.

Die vooruitzichten berusten op een aantal hypothesen,
onder meer inzake de groei van de arbeidsproductiviteit.
In de projecties wordt ervan uitgegaan dat die groei
zou aantrekken van gemiddeld 0,5% tijdens de peri-
ode 2015-2020 tot 1,5 % vanaf 2035. Volgens simulaties
van de SCvV zou een productiviteitsgroei die tijdens de
periode 2035-2060 0,25 procentpunt lager uitvalt, de ver-
grijzingskosten in 2060 met 1,1 procentpunt doen toene-
men. Mocht de productiviteitsgroei 0,5 procentpunt lager
uitkomen, dan zouden de budgettaire kosten van de ver-
grijzing uit het basisscenario aldus ongeveer verdubbelen.

De uitdaging van de vergrijzing dient te worden
beantwoord door middel van een drieledige
beleidsstrategie

Gelet op de vergrijzing moet de houdbaarheid van de
overheidsfinancién op lange termijn worden gewaarborgd
door een beleid te voeren waarin drie componenten
elkaar versterken, namelijk de gezondmaking van de
overheidsfinancién, het verhogen van het potentieel bbp
en een beperking van de vergrijzingsgebonden uitgaven.

Wat de begroting betreft, moeten de nog te nemen extra
consolidatiemaatregelen om op middellange termijn een
structureel evenwicht te bereiken en aldus de schuld te
verminderen, vooral op een selectieve vermindering van
de uitgaven berusten.

Gelet op de relatief lage werkgelegenheidsgraad in Belgié,
kan het potentieel bbp vooral worden verhoogd door de
creatie van banen. Daarnaast moet de arbeidsproductiviteit
worden ondersteund. Hoewel het vooral private initiatieven
zijn die de productiviteit opvoeren, kan de overheid een be-
langrijke bijdrage leveren door gunstige randvoorwaarden

te creéren middels gerichte investeringen en uitgaven voor
onderwijs en R&D, het bevorderen van een efficiéntere
marktwerking, ondernemerschap en creativiteit, het verbe-
teren van de werking van de instellingen, enz.

Teneinde de vergrijzingsgebonden uitgaven onder controle
te houden, heeft de federale regering de afgelopen jaren
reeds heel wat maatregelen genomen om het pensioenstel-
sel te hervormen. Tot de meest ingrijpende maatregelen werd
reeds in 2015 besloten. Ze bestonden erin de wettelijke pen-
sioenleeftijd op te trekken, de voorwaarden voor vervroegde
pensionering verder te verstrengen en de pensioenbonus af
te schaffen. Een van de maatregelen, namelijk de geleidelijke
verhoging van de leeftijd (van 50 jaar in 2025 tot 55 jaar in
2030) om een overlevingspensioen te ontvangen, werd eind
november 2017 door het Grondwettelijk Hof vernietigd. Dat
heeft echter slechts een minieme impact op de budgettaire
kosten van de vergrijzing.

De SCVV heeft in haar verslag van 2015 een raming gemaakt
van het effect dat de belangrijkste maatregelen van de pen-
sioenhervorming van 2015 tegen 2060 zullen hebben op de
arbeidsmarkt, de economische bedrijvigheid en de vergrij-
zingskosten. Deze laatste zouden er 2,1 procentpunt bbp
lager door uitvallen; 1,5 procentpunt daarvan kan worden
toegeschreven aan lagere pensioenuitgaven en 0,6 procent-
punt aan geringere andere sociale uitkeringen. Het bbp en
de werkgelegenheid zouden met 5,6 % toenemen.

Sindsdien werden de pensioenstelsels nog enigszins
aangepast. Voor 2017 gaat het voornamelijk om het
harmoniseren van de regularisatie van de studieperiodes
in de pensioenberekening in de drie stelsels (werknemers,
ambtenaren en zelfstandigen). Verder werd besloten om
het loonplafond tot waar pensioenrechten worden opge-
bouwd te verhogen, het mogelijk te maken pensioenrech-
ten op te bouwen na een loopbaan van meer dan 45 jaar
(afschaffing van de eenheid van loopbaan) en de bereke-
ning te herzien van de pensioenrechten voor de periodes
van werkloosheid en brugpensioen. Bovendien worden
nog een aantal wijzigingen voorbereid. De belangrijkste
hebben betrekking op het invoeren van een pensioen
met punten, het in aanmerking nemen van de zwaarte
van het werk bij de bepaling van de pensioenrechten en
het invoeren van een deeltijds pensioen. Zoals vermeld,
zouden, volgens de SCvV, de sociale uitkeringen in de
toekomst niettemin nog fors stijgen.

De begrotingsstrategie moet een structureel
begrotingsevenwicht beogen

Door het Europees begrotingskader te respecteren, zou
Belgié de houdbaarheid van zijn overheidsfinancién kunnen
vrijwaren. De budgettaire marge die daaruit zou voortvloeien,
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kan de vergrijzingskosten deels opvangen. Enerzijds zal de
versnelde schuldafbouw de rentelasten drukken en, ander-
zijds, kan het begrotingssaldo geleidelijk worden versoepeld.

Die visie wordt gestaafd door de resultaten van een simula-
tieoefening met betrekking tot het verloop van de overheids-
financién op lange termijn. In die oefening worden twee
scenario’s met elkaar vergeleken, waarbij de vergrijzings-
kosten — 3% bbp over de periode 2020-2040 — in eerste
instantie buiten beschouwing worden gelaten. In het eerste
scenario gaan het primair saldo en het begrotingstekort er
tegen 2020 op achteruit tot respectievelijk 0,6 % en 1,5%
bbp. Dat zijn de resultaten die, overeenkomstig de vooruit-
zichten van de Bank van december 2017, bij ongewijzigd
beleid voor dat jaar worden verwacht. Vanaf 2020 wordt
een stabilisatie van het begrotingstekort tot in 2040 beoogd.
Gelet op de verwachte stijging van de rentelasten over die
periode, moet het primair saldo daartoe met 0,5 % bbp toe-
nemen. De vergrijzingskosten meegerekend, loopt de totale
extra te leveren begrotingsinspanning aldus op tot 3,5%
bbp tegen 2040.

In het tweede scenario wordt uitgegaan van een begro-
tingsevenwicht vanaf 2020; daartoe moet het primair

overschot in dat jaar 2% bbp belopen. De begroting
zou gedurende vijf jaar in evenwicht blijven. Vervolgens
zou het financieringssaldo, conform het Europees be-
grotingskader, geleidelijk tenderen naar een tekort van
0,5% bbp; nadat de schuldgraad in 2037 onder de
60 % bbp zou zijn gedaald, loopt dat tekort op tot
1% bbp. Dankzij de geleidelijke versoepeling van de
begrotingsdoelstelling en de geringere rentelasten, die
samengaan met het feit dat de overheidsschuld sneller
daalt dan in het eerste scenario, kan een budgettaire
marge van 1,1 % bbp worden opgebouwd. Aangezien
de vergrijzingskosten aldus voor iets meer dan een derde
kunnen worden opgevangen, zou de tegen 2040 te leve-
ren totale begrotingsinspanning, op basis van de in deze
technische oefening gehanteerde hypothesen, beperkt
blijven tot 1,9 % bbp.

Hoe moet het structureel begrotingsevenwicht
worden bereikt?

Om een structureel begrotingsevenwicht te bereiken,
beschikt de overheid over twee hefbomen, namelijk
de ontvangsten en de primaire uitgaven. Ook de ren-
telasten spelen een rol, al hangt hun bijdrage aan de
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(1) Op basis van de macro-economische hypothesen van het referentiescenario van de Studiecommissie voor de Vergrijzing, zonder rekening te houden met de eventuele
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overeenkomt met het nominaal saldo.
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begrotingssanering niet alleen af van de schulddynamiek,
maar ook van het renteverloop.

Tot dusver is op de rentelasten reeds aanzienlijk bespaard
dankzij de rentedaling van de afgelopen jaren. Die lasten
zouden de komende jaren verder moeten teruglopen als
gevolg van zowel de vermindering van de impliciete rente
als de reductie van de overheidsschuld. Die daling zal echter
minder snel verlopen dan tussen 2012 en 2017 en het tempo
zal nog verder vertragen. Het zal bovendien afhangen van de
wijze waarop het huidig gunstig klimaat zal evolueren. Om
de impact van de renteschommelingen op de rentelasten te
illustreren, werden drie scenario’s op middellange termijn
gesimuleerd met een ongewijzigde financieringsstructuur.
In het eerste scenario, het gunstigste voor de overheidsfi-
nancién, wordt uitgegaan van marktrentes die tot 2020 op
hun zeer laag peil van 2017 blijven. In het tweede — meer
centrale — scenario zou de rente licht stijgen, overeenkomstig
de hypothesen die werden gehanteerd bij de projecties van
de Bank van december 2017 waarin rekening wordt gehou-
den met de verwachtingen van de financiéle markten. Het
derde, relatief ongunstige, scenario vertrekt van een sterkere
stijging van de rente op overheidsleningen, namelijk met
10 basispunten per kwartaal voor de kortetermijnrentes en
met 15 basispunten voor de middellange- en langetermijn-
rentes. Ook de hypothesen over het schuldverloop werden
overgenomen uit de najaarsprognoses. In het gunstige sce-
nario zouden de rentelasten dalen van 2,5% bbp in 2017
tot 2% in 2020. In het centrale scenario zouden ze in 2020
2,1% bbp belopen, en in het ongunstige scenario zouden
ze op 2,3 % bbp uitkomen.

Economische en financiéle ontwikkelingen

De mate waarin de rentelasten de komende jaren kun-
nen afnemen en de ontvangsten kunnen toenemen,
blijkt beperkt. Het bereiken van een structureel even-
wicht vergt derhalve vooral nieuwe besparingen in de
primaire uitgaven. Hoewel de overheidsuitgavenratio van
Belgié sinds 2013 neerwaarts gericht is, blijft ze hoog in
vergelijking met de niveaus in de rest van de EU, terwijl
die ratio’s véor de crisis vergelijkbaar waren. In 2017
maakten de primaire uitgaven in het eurogebied als
geheel 45,2 % bbp uit, dat was 4,5 procentpunt minder
dan in Belgié. Sinds 2000 zijn de uitgaven in Belgié met
7.3 procentpunt bbp gestegen; dat is tweemaal zo sterk
als in het eurogebied, terwijl het aanvangsniveau vrijwel
gelijk was. Na de in 2013 bereikte piek, ten belope van
52,5 % bbp, heeft de inkrimping van de primaire uitga-
ven echter volop bijgedragen aan de gezondmaking van
de overheidsfinancién.

De overheidsuitgaven mogen echter niet worden be-
schouwd als een middel dat enkel maar de begrotingssa-
nering dient. Ze zijn in de eerste plaats een onontbeerlijk
instrument voor de overheid, dat deze laatste in staat
moet stellen haar diverse opdrachten van algemeen
belang te vervullen. De overheidsuitgaven dragen boven-
dien bij aan de economische groei, voornamelijk op korte
termijn; sommige evenwel ook op lange termijn. Het is
bijgevolg van groot belang beleidskeuzen te maken die
de beide functies kunnen optimaliseren.

Logischerwijs zou de omvang van de primaire uitga-
ven tot uiting moeten komen in de kwaliteit van de
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dienstverlening aan de gemeenschap. Dat is het geval in
sommige domeinen van het overheidsoptreden, bijvoor-
beeld in de gezondheidszorg, maar lang niet in allemaal.
Al met al laat de overheid, ten opzichte van het Europees
gemiddelde, inzake efficiéntie matige resultaten opteke-
nen. De resultaten van een gedetailleerd onderzoek naar
de efficiéntie van het overheidsoptreden in Belgié werden
gepubliceerd in het Economisch Tijdschrift van de Bank ™.

Het is overigens opportuun om, binnen een gegeven be-
grotingskader, de samenstelling van de uitgaven zodanig
aan te passen dat voorrang wordt verleend aan catego-
rieén die de economische groei op lange termijn kunnen
versterken. Aan de ontvangstenzijde paste de taxshift in

(1) Zie Cornille D., P. Stinglhamber en L. Van Meensel (2017), 'De efficiéntie van de
Belgische overheid’, NBB, Economisch Tijdschrift, juni, 31-42.

I ECONOMISCHE EN FINANCIELE ONTWIKKELINGEN I

NBB Verslag 2017

dat streven, door een vermindering van het gewicht van
de heffingen op arbeid. Aan de uitgavenzijde verdient
een expenditure shift aanbeveling, wat wil zeggen dat de
beschikbare middelen in hogere mate naar investeringen
zouden moeten vioeien, meer bepaald naar investeringen
in infrastructuur, en naar andere productieve uitgaven
zoals voor de ondersteuning van R&D en innovatie en
uitgaven die bijdragen aan de aanpassing van de arbeids-
krachten aan de digitale verandering. Het aandeel van de
investeringen in de overheidsuitgaven is in Belgié immers
relatief klein. Landen met een vergelijkbaar uitgavenni-
veau besteden aanzienlijk meer aan investeringen, terwijl
andere landen die evenveel investeren als Belgié over het
algemeen minder uitgeven.



De grondslagen van een duurzame
economische groei verstevigen
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