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STATISTIQUES DE BASE DU DANEMARK

(Les chiffres correspondent a 2017, ou a la derni¢re année pour laquelle des chiffres sont
disponibles. Les chiffres entre parenthéses indiquent la moyenne de ’OCDE)*

LE PAYS, LA POPULATION ET LE CYCLE ELECTORAL

Population (millions) 5.8 Densité de la population par km* 1339 (37.2)
Moins de 15 ans (%) 171 (17.9)  |Espérance de vie (années, 2016) 80.8  (80.6)
Plus de 65 ans (%) 19.2 (17.0) Hommes 790 (77.8)
Née a I'étranger (%, 2016) 9.6 Femmes 828 (83.2)
Croissance moyenne des 5 demiéres années (%) 0.6 (0.6) |Demniere élection générale Juin 2015
L'ECONOMIE
Produit intérieur brut (PIB) Part dans la valeur ajoutée (%)
En prix courants (milliards USD) 325.6 Secteur primaire 1.3 (2.5
En prix courants (milliards DKK) 21496 Industrie y compris construction 229 (26.9)
Croissance réelle moyenne des 5 dernieres années (%) 1.7 (2.1) Services 758  (70.6)
Par habitant (milliers USD PPA) 51.5 (43.7)
LES ADMINISTRATIONS PUBLIQUES
En pourcentage du PIB
Dépenses 51.9 (41.2) |Dette financiere brute 50.0 (109.9)
Recettes 53.0 (39.1)  |Dette financiére nette 1.1 (71.)
LE COMPTE DES OPERATIONS EXTERIEURES
Taux de change (DKK par USD) 6.590 Principales exportations (% du total des exportations de marchandises)
Taux de change PPA (USA = 1) 7.238 Machines et matériel de transport 26.6
En pourcentage du PIB Produits chimiques et produits connexes, n.d.a. 20.3
Exportations de biens et services 55.1 (55.4) Produits alimenatires et animaux vivants 17.0
Importations de biens et services 48.1 (51.1)  |Principales importations (% du total des importations de marchandises)
Solde de la balance courante 8.1 (0.4) Machines et matériel de transport 335
Position d'investissements internationaux nette 57.8 Articles manufacturés divers 16.4
Articles manufacturés 13.9
LE MARCHE DU TRAVAIL, LES QUALIFICATIONS ET L'INNOVATION
Taux d'emploi des 15-64 ans (%) 742 (67.7) |Taux de chdmage, Enquéte sur la population active (15 ans et plus, %) 57 (5.8)
Hommes 76.9 (75.4) Chomage des jeunes (15 a 24 ans, %) 1.1 (11.9)
Femmes 715 (60.1) Chémage de longue durée (1 an et plus, %) 13 (17)
Taux d'activité des 15-64 ans (%) 78.8 (72.1)  [Niveau d'instruction supérieure des 25-64 ans (%, 2016) 392 (36.9)
Nombre moyen d'heures travaillées par an 1408  (1759) [Dépenses intérieures brutes en R-D (% du PIB, 2016) 29  (23)
L'ENVIRONNEMENT
Offre d'énergie primaire par habitant (tep, 2015) 29 (4.1)  |Emissions de CO, par habitant dues & la combustion d'énergie (tonnes, 2015) 58 (9.0
Energies renouvelables (%) 298 (9.6) |Prélévements d'eau par habitant (1 000 m’, 2015) 0.1
Exposition a la pollution de I'air (plus de 10 pg/m® de PM2,5,% de la pop., 2015 64.5 (75.2) |Déchets municipaux par habitant (tonnes, 2016) 08 (0.5
LA SOCIETE
Inégalité de revenus (coefficient de Gini, 2015) 0.263 (0.314)  |Résultats de I'¢ducation (score PISA, 2015)
Taux de pauvreté relative (%, 2015) 55 (11.8) Compréhension de I'écrit 500  (493)
Revenu médian disponible des ménages (milliers USD PPA, 2015) 285 (22.9) Mathématiques 511 (490)
Dépenses publiques et privées (% du PIB) Sciences 502 (493)
Soins de santé 10.2 (8.8) |Part des femmes au parlement (%, 2016) 374 (28.7)
Retraites (2013) 126 (9.1) |Aide officielle nette au développement (% du RNB) 072 (0.37)
Education (primaire, secondaire, post sec. non tertiaire, 2014) 4.8 (3.6)

Indicateur du vivre mieux :

www.oecdbetterlifeindex.org/fr/

* Lorsque |'agrégat OCDE n'existe pas dans la base de données d'origine, une moyenne simple a été calculée des demiéres données disponibles si des données existent pour au moins 29 pays membres.
Source : Calculs & partir des données extraites des bases de données des organisations suivantes : OCDE, Agence Internationale de I'Energie, Fonds monétaire international.
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RESUME

La croissance s’est installée aprés une phase
de reprise longue mais modérée

Les Danois bénéficient de niveaux de vie et de
bien-étre élevés. La longue tradition de réformes
et ’existence d’institutions solides étayent la
forte cohésion sociale et 1’inclusivité du marché
du travail, permettant de conjuguer des
performances économiques importantes et un
faible niveau d’inégalités. Une forte capacité
d’adaptation face aux changements structurels et
aux chocs assure la pérennité de ces bons
résultats. De par son engagement a relever les
défis environnementaux, le Danemark constitue
une référence en matiere de croissance verte.

Les conditions économiques se sont améliorées
au cours des derniéres années, et le PIB a
progressé de plus de 2 % depuis 2015, a la
faveur d’un soutien croissant de la demande
intérieure. Dans le secteur privé, la forte
croissance de I’emploi a commencé & induire des
hausses de salaires. Toutefois, au cours des
derniéres décennies, la croissance économique a
été plus faible que dans d’autres pays de I’OCDE
et le PIB par habitant n’a dépassé que voila peu
le niveau record atteint avant la crise. Le niveau
de vie s’est néanmoins amélioré selon un rythme
plus rapide, d’autres facteurs ayant alimenté la
progression du revenu réel.

Graphique A. L’économie s’est redressée
progressivement
PIB réel par habitant, a PPA en USD

47 47
46 46
45 45
44 44
43 43
42 42
41 41

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016
Source : Base de données des comptes nationaux de I’OCDE.
La phase d’expansion réguliére devrait se
prolonger. Le contexte de confiance élevée et le
dynamisme du marché du travail soutiendront la
consommation privée. La croissance de
I’investissement devrait se poursuivre, compte

ETUDE ECONOMIQUE 2019 — DANEMARK

tenu de |’utilisation accrue des capacités dans le
secteur des entreprises et des prix élevés des
logements dans les grandes villes. Les tensions a
I’ceuvre sur le marché du travail devraient
s’accentuer.

11 existe des risques importants de révision a
la baisse des prévisions. Les tensions
commerciales pourraient encore s’intensifier, ce
qui nuirait a la petite économie ouverte du
Danemark, de méme que [’éventualit¢ d’un
Brexit « dur ». L’endettement brut des ménages,
qui est ¢levé, constitue une autre source de
vulnérabilité.
Tableau A. La croissance économique

se poursuivra
Variation annuelle en %, en volume

2017 2018 2019 2020

Produit intérieur brut (PIB) 2.3 12 1.9 1.6
Consommation privée 21 25 22 2.2
Consommation des 0.7 0.5 0.5 0.4

administrations publiques
Formation brute de capital fixe 46 7.7 15 3.3

Exportations de biens et de 36 05 2.8 3.0
services

Importations de biens et de 3.6 29 2.2 3.8
services

Taux de chdmage 5.7 52 5.1 49
Indice des prix a la 1.1 0.9 1.8 2.0
consommation

Source : Base de données des Perspectives économiques

de 'OCDE, 1° 104.
La situation des finances publiques est saine,
mais efficience du secteur public pourrait
étre améliorée

La politique macroéconomique devrait rester
favorable a ’activité. Les conditions monétaires
trés accommodantes, induites par 1’ancrage de la
couronne a |’euro, et ’orientation globalement
neutre de la politique budgétaire a court terme
pourraient soutenir 1’activité. La prudence est
cependant de mise, car les ressources en main-
d’ceuvre diminuent. Le cadre budgétaire garantit
une bonne maitrise des dépenses, mais la régle
stricte qui limite le déficit structurel pourrait
réduire & I’excés les marges de manceuvre
budgétaires appropriées si les volants de sécurité
se révélaient insuffisants.
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L’indexation de I’age légal de la retraite sur
I’espérance de vie renforce la viabilité des
finances publiques. Une longue période de
réformes en matiére de retraites et de prestations
sociales a permis d’assainir les finances
publiques tout en renforcant la croissance
potentielle. Le taux d’emploi des seniors a
nettement augmenté. Un nouveau relévement de
I’age effectif de la retraite supposerait
d’accentuer les incitations au travail pour les
seniors et de répondre aux besoins des personnes
ayant une capacité de travail réduite en limitant
les interruptions de carriére auxquelles elles sont
confrontées.

Graphique B. Le taux d’emploi des seniors reste

inférieur a ceux des autres pays nordiques

Taux d’emploi des personnes
agées de 55 a 64 ans, en %

80

DNK SWE
----- FIN OCDE

NOR

60

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Source : Statistiques de la population active de ’OCDE.

Y

Le gouvernement s’est engagé a améliorer
Pefficience du secteur public au moyen de la
numérisation. Toutefois, le degré de
coordination et de collaboration entre les
différents services publics et échelons
administratifs reste insuffisant, ce qui peut peser
sur I’innovation. De nouveaux gains de
productivité pourraient probablement étre
obtenus en établissant un lien plus direct entre les
résultats atteints et la rémunération des agents.
L’existence de  conventions  collectives
centralisées et détaillées régissant chaque activité
professionnelle tend en outre a limiter les marges
d’action des gestionnaires.

Les conditions-cadres offertes aux entreprises
doivent évoluer pour prendre en compte les
technologies de rupture

Les entreprises danoises sont proches de la
frontiére  technologique grice a Ila
numérisation et a des conditions-cadres
favorables. Toutefois, la productivitté a
progressé selon un rythme décevant au cours des

derniéres années. Ce ralentissement de la
productivité a été particulierement marqué dans
le secteur des services, plus précisément dans les
activités a faible intensité de savoir, telles que le
commerce, les transports, la restauration et
I’hébergement.

Graphique C. Les entreprises danoises se sont
bien approprié les technologies numériques
Entreprises a haute intensité numérique,

en %
5 50
40 0
% 30
2 20
0 10

Source : Commission européenne, Tableau de bord de la
stratégie numérique 2017.

Graphique D. Les services a faible intensité de
savoir affichent un retard en termes de gains de
productivité
Productivité du travail, 2000-15, en %

2.0 EDNK @ Autres pays nordiques mOCDE 2
25 25
2.0 2.0
15 1.5
1.0 1.0
0.5 0.5
0.0

Secteur des Services a faible  Services & intensité

entreprises intensité de savoir de savoir

Source : Calculs de I’OCDE fondés sur la Base de données
pour I’ Analyse structurelle (STAN) de I’OCDE

Une réforme fiscale pourrait stimuler
Pinvestissement. L’analyse des données au
niveau des entreprises danoises semble indiquer
que I’adoption du numérique par le biais
d’investissements dans le capital d’équipements
en TIC renforce la productivité des entreprises et
contribue a leur dynamique commerciale et a leur
croissance. Un nouvel allégement de la fiscalité
appliquée aux revenus du capital et du travail
améliorerait les incitations économiques
favorables a I’investissement et a 1’offre de main
d’ceuvre, et faciliterait 1’adoption de nouveaux
modeles d’affaires.
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Graphique E. Les taux marginaux supérieurs
d’imposition sur les revenus du travail
et les dividendes sont élevés

Taux d'imposition d'ensemble des personnes physiques et des sociétés sur
I% dividendes, %, 2017
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Taux marginal supérieur d'imposition sur les revenus du travail, %, 2017
Source : Base de données fiscales de ’OCDE.

Une amélioration du cadre concurrentiel
augmenterait les possibilités de voir les
nouvelles technologies stimuler les gains de
productivité. La complexité du dispositif de
détection des pratiques anticoncurrentielles et
d’application du droit de la concurrence peut en
affecter la fonction dissuasive et se traduit par des
procédures judiciaires parfois longues. Si le
cadre juridique de la concurrence est dans
I’ensemble conforme aux normes internationales,
la révision des pratiques divergentes en maticres
d’amendes et d’exemptions améliorerait
I’application effective des regles ainsi que la lutte
contre les initiatives visant & exclure les porteurs
d’innovations de rupture.

Les dépenses de R-D des entreprises sont
fortement concentrées au niveau de quelques
grandes entreprises, parmi lesquelles le
secteur pharmaceutique est particuliérement
représenté. Les incitations fiscales en faveur des
dépenses de R-D ont été¢ récemment accrues,
alors méme que la participation des entreprises a
la R-D reste plus faible que dans nombre des pays
de ’OCDE. Les dépenses publiques de R-D sont
élevées, mais le niveau de commercialisation des
innovations mises au point n’est pas a la hauteur
et appelle une coopération renforcée entre les
universités et le secteur privé.

Garantir une offre de main d’ceuvre disposant
des compétences appropriées dynamisera la
productivité grice a une meilleure utilisation
des technologies de pointe. La proportion de
diplomés dans les filieres relevant de la science,
des technologies, de [I’ingénierie et des

ETUDE ECONOMIQUE 2018 - DANEMARK

mathématiques est faible par comparaison avec
de nombreux pays de I’OCDE, alors méme que
les entreprises font de plus en plus état de
pénuries de compétences dans ces domaines. Le
généreux dispositif des bourses d’études pourrait
étre réformé en veillant a renforcer les incitations
a répondre aux attentes des employeurs, d’autant
que Deffet des bourses sur 1’égalité d’acces a
I’éducation se révele souvent difficile a mettre en
évidence au niveau de I’enseignement supérieur.
Les ressources libérées par cette réforme
pourraient étre allouées a des dépenses publiques
plus efficaces. Enfin, la dépendance a 1’égard des
travailleurs étrangers s’est considérablement
accrue ces derniéres années, or la procédure de
délivrance des visas peut se révéler longue et
complexe pour les personnes originaires de pays
extérieurs a I’UE, limitant 1’accés a une main
d’ceuvre qualifiée.

Les politiques d’activation doivent s’adapter
aux défis soulevés par les nouvelles
technologies

Le bien-étre au Danemark figure parmi les
plus élevés des pays de ’OCDE pour la
plupart des dimensions. Ce résultat s’explique
notamment par le dynamisme et 1’inclusivité du
marché du travail, étayés par les dispositifs de
reconversion des demandeurs d’emploi. Les
politiques d’activation doivent néanmoins
s’adapter aux défis posés par les nouvelles
technologies qui modéleront le monde du travail
de demain. Par ailleurs, il convient de mettre
davantage ’accent sur le rapport cott-efficacité
des politiques du march¢ du travail.

Graphique F. Les dépenses publiques en faveur
des politiques actives du marché du travail
sont trés élevées
En % du PIB, 2016
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Source : Statistiques de la population active de I’OCDE.
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L’intégration des migrants affiche de lents
progreés. Les taux d’emploi des réfugiés et des
migrants sont bien inférieurs a ceux des
personnes nées au Danemark, quel que soit le
niveau d’éducation considéré, ce qui réduit le
bien-étre, les niveaux de vie potentiels et les
bases d’imposition. Un programme d’intégration
conduit récemment en coopération avec les
partenaires sociaux a permis de lever les
obstacles posés par le niveau élevé des salaires
d’embauche, mais son groupe cible est limité.

Si les inégalités entre femmes et hommes sont
parmi les plus faibles des pays de ’OCDE, la
proportion de femmes occupant des postes de
direction reste faible. Les femmes assurent
toujours l’essentiel de la prise en charge des
enfants au sein du foyer, ce qui constitue le
principal facteur des inégalités femmes-hommes
sur le marché du travail. Aprés la naissance de
leur premier enfant, les femmes se dirigent
souvent vers des emplois compatibles avec la vie
de famille. Une offre plus flexible de services de
garde d’enfants pourrait contribuer a la réduction
de ces inégalités.

Les incitations fiscales ciblant ’achat de
logements accentuent la vulnérabilité
financiére des ménages

Cette vulnérabilité résulte de ’endettement
brut élevé de ménages, qui détiennent peu
d’actifs liquides. Le patrimoine des ménages est
important, en raison du bon fonctionnement du
marché hypothécaire qui leur permet d’avoir un
ratio dette/revenu élevé, en tenant compte non
seulement de leurs actifs immobiliers, mais aussi
des importants actifs liés a des plans d’épargne
retraite souscrits dans un cadre professionnel.
Cependant, le nombre de logements occupés par
leur propriétaire est ¢levé en raison de dépenses
fiscales excessivement incitatives, cependant que
le développement du marché locatif est freiné par
une réglementation stricte.

Graphique G. La fiscalité, qui est élevée, varie
fortement selon les catégories d’actifs
Taux marginaux supérieurs effectifs,

en %, 2016
;8 mDNK © Pays médian de 'OCDE Zg
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-10 % 410
-20
Dépots  Obligations ~ Actions  Régimes de Logement
bancaires  de société retraite  occupé par
privés son
propriétaire

Source : OCDE (2018), Taxation of household
savings.

Faire en sorte que les modalités de I’épargne-
retraite soient appropriées pour tous reste un
défi. Le régime de retraite professionnel par
capitalisation, qui constitue 1’'un des facteurs
essentiels de la viabilité des finances publiques,
assure aux retraités des niveaux de vie
convenables. Cependant, des taux de cotisation
¢levés immobilisent une épargne importante dans
les fonds de pension, au risque de provoquer une
asymétric d’échéances dans les bilans des
ménages en cas de baisse des prix des actifs et de
relévement des taux d’intérét. Les incitations en
faveur du travail et de 1’épargne sont brouillées
par les nombreux critéres de ressource qui
conditionnent le versement des pensions du
régime public, tandis qu’une fraction de la
population dispose d’une épargne-retraite d’un
montant faible. Le taux marginal d’imposition a
été récemment abaissé via 1’introduction de
nouvelles déductions d’imp6t au titre des
cotisations de retraite, mais une nouvelle réforme
pourrait se révéler nécessaire pour renforcer la
simplicité et la transparence du systéme.
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PRINCIPALES CONCLUSIONS

PRINCIPALES RECOMMANDATIONS

Cadre budgétaire et efficience du secteur public

La politique budgétaire, qui s'était établie & un niveau proche de la limite
définie pour le déficit structurel (0.5 % du PIB) pendant la phase initiale
de la reprise, s'éloigne désormais de cette limite. Un dépassement de la
limite définie pour le déficit structurel pourrait étre autorisé,
ponctuellement, en cas de circontances exceptionnelles.

L'efficience du secteur public est limitée par la présence de conventions
collectives centralisées et détaillées régissant chaque activité, qui
conduit a une faible prise en compte des résultats dans la rémunération
des agents et limite la marge d’action des gestionnaires.

Les mesures visant a réduire le émissions de gaz a effet de serre
continuent & cibler fortement le secteur des transports, alors que des
résultats pourraient étre obtenus dans le secteur agricole en engageant
des dépenses moindres.

Resserrer progressivement la politique budgétaire pour prendre en
compte la reprise économique.

Constituer des marges de manceuvre budgétaires utilisables en cas de
retournement de la conjoncture, afin d’élargir le volant d'assouplissement
budgétaire en cas de circontances exceptionnelles.

Réformer, en coopération avec les syndicats, les modalités de
négociation collective dans le secteur public pour convenir d’accords
plus larges et de plus haut niveau, qui autorisent davantage de
négociations a I'échelon local.

Privilégier les mesures de réduction des émissions qui présentent le
meilleur ratio efficacité-colt, en tenant compte de leurs effets sur les
émissions globales.

Productivité

L'esprit d’entreprise et linvestissement sont freinés par les taux
marginaux d'imposition supérieurs appliqués aux revenus du travail et du
capital, qui sont élevés, et par la fiscalit¢ de la transmission des
entreprises familiales, de nature avantageuse. Les tranches supérieures
de I'impdt sur le revenu des personnes physiques représentent une faible
part des recettes fiscales totales.

L'imp6t sur les bénéfices des sociétés favorise nettement le financement
par la dette, et les crédits hypothécaires prévalent dans le financement
des entreprises. La majeure partie des fonds propres et du capital-risque
sont investis a I'étranger.

Le cadre juridique de protection de la concurrence et les modalités de
détection des pratiques anticoncurrentielles sont complexes et différent
des systemes en vigueur dans les autres pays. L'application des
amendes doit étre imposée par un tribunal, et les ministres sont en
mesure d'accorder certaines exemptions aux dispositions de la loi
danoise sur la concurrence.

Les dépenses de R-D des entreprises sont fortement concentrées au
niveau de quelques grandes entreprises, cependant que la part qui
correspond aux entreprises innovantes est faible.

Les bourses d’études sont trés généreuses et atteignent des montants
supérieurs a ceux observés dans les autres pays nordiques.
Parallelement, 'age moyen d'obtention d’un dipldme est élevé et I'offre
de compétences n'est pas en adéquation avec les besoins du marché
du travail, ce qu'illustrent notamment les pénuries de compétences dans
les disciplines relevant de la science, des technologies, de I'ingénierie et
des mathématiques.

La dépendance a Iégard des travailleurs étrangers s'est
considérablement accrue, mais la procédure de délivrance des visas
peut se révéler longue et complexe pour les personnes originaires de
pays extérieurs a 'UE.

Réduire les taux marginaux d'imposition supérieurs appliqués aux
revenus du travail et du capital.

Supprimer les réductions de I'imp6t sur la transmission des entreprises
familiales.

Créer, dans le régime de I'imp6t sur les bénéfices des sociétés, une
déduction au titre des fonds propres des entreprises assortie de mesures
suffisantes de lutte contre I'évasion fiscale.

Renforcer le pouvoir de l'autorité de la concurrence concernant
I'application d’amendes administratives et de mesures correctives
structurelles, dans la limite du cadre constitutionnel.

Elaborer, en coopération avec 'autorité de la concurrence, des normes
plus claires en matiére d’exemptions & la loi sur la concurrence.

Elargir le dispositif des aides publiques & la R-D des entreprises au
moyen d'aides a la R-D définies avec soin et de crédits d'impét au titre
des dépenses suplémentaires de R-D.

Réduire les bourses d'études dans I'enseignement supérieur et conférer
un role accru aux préts étudiants. Moduler les conditions de
remboursement en fonction des revenus et de la situation sur le marché
du travail.

Evaluer si les conditions actuelles de délivrance des visas pour les
personnes originaires de pays extérieurs a 'UE prennent suffisamment
en compte les besoins en compétences, et envisager une simplification
des procédures d'entrée sur le territoire.

Inclusivité

L'intégration sur le marché du travail des réfugiés et des migrants est
limitée et varie suivant les communes. Un programme expérimental de
formation-intégration a permis de lever les obstacles posés par les
salaires d’embauche élevés, mais le groupe cible du dispositif est limité.

Les disparités femmes-hommes s'atténuent lentement, mais les femmes
ont encore moins acces aux fonctions de direction et d'encadrement du
fait de la part plus importante qu’elles assument dans la prise en charge
des enfants au sein du foyer.

Diffuser les meilleures pratiques d'intégration dans les différentes
communes et renforcer la coordination de services tels que la formation
linguistique et le travail subventionné afin de promouvoir I'intégration.
Améliorer, en coopération avec les partenaires sociaux, le programme
de formation-intégration et le pérenniser.

Proposer une offre de services de garde d'enfants plus flexible, y compris
en dehors des horaires normaux de travail, permettrait de réduire
davantage les inégalités femmes-hommes.

Encourager les parents a répartir plus équitablement le congé parental
en augmentant la fraction du congé réservée a chaque parent

Marché du logement, épargne-retraite et réglementation financiére
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Le niveau élevé de I'endettement brut des ménages et I'utilisation
généralisée des emprunts hypothécaires assortis d’'un remboursement
différé du capital et de taux d'intérét variables sont deux facteurs de
vulnérabilité. La part des occupants propriétaires de leur logement est
élevée en raison d'un régime fiscal avantageux, alors que le marché
locatif est soumis a une réglementation trés stricte.

Les incitations fiscales a I'épargne-retraite sont complexes, car les
déductions fiscales sont nombreuses, tout comme les interactions avec
les pensions versées au titre du régime public. L'importance des actifs
détenus sous forme d'épargne-retraite peut induire une asymétrie
d’échéances dans les bilans des ménages.

Le secteur financier, qui représente une part relative importante de
I'économie, est dominé par quelques trés grandes banques. Une affaire
de blanchiment de capitaux de grande ampleur dans la succursale
estonienne de la plus grande banque danoise met en exergue des
pratiques de surveillance insuffisantes.

Abaisser la déductibilité des charges d'intérét au titre de I'impdt sur le
revenu des personnes physiques.

Assouplir la réglementation du marché locatif et supprimer les conditions
avantageuses destinées aux parents qui réalisent des investissements
locatifs pour leurs enfants.

Réexaminer les régimes de retraite et les mesures fiscales associées, et
mettre en ceuvre une réforme destinée a renforcer la transparence et a
promouvoir la planification financiere parmi les ménages.

Améliorer la supervision prudentielles et la coopération internationale en
rejoignant I'Union bancaire européenne.

Renforcer les controles et appliquer des sanctions plus séveres en cas
de blanchiment de capitaux.
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Principaux éclairages sur I’action publique

1.1. L’économie danoise connait une phase de croissance, quoique modeste

Traditionnellement, le Danemark a garanti des niveaux de vie élevés a sa population et peu
de citoyens ont été laissés de coté. Les revenus élevés et équitablement répartis se traduisent
par un sentiment profond de bien-étre selon divers indicateurs (Graphique 1). Qui plus est,
le pays se caractérise par une égalité des chances entre générations en termes de revenu,
d’éducation et de sant¢ (OECD, 2018[;;). De par son engagement a relever les défis
environnementaux, le Danemark constitue une référence en matiére de croissance verte.
Un vaste ensemble de réformes des retraites et des prestations a renforcé les finances
publiques et fait entrer davantage de personnes sur le marché du travail, ce qui contribuera
a pérenniser ces bons résultats. A 1’avenir, une augmentation de ’activité, obtenue en
relevant 1’age 1égal de la retraite et en facilitant 1’intégration des travailleurs migrants,
pourra également contribuer a ce que cette situation perdure.

La mondialisation et I’avénement du numérique se sont révélés trés bénéfiques pour les
ménages et les entreprises danois. Le Danemark fait figure d’économie la plus numérique
en Europe, en partie grace aux vastes efforts déployés pour la conversion au numérique du
secteur public, et compte la proportion la plus importante d’entreprises ayant une forte
intensité numérique. Le pays se trouve donc en bonne place pour tirer profit des nouvelles
technologies. En outre, les conditions-cadre pour les entreprises figurent systématiquement
en haut du classement et des mesures ont été prises pour adopter de nouveaux modeles
économiques et défendre 1’avenir du travail, y compris en adaptant le régime fiscal de
maniére a englober I’économie des plateformes numériques et 1’économie collaborative.
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Graphique 1. Le sentiment de bien-&tre est profond selon de nombreuses dimensions
Indicateur du vivre mieux, position dans le classement des pays de 1 (meilleur) a 35 (moins bon), 2017*

A. Indicateurs du bien-étre

Premiers 20 % 60 % intermédiaires m Derniers 20 % @ Danemark

e 1
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Conditions Etatde santé  Revenu Education et~ Sécurité des  Qualité de Emploiet  Engagement Liens Equilibre vie  Bien-étre

de logement compétences  personnes l'environnement  salaires civique et sociaux profgssiqnnelle subjectif
gouvernance -vie privée
B. Classements du Danemark selon certains sous-indicateurs du bien-étre
Moyenne
Sous-indicateur Rang Mesure Danemark OCDE2
Satisfaction & I'égard de la vie 1 Score moyen 75 6.5
«» Qualité du réseau de soutien 3 Soutien social pergu, en % de la population 95 89
§ Années d'études 3 Années 19.7 17.0
§ Participation aux élections 4 % de la population 86 69
S Salariés travaillant de trés longues heures % de salariés occupés travaillant 50 heures ou plus par
% 4 semaine 22 12.6
g Temps consacré aux loisirs et a la vie
quotidienne 4 Heures par jour 15.9 149
Taux d'emploi 5 % de la population en &ge de travailler (15-64 ans) 75 67
2 £
g
2 § Espérance de vie 24 Années 80.8 80.1
= & Dépenses de logement 29 % du revenu disponible brut ajusté des ménages 24 20

1. Chaque dimension du bien-étre est mesurée a 1’aide d’un a quatre indicateurs entrant dans la composition
de I’Indicateur du vivre mieux de ’OCDE.

2. La moyenne de ’OCDE est pondérée en fonction de la population.

Source: OCDE (2017), Indicateur du vivre mieux de I’OCDE, www.oecdbetterlifeindex.org.

Dans ce contexte porteur, les récentes décennies de performance économique timide ont
créé la déception et soulevé des questions sur les causes de la croissance relativement faible
de la productivité au Danemark. Depuis 2000, le PIB par habitant a moins progress¢ que
dans nombre de pays comparables (Graphique 2, partie A). La croissance sous-jacente du
PIB s’est légerement redressée depuis peu, sans toutefois suffire a empécher le
resserrement du marché du travail ni I’épuisement de la marge de capacités inutilisées.
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Graphique 2. La croissance a été timide, méme si d’autres facteurs augmentent les revenus

réels
A. PIB par habitant B. Productivité du travail
Milliers USD, prix constants, a PPA de 2010 Croissance annuelle moyenne, 2000-17, %
60 4.0
e Danemark — Autres pays nordiques
—— Etats-Unis Zone euro 35
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C. Croissance du revenu réel par habitant par source
Croissance annuelle moyenne, 2000-17, %
4.0 0
35 BPIB par habitant O Prix a I'exportation par rapport aux prix a limportation @ Revenu net de I'extérieur A RNB par habitant 5

CHE BEL FRA FIN AUT NLD DNK GBR USA CAN NOR ISL DEU SWE OCDE AUS IRL

Note : Autres pays nordiques désigne une moyenne simple de la Finlande, de 1’Islande, de 1a Norveége et de la
Suéde. Les Parties B et C incluent la moitié¢ supérieure des pays de I’OCDE d’aprés le PIB par habitant a PPA
de 2017.

Source : Base de données des Perspectives économiques de I’OCDE ; base de données des comptes nationaux
de ’OCDE ; et base de données sur la productivité de I’OCDE.

Un défi majeur pour I’économie danoise consiste a accélérer la croissance de la productivité
(Graphique 2, partie B), surtout dans les services. Les pays les plus avancés ont pour la
plupart subi un ralentissement de la croissance de la productivité. Toutefois, cet état de fait
est particuliérement surprenant, compte tenu du cadre d’action propice a 1’activité¢ des
entreprises et de la montée en puissance du numérique au Danemark. L’intégration du pays
dans les chaines de valeur mondiales a récemment rehaussé la croissance du PIB et de la
productivité (par les exportations de biens produits a 1’étranger). Cependant, cela pourrait
ne pas durer et cache peut-étre un développement économique encore plus faible sur le plan
intérieur.
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Le niveau de vie matériel s’est toutefois amélioré plus rapidement, sachant que d’autres
facteurs augmentent les revenus des ménages. Les prix a I’importation ont constamment
augmentg plus lentement que les prix a I’exportation, ce qui s’est traduit par une hausse du
revenu réel des consommateurs. De surcroit, les rendements de 1’épargne des entreprises et
de I’épargne-retraite, qui sont importantes, ont généré un revenu net de ’extérieur assez
¢levé. Par conséquent, la croissance du RNB par habitant apparait plus encourageante dans
le sillage des autres pays de ’OCDE (Graphique 2, partie C). Cependant, il faut mettre fin
a la récente sous-performance du pays en termes de croissance.

Dans ce contexte, les principaux messages de la présente Etude sont les suivants :

o Il est indispensable de rehausser la croissance de la productivité pour veiller a ce
que les niveaux de vie et le bien-étre restent élevés. Il faudra continuer a améliorer
les conditions-cadre des entreprises, notamment les pressions concurrentielles.
Réduire les taux d’imposition marginaux élevés, diversifier I’activité d’innovation
et attirer davantage de travailleurs étrangers tres qualifiés font aussi figure de
priorités.

e Un déplacement de la charge fiscale depuis les bénéfices des entreprises vers le
logement, de maniére a rendre la fiscalité plus neutre pour les différentes catégories
d’actifs, aurait des effets bénéfiques sur la répartition de 1’épargne et
I’investissement des entreprises, ce qui stimulerait la productivité et les salaires.

e ]| est capital de conserver un emploi élevé et inclusif pour faire en sorte que les
évolutions déstabilisantes profitent a tous. Il faudra s’intéresser davantage au
rapport colt-efficacité des politiques et mesures destinées a réduire les obstacles au
travail pour les réfugiés et les migrants.

1.1.1. La perspective d’une poursuite de la croissance et d’un resserrement du
marché du travail se dessine

L’utilisation accrue des capacités (Graphique 3, partic A) et la cherté des logements dans
les grandes villes ont stimulé 1’investissement des entreprises et I’investissement en
logements, a la faveur de taux d’intérét trés bas. Comme les créations d’emplois
permanentes dans le secteur privé ont fait reculer le chomage (Graphique 3, partie B), le
nombre d’emplois vacants augmente et des pénuries de main-d’ceuvre sont signalées dans
le secteur de la construction et s’accentuent plus globalement (Graphique 3, partie C). La
progression des salaires nominaux reste toutefois modérée et les tensions inflationnistes
sont contenues pour le moment (Graphique 3, partie D). De nouvelles revalorisations des
salaires a hauteur d’environ 2 % par an sont programmées via des conventions collectives
au cours des prochaines années.
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Graphique 3. Un resserrement du marché du travail n’a pas encore provoqué d’accélération
de la croissance des salaires
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1. Ruptures de données au T1 2016 et au T1 2017.
Source : Bureau des statistiques du Danemark, et base de données des Perspectives économiques de I’OCDE.

En I’absence de déséquilibres naissants, les perspectives sont favorables. En 2017, les
données du PIB ont été altérées avec la prise en compte, au titre des exportations, de la
vente d’un brevet, affichant une poussée de croissance en 2017 suivie d’un repli apparent
en 2018 (Tableau 1). Au cours de la période a venir, la croissance économique reposant sur
une large assise devrait se poursuivre en 2019 puis devenir plus modérée en 2020, sous
I’effet de la confiance solide des chefs d’entreprise et des consommateurs et de conditions
monétaires trés accommodantes. L’inflation devrait se redresser pour renouer avec un
niveau d’environ 2 % d’ici a 2020. La consommation privée, qui est soutenue par la
progression des salaires réels et par la mise en place d’allégements de I’impdt sur le revenu,
sera un important moteur de croissance. Cependant, le taux d’épargne des ménages restera
relativement élevé puisque la consolidation de leur patrimoine devrait se poursuivre, ce qui
réduira leur endettement brut élevé. Le dynamisme du marché du logement, surtout dans
les grandes villes, continuera a doper 1’investissement résidentiel. Les pénuries de main-
d’ceuvre devraient s’accentuer et stimuler la croissance de 1’investissement des entreprises
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et des salaires, méme si la population active augmentera grace a des relévements de 1’age
1égal de la retraite en 2019 et en 2020 ainsi qu’a des réformes de I’imp6t sur le revenu. Les
tensions pourraient s’exacerber sur le marché du travail si I’embellie de la conjoncture dans
d’autres pays européens freinait encore le recrutement de travailleurs provenant de
1”étranger (Danish Ministry for Economic Affairs and the Interior, 20177).

Tableau 1. Indicateurs et prévisions macroéconomiques

Variation annuelle en pourcentage, volumes (aux prix de 2010)

2014 Prévisions
Prix courants 2015 2016 2017
(milliards DKK) 2018 2019 2020
Produit intérieur brut (PIB) 1,981.2 1.6 2.0 2.3 1.2 1.9 1.6
Consommation privée 934.3 16 2.1 16 24 2.2 2.2
Consommation publique 510.9 1.1 0.3 0.6 04 0.5 04
Formation brute de capital fixe 379.7 3.1 6.0 45 7.8 1.5 3.3
Logement 76.5 8.2 7.1 8.7 9.3 1.8 28
Entreprises 228.6 39 5.7 5.9 91 13 4.1
Administrations publiques 74.6 -4.7 54 -5.5 1.2 2.0 0.8
Demande intérieure finale 1,824.9 1.7 24 2.0 3.0 1.6 2.0
Variation des stocks' 184 -0.4 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0
Demande intérieure totale 1,843.2 1.3 24 21 3.1 15 2.0
Exportations de biens et services 1,082.0 2.3 2.8 44 0.2 3.0 3.0
Importations de biens et services 944.0 1.9 38 43 3.1 24 3.8
Exportations nettes' 137.9 0.4 0.3 0.3 -1.6 0.5 -0.3
Autres indicateurs (taux de croissance, sauf indication contraire)
PIB potentiel . 1.3 14 15 1.5 1.3 1.3
Ecart de production (% du PIB potentiel) .. -1.5 0.9 0.1 0.3 0.3 0.6
Emploi .. 14 32 0.8 1.9 1.0 0.9
Taux de chémage (% de la population active) .. 6.2 6.2 5.7 5.2 5.1 49
Indice implicite des prix du PIB .. 0.7 0.0 1.7 0.3 1.8 1.9
Indice des prix a la consommation .. 05 0.3 1.1 0.9 1.8 2.0
Indice des prix & la consommation sous-jacent (hors alimentation et énergie) .. 1:3 0.7 0.9 0.8 1.8 20
Taux d'épargne des ménages, net (% du revenu disponible) .. 47 5.0 6.0 6.2 6.1 6.0
Balance des opérations courantes (% du PIB) .. 8.3 8.0 8.1 5.7 5.9 5.0
Solde budgétaire des administrations publiques (% du PIB) .. -1.5 0.4 11 0.0 0.3 0.2
Solde des opérations ponctuelles” 08 01 01 0.2 0.3 0.3
Solde primaire sous-jacent des administrations publiques® - 03 1.0 17 07 0.0 0.2
Dette brute des administrations publiques (% du PIB) 53.8 52.6 50.0 49.0 47.9 46.9
Dette brute des administrations publiques (Maastricht, % du PIB) .. 39.9 379 36.1 35.1 34.0 33.0
Dette nette des administrations publiques (% du PIB) .. 49 40 1.1 1.0 1.2 1.4
Taux du marché monétaire a trois mois, moyenne .. 0.1 0.1 0.3 0.3 -0.2 0.2
Rendement des obligations d’Etat & 10 ans, moyenne .. 0.7 0.3 0.5 0.6 0.8 1.0

1. Contribution aux variations du PIB réel.

2. En pourcentage du PIB potentiel.

Note : Une vente unique d’un brevet pharmaceutique accroit les exportations en 2017 et représente 0.4 point de
pourcentage de croissance du PIB. Cela explique la croissance temporairement faible en 2018 puisque les
exportations diminuent en 1’absence de transactions ponctuelles similaires au cours de 1’année suivante. La
répartition du produit de la vente du brevet dans le temps fait I’objet d’une révision ultérieure.

Source : Base de données des Perspectives économiques de I’OCDE, n° 104.

L’excédent de la balance courante égal a 8 % du PIB en 2017 figure parmi les plus élevés
enregistrés dans les pays de I’OCDE en proportion du PIB (Graphique 4). Les exportations
nettes danoises de biens représentent I’essentiel de 1I’excédent (5.7 % du PIB en 2017), les
principaux partenaires commerciaux ¢€tant pour I’essentiecl des pays proches
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géographiquement (Graphique 5). En outre, les biens produits et vendus a 1’étranger sont
a l’origine d’une part grandissante de 1’excédent commercial (Encadré 1). Cela
s’explique par la profonde intégration du Danemark dans les chaines de valeur
mondiales et par les activités des grandes entreprises multinationales danoises. Une
position extérieure globale solide (57 % du PIB) génére aussi un revenu de I’extérieur
considérable. L’augmentation de I’épargne, notamment celle des ménages, est la cause
premicre de 1’excédent durablement ¢élevé. L’épargne des sociétés demeure
importante (Graphique 4, Partie B), méme si les taux d’investissement des

\

entreprises s’approchent des niveaux antérieurs a la crise (voir chapitre).

Cet excédent devrait reculer et s’établir aux alentours de 5 % d’ici a 2020, sous 1’effet
d’une croissance marquée des importations et d’une baisse des exportations. Les
revenus nets provenant de 1’étranger devraient par ailleurs diminuer, en raison du
relévement des taux d’intérét. Bien que la consommation privée doive se redresser,
parallélement a la fin de la consolidation du patrimoine des ménages, et contribuer a la
réduction de I’excédent de la balance courante (Jorgensen, Kramp and Mortensen,
2017337), de nouvelles mesures devraient é&tre envisagées. L’application des
recommandations du chapitre thématique de cette Efude, a I’instar d’une déduction
pour fonds propres, permettrait de stimuler I’investissement des entreprises et de
réduire encore I’excédent excessif.
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Graphique 4. L’excédent élevé de 1a balance courante a commencé a diminuer
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Source : Base de données des Perspectives économigues de I"OCDE ; Base de données des comptes nationawux
de I"OCDE.
Graphique 5. Principaux partenaires commerciaux du Danemark
Echanges de biens, parts par partenaire, 2017, % du total
A. Importations par pays d'origine B. Exportations par pays de destination
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Source : Bureau des statistiques du Danemark.

Les risques importants de divergence a la baisse par rapport aux prévisions découlent
principalement de la grande ouverture de 1’économie et de la normalisation des taux
d’intérét. Un ralentissement des échanges internationaux causé par un renforcement du
protectionnisme commercial pourrait réduire 4 néant les avantages majeurs de la
mondialisation. Pour la méme raison, 1’incertitude entourant les conditions de la sortie du
Royaume-Uni de I’'UE (Brexit) demeure un risque de divergence a la baisse.
L’augmentation du patrimoine résidentiel couplée a la persistance de taux d’intérét trés bas,
qui résulte de 1’ancrage de la monnaie a 1’euro, pourrait provoquer un essor de la
consommation privée, qui se traduira par une surchauffe avec une hausse inflationniste plus
marquée des salaires et des prix. A I’inverse, un relévement des taux d’intérét plus rapide
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et plus prononcé que prévu risque d’entrainer une baisse sensible des prix de I’immobilier
dans certaines régions du pays, avec des retombées sur le plan macroéconomique et des
pertes pour le secteur financier.

Tableau 2. Possibles chocs extrémes peu probables pour 1’économie danoise

Choc Effet possible
Accélération des hausses des  En tant que petite économie ouverte fortement intégrée dans les chaines de valeur
droits de douane mondiales, le Danemark est particulierement exposé & une accélération des hausses des

droits de douane et a des mesures de rétorsion des pays concernés. Cela réduirait a néant
les avantages majeurs de la mondialisation.

Conséquences trés négatives  Un net relévement des obstacles au commerce et a l'investissement entre 'UE et le

d’'un Brexit dur sur le plan Royaume-Uni aurait des conséquences tres négatives sur le plan économique dans

économique I'agriculture, le secteur alimentaire et I'industrie manufacturiére. En outre, la péche danoise
est fortement tributaire de I'accés permanent a la zone de péche britannique.

Fortes baisses des prix des Un relévement inattendu des taux d’intérét pourrait provoquer des baisses sensibles des

logements dans les grandes prix des logements, surtout a Copenhague, ce qui se traduirait par des ménages insolvables

villes et par des pertes accrues dans le systéme financier. En outre, les possibles effets sur les

prix de la mise en ceuvre progressive de la réforme de la fiscalité du patrimoine, en
particulier dans les grandes villes aprés 2020, sont incertains.
Turbulences dans le secteur Le secteur financier est vaste et dominé par quelques trés grandes banques, fortement
financier interconnectées et intégrées sur les marchés internationaux de capitaux. Des turbulences
provoquées par des pratiques répréhensibles (blanchiment d'argent) ou par des
événements extérieurs au Danemark pourraient s'avérer lourdement problématiques pour
I'économie.
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Encadré 1. L’intégration du Danemark dans les chaines de valeur mondiales peut brouiller
les mesures de I’activité économique

Le Danemark bénéficie d’une forte intégration dans les chaines de valeur mondiales, qui
contribue a I’important excédent de la balance courante du pays. Cependant, une grande
partie des exportations danoises n’entre jamais sur le territoire national : il s’agit de biens
produits et vendus a 1’étranger qui sont la propriété 1égale d’entreprises danoises. Cette
activité désignée sous le nom de négoce international et transformation représente une part
croissante de 1’excédent ¢élevé de la balance courante (Graphique 6, partie A). L’excédent
qui découle du seul négoce international figure parmi les plus importants dans les pays de
I’0OCDE (Graphique 6, partie B).

Graphique 6. Une grande partie de I’excédent de la balance courante découle de biens
produits a I’étranger
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. Biens transformés et vendus a 1’étranger sans franchir les frontieres danoises.
2. Achats et ventes de biens a 1’étranger sans franchir les frontieres danoises.
Source : Bureau des statistiques du Danemark et Statistiques de la balance des paiements du FMI.

Le fait de considérer cette activité comme une exportation, et non pas comme un revenu
des investissements de 1’étranger, a un impact direct sur la mesure du PIB et de la
productivité. Un calcul approximatif montre que le fait d’assimiler désormais toutes les
exportations nettes résultant du négoce international et de la transformation a des revenus
des investissements réduirait la croissance moyenne du PIB nominal de 15 % au cours de
la période 2005-17. Dans I’industrie, la moitié de la croissance de la productivité pendant
la méme période découle de la production controlée depuis le Danemark mais ayant lieu
a I’étranger (Knudsen, 20184)).

Si cette difficulté a mesurer le PIB est loin d’étre la seule, la forte tendance a la hausse des
exportations nettes de biens produits a 1’étranger ces derniéres années nécessite une
analyse plus approfondie. La question est de savoir si I’embellie de la croissance du PIB
ainsi que la forte croissance de la productivité dans 1’industrie (voir chapitre) témoignent
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correctement de la progression de 1’activité intérieure et de I’innovation ou si elles ont été
amplifiées par des problémes de mesure de plus en plus grands en raison de I’importance
croissante des chaines de valeur mondiales. Il s’agit d’une question essentielle puisqu’une
grande partie de ces ventes correspond probablement a des transactions au sein
d’entreprises multinationales sensibles aux pratiques de fixation des prix intérieurs
(Jorgensen, Kramp and Mortensen, 2018s)). En revanche, la croissance globale des
revenus n’est pas affectée puisque les revenus des exportations et des investissements
entrent dans la composition du RNB (Graphique 2).

Un Brexit dur peéserait fortement sur certains secteurs

En tant que petite économie ouverte dont le quatriéme pays de destination des exportations
est le Royaume-Uni (qui absorbe 7 % du total des exportations), le Danemark est
particuliérement exposé au Brexit. Une nouvelle analyse produite pour cette Efude (OECD,
20186) montre que, bien que le Royaume-Uni soit un partenaire commercial relativement
moins important (Graphique 7, partie A), un scénario pessimiste pourrait se traduire par un
recul du PIB comparable a celui des Pays-Bas (Graphique 7, partie B) en raison de la
composition sectorielle plus vulnérable des exportations danoises.

Graphique 7. L’économie danoise est vulnérable en cas de scénario de Brexit pessimiste

A. Echanges de biens et services B. Impact du Brexit sur les exportations et le PIB
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Note : La méthode de simulation d’un scénario de Brexit pessimiste est identique pour les trois pays. Dans le
cas de I’Irlande, une analyse plus approfondie intégre des effets supplémentaires via I’IDE et applique le modele
NiGEM, qui réduit I’impact sur le PIB a -1.5 % (Arriola et al., 2018[7]).

Source : Base de données de I’OCDE sur les échanges internationaux de biens (ITCS) ; Base de données de
I’OCDE sur les échanges internationaux de services (ITSS) ; Base de données des comptes nationaux de
I’OCDE ; calculs de I’OCDE a I’aide du modeéle METRO.

Le scénario par modélisation est purement indicatif et ne constitue pas une opinion sur
I’issue la plus probable des négociations. Il quantifie la diminution des échanges
commerciaux entre le Royaume-Uni et I’Union européenne, dont le Danemark, si les droits
de douane devaient étre régis par le principe de la nation la plus favorisée de I’OMC et les
colits non tarifaires augmentaient eux aussi. Les résultats montrent que les exportations
danoises vers le Royaume-Uni reculeraient de 17 %, d’ou un repli de 1.3 % du PIB a moyen
terme, qui est considéré comme une période permettant un ajustement de la main-d’ceuvre
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et un redéploiement du capital entre les secteurs mais n’incluant pas les effets structurels a
plus long terme. Les secteurs de 1’agroalimentaire, en particulier des produits alimentaires
transformés, et des machines et équipements représentent plus de la moiti¢ de la réduction
des exportations vers le Royaume-Uni (Graphique 8). En revanche, le secteur des services
financiers accroitrait probablement ses exportations globales. En effet, le Danemark
capterait la demande émanant d’autres pays de I’UE alors que le Royaume-Uni réduit ses
exportations.

Les conséquences sur I’emploi pourraient étre particuliérement négatives puisque les
secteurs les plus touchés emploient de nombreux travailleurs peu qualifiés et que le secteur
agroalimentaire se concentre en dehors des plus grandes villes et surtout dans la moitié
ouest du pays. Le secteur des produits a base de viande connaitrait la plus forte baisse (-
7.4 %), tandis que la demande de main-d’ceuvre dans le secteur relativement vaste des
machines et équipements reculerait de 1.7 % a moyen terme.

Graphique 8. Le Brexit pénaliserait surtout I’agroalimentaire et la fabrication de matériaux

La taille des disques représente la part des différents secteurs dans les exportations danoises totales
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Note : La chimie englobe aussi les produits pharmaceutiques. Transport et communication inclut le transport
aérien et maritime et les transports non classés ailleurs (n.c.a.).
Source : Calculs de ’OCDE a I’aide du mod¢le METRO.

Ces résultats mettent en évidence la nécessité d’¢laborer des plans d’urgence pour
minimiser les éventuels bouleversements économiques dans certains secteurs. Les autorités
ont mis sur pied un groupe d’intervention sur le Brexit en 2016, qui a examiné et engagé
des mesures dans les secteurs qui risquent d’étre les plus pénalisés, dont un premier
recrutement de douaniers supplémentaires. Le Danemark est tout a fait en mesure
d’absorber un choc de cette nature si un scénario pessimiste se concrétise. La souplesse du
marché du travail et les mesures énergiques visant a recycler les demandeurs d’emploi
constituent une base solide afin de faciliter le redéploiement nécessaire des travailleurs
entre les secteurs. Cependant, cet ajustement induira des cofits et entrainera des pertes
d’emploi a court terme, qu’il faudrait limiter dans la mesure du possible notamment par
une utilisation efficace des outils existants.
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1.2. Les facteurs de vulnérabilité macrofinanciére sont moins nombreux, méme si
des points faibles subsistent

Les établissements financiers ont adapté leur modéle économique aux taux d’intérét
négatifs et sont jugés solides et bien capitalisés d’aprés les récents tests de résistance
(Danmarks Nationalbank, 2018;7; Turk, 2016(3;). Néanmoins, le secteur financier danois
demeure vaste par comparaison avec les autres pays, avec un ratio total des actifs/PIB de
500 %, est dominé par un petit nombre de trés grandes banques et fortement interconnecté.
Comme évoqué dans la précédente Etude, cela crée un risque systémique et,
potentiellement, d’importants engagements implicites pour le secteur public. Dans le méme
temps, D’endettement brut des ménages reste le plus ¢élevé des pays de I’OCDE
(Graphique 9), méme si cet état de fait est contrebalancé par I’ampleur de I’épargne-retraite
(section 1.4.2). Par conséquent, les ménages, et 1’économie dans son ensemble, sont
exposés a une hausse des taux d’intérét et a une baisse des prix des logements (Systemic
RiSk Council, 2017[9]).

Graphique 9. L’endettement brut des ménages a diminué mais reste trés élevé

Endettement et patrimoine net des ménages, en % du revenu disponible brut des ménages
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Source : Base de données des Perspectives économiques de I’OCDE ; Base de données des comptes nationaux
de ’OCDE.

Des mesures importantes ont été prises depuis la crise financiere pour renforcer la résilience
du secteur financier (OECD, 2016y1;; Bohn-Jespersen and Mogensen, 2018;i2;). Le
gouvernement examine actuellement la possibilité de rejoindre 1’union bancaire de 1’UE,
et se prononcera sur ce point en 2019. Les banques danoises sont peu nombreuses et d’ une
taille trés importante au regard de I’économie nationale, si bien que les avantages
qu’apporteraient, au travers de |’union bancaire, une surveillance renforcée et un
mécanisme de résolution fiable pour ces institutions seraient considérables. L’une des
problématiques principales consiste a mettre en place un cadre réglementaire approprié
pour les établissements de crédit hypothécaire danois et I’important marché des obligations
garanties. Le Danemark devrait adhérer & ’union bancaire de maniére a améliorer la
supervision prudentielle et renforcer la coopération internationale. Une intégration accrue
des marchés financiers pourrait en outre favoriser, sur le long terme, un renforcement de la
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concurrence, laquelle s’est révélée faible, en particulier sur le marché hypothécaire (Danish
Competition Council, 2017}13)).

La révélation récente d’une affaire de blanchiment de capitaux de grande ampleur dans la
succursale estonienne de la plus grande banque danoise (Danske Bank) met en lumiére la
question des établissements financiers d’importance systémique et la nécessité d’une
vigilance renforcée, en particulier a I’étranger. Les faits en cause ont eu lieu entre 2007
et 2015, alors que la réglementation et les procédures de surveillance en vigueur au
Danemark en mati¢re de lutte contre le blanchiment de capitaux étaient insuffisantes et
présentaient d’importantes lacunes, comme 1’a relevé le Groupe d’action financiére sur le
blanchiment de capitaux (GAFI) dans ses évaluations (FATF, 2017;117). Le gouvernement
a mis en application la 4° directive européenne contre le blanchiment d’argent en 2017 et a
pris de nouvelles mesures en septembre 2018 suite a 1’affaire Danske Bank, en prévoyant
des amendes plus élevées et des exigences supplémentaires relatives aux compétences et a
I’honorabilit¢ des dirigeants. Cela étant, il est nécessaire de réexaminer le cadre
réglementaire pour s’assurer de sa conformité aux normes internationales, et pour renforcer
la coopération au-dela des frontiéres. Il conviendrait de renforcer les procédures de controle
pour accroitre la probabilité de détection des manquements, et de porter les sanctions
encourues a un niveau tel que les dirigeants n’aient d’autre choix que de s’impliquer dans
la lutte contre ces pratiques.

1.2.1. Une réforme de la fiscalité et une déréglementation auraient des effets
positifs sur le marché du logement

Les prix des logements au Danemark ont globalement augmenté au rythme des
fondamentaux (Systemic Risk Council, 2018;12)) et plus lentement que dans les autres pays
nordiques (Graphique 10). Cela a limité les besoins d’emprunts et s’est traduit par une
expansion du crédit modérée (Graphique 11), qui s’explique aussi par la consolidation du
patrimoine des ménages et des entreprises. Parallelement, une réforme récente de la
fiscalité du patrimoine, qui assoira de nouveau le paiement de 1’imp6t sur la valeur de
marché des logements, signifie que la fiscalité sur la propriété immobilicre jouera le role
de stabilisateur automatique du marché immobilier a ’avenir (Tableau 3). En outre, les
autorités ont commencé a renforcer le volant contracyclique de fonds propres afin de
préparer les banques a une future contraction de 1’activité. Par conséquent, le secteur
financier, et I’économie plus généralement, sont en meilleure santé que lors de la dernicre
reprise au milieu des années 2000 et le risque d’un ralentissement prononcé est nettement
moindre (voir Annexe 1.B).
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Tableau 3. Recommandations antérieures de I’OCDE sur les risques pour le secteur
financier et le marché du logement

Recommandations

Mesure prise depuis mai 2016 ou prévue

Réformer la fiscalité du patrimoine, y compris en
réduisant la déductibilité des intéréts d’emprunt
hypothécaire et en actualisant régulierement la
valeur des biens pour assurer la neutralité de la
fiscalité entre les différentes catégories d’actifs.

Encourager les établissements de  crédit
hypothécaire a utiliser plus largement des ratios
service de la dette/revenu.

Envisager d'élargir a I'ensemble du pays le champ
d'application de certaines des « régles d'or» a
vocation locale instaurées par I'autorité de controle
pour 'octroi de crédits hypothécaires dans les zones
sensibles.

Favoriser le développement du marché locatif privé
en assouplissant la réglementation des loyers tout
en trouvant un juste équilibre entre la protection des
propriétaires et celle des locataires.

Une réforme de la fiscalité du patrimoine a été approuvée en 2017 et
entrera pleinement en vigueur en 2021. De nouvelles valeurs des biens
seront appliquées et actualisées tous les deux ans a compter de 2019.
Le nouveau régime fiscal remplace un gel des impbts sur le patrimoine
a leur niveau nominal par un impét proportionnel, en conservant un
élément de progressivité pour les logements de trés grande valeur.
Aucun changement n’a été apporté a la déductibilité des intéréts
d’emprunt hypothécaire.

Depuis janvier 2018, de nouvelles régles pour les préts hypothécaires
aux ménages fortement endettés limitent I'accés aux emprunts
hypothécaires assortis d'un remboursement différé du capital et de
taux d'intérét variables. Les ménages ayant des ratios dette/revenu
supérieurs a 400 % sont tenus de contracter des préts a taux fixe
pendant au moins cing ans si la quotité du prét (ratio prét/valeur du
bien) dépasse 60 %.

Aucune mesure particuliére n'a été prise.

Aucune mesure particuliere n'a été prise.

Graphique 10. Au Danemark, les prix des logements augmentent au rythme du revenu des

A. Ratio prix des logements/revenu’
Indice 2000 =100

e Danemark Finlande

Pays-Bas

Y
\
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Corrigés des variations saisonniéres, indice 2000 = 100
e Danemark Finlande
A Pays-Bas Norvege ,”
\ Pl

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

1. Le prix nominal des logements est divisé par le revenu disponible nominal par habitant.
2. Prix nominaux des logements corrigés par le déflateur de la consommation privée issu des comptes

nationaux.

Source : Base de données analytique de I’OCDE sur les prix des logements.
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Graphique 11. L’expansion nominale du crédit est faible en raison du réaménagement en
cours de la dette élevée

Croissance du crédit, pourcentage de variation en glissement annuel
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Source : Systemic Risk Council (2018).

L’augmentation modeste des prix des logements a 1’échelle du pays cache des hausses
rapides a Copenhague (Graphique 12), et, dans une certaine mesure, a Aarhus. Par
conséquent, d’aucuns se demandent a I’échelon local si les prix des logements augmentent
plus vite que ne le justifient la progression du revenu disponible et les taux d’intérét bas,
ce qui accroit les ratios dette/revenu des nouveaux propriétaires de logements (Systemic
Risk Council, 2017}13;7). Cela a conduit les autorités a durcir la réglementation financiére en
réduisant 1’acces aux préts risqués pour les ménages fortement endettés par rapport a leurs
revenus a compter de janvier 2018 (Tableau 3). Il s’agit d’une mesure positive pour alléger
I’exposition aux taux d’intérét des nouveaux emprunteurs. Cependant, il faut encore
s’attaquer aux facteurs de vulnérabilité des ménages fortement endettés sur la base de préts
risqués. Ces préts, qui sont assortis de taux d’intérét variables et d’un délai de grace pendant
les dix premieres années (préts a remboursement différé du capital), représentent 35 % de
I’encours de la dette hypothécaire des ménages. Bien que de nombreux ménages présentent
un faible ratio d’endettement par rapport a leur revenu, environ 10 % de la dette totale des
ménages correspond a des foyers trés vulnérables aux augmentations des taux d’intérét,
dans la mesure ou leur ratio dette/revenu est élevé et qu’ils ont souscrit des emprunts a trés
forte quotité de financement (Danmarks Nationalbank, 20187)).
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Graphique 12. La hausse rapide des prix des appartements a Copenhague constitue un

risque
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Source : Systemic Risk Council of Denmark ; Bureau des statistiques du Danemark ; Base de données des
Perspectives économiques de I’OCDE ; Bureau central des statistiques suédois ; Bureau central des statistiques
norvégien ; OCDE (2018), Etudes économiques de I’OCDE : Pays-Bas 2018.

Le dynamisme du marché du logement dans certaines régions du pays et les taux d’intérét
bas constituent une occasion d’accomplir des progres sur le front des réformes visant a
améliorer la résilience des ménages a travers des incitations financiéres dans le régime
fiscal. Méme aprés la réforme de la fiscalité du patrimoine de 2017, les impo6ts périodiques
sur la propriété immobiliére sont faibles au regard du niveau normal des taux d’intérét ;
I’allégement fiscal pour les charges d’intéréts est comparativement important et non
plafonné, tandis que les plus-values sur les logements occupés par leur propriétaire sont
exonérées d’impots. Par conséquent, le traitement fiscal des logements occupés par leur
propriétaire apparait trés favorable par rapport aux autres instruments d’épargne
(Graphique 13, partic A) et a la plupart des autres pays de I’OCDE (Graphique 13,
partie B). Cette faible fiscalité du patrimoine et la forte déductibilité¢ des intéréts sont
capitalisées dans les prix réels des logements, qui augmentent aussi I’endettement brut des
ménages (Hegj, Jorgensen and Schou, 201814;; Andrews and Caldera Sanchez, 2011(;5).
Cela étant, la déductibilité des intéréts réduit 1’exposition des ménages en cas
d’augmentation des taux d’intérét, en compensant pour partie toute hausse de la charge
financiére liée au remboursement des emprunts.
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Graphique 13. L’imposition des revenus du capital est élevée mais favorise le logement
occupé par son propriétaire

Taux marginaux d’imposition effectifs pour différentes catégories d’actifs, 2016
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Comment lire ce graphique : Le taux marginal d’imposition effectif résume 1’impdt sur 1’investissement
d’une unité monétaire supplémentaire dans divers actifs avec une période de détention attendue de cinq ans
(20 ans pour les fonds de pension et le logement). Les taux d’imposition sont corrigés pour tenir compte des
taux d’inflation annuels moyens propres a chaque pays au cours de la période 2011-16. Un contribuable imposé
a un taux faible (taux ¢élevé) posséde un revenu et un patrimoine relativement faibles (élevés). On suppose que
1’épargne dans les régimes de retraite privés ne donne pas lieu a des réductions des pensions publiques soumises
a conditions de ressources, qui peuvent augmenter sensiblement les impots marginaux. C’est le cas pour les
grands groupes au Danemark (Graphique 1.22) (Danish Ministry of Finance, 2017[17] ; 2018[18]). Dans de
nombreux pays, les cotisations de retraite sont déductibles et exonérées d’impdts sur leur versement, d’ou des
taux marginaux d’imposition effectifs négatifs. Consulter la source pour des précisions sur la méthodologie et
les hypotheses utilisées.

Source : OCDE (2018), Taxation of household savings.

Parallélement, les taux marginaux sur les autres actifs, a I’instar des actions et obligations

de société, sont nettement plus élevés et figurent parmi les plus hauts dans les pays de
I’OCDE. Cette structure des impo6ts risque d’entraver I’investissement dans les sociétés
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détenues directement par des personnes physiques et le développement du marché du
capital-investissement, qui est susceptible de devenir une source de financement plus large
au moment ou les biens incorporels gagnent en importance et ou de nouveaux modeles
économiques apparaissent (voir chapitre). Bon nombre des réformes structurelles
recommandées dans le chapitre thématique stimuleraient I’investissement et renforceraient
les incitations au travail moyennant une réforme fiscale (Encadré 2). Une grande cohésion
sociale, notamment via un impact limité de cette réforme sur la redistribution, pourrait étre
facilitée, dans une certaine mesure, en supprimant des aides accordées a certaines
catégories a haut revenu (par exemple des droits de succession réduits sur les entreprises
familiales). Quoi qu’il en soit, la progressivité des impots sur le revenu est nettement moins
importante, du point de vue de la redistribution, que les transferts financiers (Causa and
Hermansen, 2017[16)).

Encadré 2. Quantification des réformes structurelles

Certaines réformes qui sont suggérées dans 1’Etude sont quantifiées dans le tableau ci-
dessous dans 1’hypothése de la mise en ceuvre de mesures simples, présentées a titre
d’exemple. D’autres réformes, par exemple le renforcement de la concurrence ou
I’amélioration de l’intégration des migrants, ne sont pas quantifiables en raison des
informations disponibles ou de la complexité de I’¢laboration des politiques. Certaines des
estimations indiquées reposent sur des corrélations empiriques entre d’anciennes réformes
structurelles et la productivité, I’emploi et I’investissement. Ces corrélations permettent
d’évaluer I’impact potentiel de certaines réformes structurelles. Ces estimations supposent
une mise en ceuvre rapide et intégrale et s’appuient sur des estimations internationales, sans
tenir compte du cadre institutionnel spécifique du Danemark. C’est pourquoi elles sont
purement indicatives.

Tableau 4. Effets potentiels des réformes structurelles sur le PIB par habitant

Politique Mesure Effeta Effet & long

10 ans terme
Impdt sur le revenu des Réduire le taux marginal supérieur d'imposition de 5 points de 0.17 0.19
personnes physiques pourcentage (de 56 a 51 %).
Imposition des dividendes ~ Réduire le taux d'imposition le plus élevé de 5 points de 0.04 0.5
et des plus-values pourcentage (de 42 a 37 %).
réalisées
Impdt sur les sociétés Mettre en place une déduction pour fonds propres. 0.48 0.54
Bourses d’études Réduire de 20 % les bourses d'études pour I'enseignement 0.07 0.09

supérieur.

Aides a la R-D des Augmenter de 10 % les dépenses consacrées aux aides a la R- 0.02 0.05
entreprises D des entreprises.

Note : Les recommandations ci-aprés figurent dans la quantification budgétaire (Tableau 5), méme si des
informations insuffisantes empéchent toute quantification de leurs effets sur le PIB : réduire 1’allégement fiscal
pour les charges d’intéréts ; augmenter les droits de succession sur les entreprises familiales ; et accroitre les
dépenses d’éducation et d’accueil des jeunes enfants.

Source : Calculs de ’OCDE d’aprés Egert et Gal (201717)), le ministére danois des Finances (2017[1s3; 2017[197)
et le gouvernement danois (2017207).

1l faudrait prendre des mesures afin de tendre vers une plus grande neutralité fiscale pour
toutes les catégories d’actifs. Une réduction continue de la déductibilité fiscale des charges
d’intéréts de 33.5 % a 25.5 % des dépenses a eu un impact limité puisqu’elle s’applique
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uniquement au-dessus d’un seuil (6 710 EUR pour les célibataires et 13 420 EUR pour les
couples par an). Bien que ces seuils soient définis en termes nominaux, les ménages
continuent pour la plupart & bénéficier d’un allégement fiscal de 33.5 % pour les dépenses
inférieures aux seuils, dans le contexte actuel de faiblesse des taux d’intérét. Le Danemark
figure donc parmi les pays de I’OCDE qui offrent le traitement fiscal des charges d’intéréts
le plus favorable (OECD, 2018217), davantage que la Norvege et la Suede. Le Danemark
devrait réduire la déductibilit¢ des charges d’intéréts, par exemple en soumettant
progressivement ’intégralité du montant des charges d’intéréts au taux réduit de 25.5 %.

Le systéme d’imposition de la propriété immobiliere est globalement bien pensé. Le
Danemark figure parmi les trois seuls pays de I’OCDE (avec I’ Australie et 1’Estonie) dotés
d’un imp6t purement foncier, qui est considéré comme 1’un des impdts les plus efficaces.
En outre, la réforme récente de la fiscalité du patrimoine garantira une actualisation de la
valeur des biens tous les deux ans et conserve un élément de progressivité. Cependant, le
taux de I’impdt périodique sur la propriété, qui devrait étre fixé a 0.6 % d’une évaluation
prudente des logements a compter de 2021, pourrait étre inférieur a un taux d’imposition
neutre (Danish Economic Councils, 2016y22;), d’autant que les taux d’intérét se normalisent.
Une augmentation des impdts périodiques sur le logement peut représenter une charge
considérable pour les ménages qui pergoivent de faibles revenus mais possédent un
patrimoine résidentiel important. Le report d’une partie de 1’imposition pour les
propriétaires qui vendent leur logement, qui est déja possible pour les retraités, serait une
solution pour atténuer ces problémes.

Pour cibler la hausse rapide des prix des appartements dans les grandes villes, des mesures
supplémentaires s’imposent, méme si les villes de Copenhague et d’ Aarhus ne représentent
que 6% du marché national du logement en valeur. Le marché locatif demeure trés
réglementé, 80 % des logements privés faisant 1’objet d’un encadrement rigoureux des
loyers. Assouplir la réglementation relative aux loyers et diminuer les aides au logement
comme évoqué dans 1’Etude 2016 encourageraient une meilleure utilisation du parc de
logements et un développement du marché locatif privé. En outre, un marché locatif plus
vaste et plus dynamique réduirait les tensions sur les prix sur le segment des logements
occupés par leur propriétaire et renforcerait la mobilité de la main-d’ceuvre. Pour terminer,
il faudrait mettre fin a certaines aides accordées aux parents qui achétent des appartements
pour les louer a leurs enfants, de manicre a réduire la forte demande d’appartements de
superficie modeste. La réglementation actuelle autorise les parents a fixer des loyers
inférieurs au prix du marché et a bénéficier d’abattements fiscaux pour le manque. Qui plus
est, les enfants ont droit a des aides au logement locatif comme des locataires ordinaires.

1.3. La politique macroéconomique stimule I’activité

Le resserrement du marché du travail et le creusement de 1’écart de production positif dans
les années a venir appellent une politique économique prudente, 8 méme de réduire les
risques d’une accélération de la hausse des salaires et de I’inflation, intervenue en quelques
années seulement au cours du dernier épisode de reprise. Le taux de rémunération des
dépdts aupres de la Banque centrale du Danemark est resté négatif de maniére presque
continue depuis 2012, soit la plus longue période au sein des économies de I’OCDE, en
raison de I’objectif unique assigné a la politique monétaire, consistant a maintenir I’ancrage
vis-a-vis de I’euro. Compte tenu de cet objectif, la politique monétaire danoise est
conditionnée par celle de la BCE, ce qui ne laisse aucune marge de manceuvre pour
remédier aux déséquilibres croissants et les tensions accrues sur les capacités de production
(Graphique 14). Le régime d’ancrage signifie également que la politique monétaire devrait

ETUDE ECONOMIQUE 2019 — DANEMARK



PRINCIPAUX ECLAIRAGES SUR L’ACTION PUBLIQUE | 33

N W~ o o N

—_

rester trés accommodante pendant une période prolongée, comme 1’a indiqué la BCE. Les
politiques budgétaires et macroprudentielles ont de ce fait un role déterminant a jouer dans
la stabilisation (Blanchard and Summers, 2017231). Dans la plupart des cas, le Danemark
devrait cependant pouvoir laisser jouer ses stabilisateurs automatiques, lesquels demeurent
puissants mé€me s’il ont pu quelque peu s’affaiblir au fil du temps avec la réduction des
taux marginaux d’imposition et I’abaissement de la durée des prestations de chomage.

Graphique 14. Les conditions monétaires ne contribueront pas a stabiliser I’économie

Taux d’intérét estimé a 1’aide de la régle de Taylor

= Taux d'intérét pour le Danemark selon la régle de Taylor
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Note : La regle de Taylor est calculée comme suit : taux d’intérét = croissance annuelle réelle du PIB potentiel
+ inflation sous-jacente + 0.5 * écart de production + 0.5 * (inflation sous-jacente — 1.9)
Source : Base de données des Perspectives économiques de ’OCDE n° 104 ; Banque nationale du Danemark.

La politique budgétaire est globalement neutre sur le court terme selon les estimations de
I’OCDE (Graphique 15). La détérioration apparente du solde primaire correspond pour
I’essentiel au retour a la normale de certaines recettes fiscales exceptionnellement élevées
en 2017. L’orientation budgétaire devrait permettre d’atteindre, aprés 2020, 1’objectif
d’équilibre structurel défini par le gouvernement. Dans son projet de loi de finances pour
2018, en pérennisant les crédits d’impdt accordés pour les travaux de réparation des
logements, le gouvernement a néanmoins soutenu la demande pour les services de
construction, qui connaissent déja d’importantes pénuries de main-d’ceuvre. La
détérioration du solde budgétaire sous-jacent depuis 2007 résulte pour partiec d’une
augmentation des investissements publics destinée a soutenir la demande durant la crise et
la reprise. Ce niveau élevé d’investissement n’a pas évolué a la baisse, comme prévu, alors
méme que le redressement s’était opéré, cependant, mais I’orientation budgétaire
d’ensemble s’est quelque peu resserrée depuis 2010. A ’avenir, il serait prudent d’utiliser
la politique budgétaire pour atténuer les dynamiques a 1’ceuvre dans une économie déja
confrontée a des contraintes de capacités. Le risque d’un nouvel épisode de politique
procyclique, semblable a celui du milieu des années 2000, serait ainsi réduit.
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Graphique 15. La politique budgétaire devrait adopter une orientation globalement neutre
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Source : Base de données des Perspectives écomiques de 1’OCDE, n° 104.

1.3.1. La loi de finances a été efficace, mais elle pourrait étre ajustée

Les pays de I’OCDE utilisent de plus en plus souvent des régles budgétaires fondées sur la
loi, comme un cadre de dépenses a moyen terme, afin de mettre en ceuvre des politiques
budgétaires fiables et prévisibles (OECD, 2018p4). A cet égard, 1’exemple Danois est
remarquable. Depuis la mise en place, en 2010, de sanctions frappant automatiquement les
communes en cas de dépenses supéricures aux enveloppes budgétaires, et 1’adoption,
en 2012, de la loi de finances nationale, les dépassements de dépenses ont disparu
(Graphique 16). Les progrés accomplis par les communes, qui maitrisent mieux la
planification budgétaire, ont permis de remédier graduellement aux problémes initialement
recensés, tels que la sous-utilisation des montants budgétés ou d’explosion des dépenses en
fin d’exercice (Andersen, Bak and Krahn, 2016257).
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Graphique 16. La loi de finances a conduit a la quasi disparition des dépassements des
plafonds de dépenses publiques
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Note : Les prévisions de dépenses publiques sont définies dans les cadres budgétaires a moyen terme et
modifiées en fonction des programmes de convergence soumis a la Commission européenne. La croissance
réelle des dépenses publiques differe 1égérement des données issues des comptes nationaux, dans la mesure ou
les prévisions de dépenses sont établies selon des méthodes utilisant les intrants, tandis que les indicateurs de
référence des comptes nationaux reposent sur les extrants.

Source : Ministére danois des Finances (20142¢]) ; Gouvernement du Danemark (2010-2016) ; Bureau des
statistiques du Danemark (Danmarks Statistik).

Le Danemark dispose du cadre budgétaire a moyen terme le plus complet des pays de
I’OCDE en termes de périmetre et d’objectifs (Graphique 17). Ce cadre, qui limite le déficit
budgétaire structurel a 0.5 % du PIB et définit des plafonds de dépenses pour quatre ans,
prévoit également 1’application automatique de sanctions aux communes et régions en cas
de dépassement des dépenses, et impose le respect de la viabilité budgétaire a long terme.
Néanmoins, 1’exercice d’évaluation prévu en 2019 devrait examiner les possibilités
d’amélioration du cadre budgétaire. A titre exemple, le budget s’est établi trés pres de la
limite de déficit en 2014-17. Cela peut laisser craindre que les marges de manceuvre
budgétaire se trouvent excessivement limitées en cas de ralentissement économique si le
niveau des volants de sécurité est inapproprié, ce qui constituerait un handicap d’autant
plus marqué que la marge d’action monétaire est, elle-méme, trés réduite. Le cadre
budgétaire actuel autorise un dépassement de la limite du déficit dans des circonstances
exceptionnelles, notamment en cas de ralentissement économique marqué. L’évaluation
pourrait examiner une modification de la limite actuelle, laquelle pourrait, selon les
estimations de I’UE, étre assouplie éventuellement jusqu’a 1 % du PIB. A plus long terme,
cet ajustement permettrait aux dépenses publiques de mieux traverser le contexte
démographique provisoirement défavorable vers le milieu de ce si¢cle et de mieux répondre
aux besoins d’investissement public liés a la faiblesse des gains de productivité
(voir chapitre). Il est cependant possible qu’une limite ainsi modifiée constitue un nouveau
point de référence budgétaire, avec le risque que les responsables de 1’action publique se
montrent moins stricts dans la défense de la soutenabilité des finances publiques.
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Graphique 17. Le cadre budgétaire danois est le plus complet des pays de ’OCDE

Indice représentatif des cadres budgétaires a moyen terme des pays de I’OCDE, 2017

Note : L’indice transcrit la mesure dans laquelle les pays intégrent une perspective de moyen terme dans leur
processus budgétaire. L’indice ne mesure pas, toutefois, I’efficacité de cette approche du point de vue de la
performance budgétaire, notamment en termes de respect de la discipline budgétaire ou d’efficience de
I’allocation des ressources.

Source : OCDE (2018), Perspectives budgétaires de I’'OCDE 2018.

Lors de I’évaluation annoncée de la loi de finances, il conviendrait également d’examiner
les mesures permettant de mettre davantage ’accent sur 1’efficacité et la qualité des
dépenses aux différents échelons de I’administration. A titre d’exemple, alors que la plupart
des pays de ’OCDE ont rendue obligatoire la budgétisation axée sur les résultats, celle-ci
demeure facultative pour les ministéres et organismes publics du Danemark, et, selon les
rapports disponibles, 1’efficacité de la planification budgétaire reste moyenne (OECD,
2018247). 11 serait opportun de définir une approche plus intégrée, qui mette en regard la
planification financiere, ses objectifs stratégiques et ses évaluations, en procédant par
exemple a des analyses comparatives entre institutions publiques pour promouvoir la
diffusion des meilleures pratiques.

Le principe selon lequel les administrations doivent « se conformer ou s’expliquer » permet
d’assurer un respect effectif du cadre budgétaire. Au Danemark, ce principe est mis en
application au titre de I’évaluation annuelle réalisée par les Conseils économiques danois
en qualit¢ d’institution budgétaire indépendante (Conseil budgétaire) (Encadré 3).
Néanmoins, le programme de décentralisation des administrations publiques prévoit de
transférer le Secrétariat des Conseils économiques de Copenhague a Horsens, dans I’ ouest
du Danemark, a partir de 2019. Aux fins d’ajustement, une unité de six personnes a été
créée a Copenhague, en partie pour aider le Secrétariat a assurer sa mission de conseil
budgétaire. Toutefois, cette répartition sur deux sites d’une institution qui compte en
tout 30 a 35 personnes ne facilitera pas la fluidité des travaux et réduira son attrait
d’employeur.

D’autres pays ont pris des décisions similaires et délocalisé des emplois hautement qualifiés
dans le secteur public, avec un bilan en demi-teinte. Au Royaume-Uni, I’Office des
statistiques nationales (Office for National Statistics) a perdu 90 % de son personnel lors
du transfert de son site de Londres a vers Newport, ce qui a induit des incidences négatives
sur la qualité de ses travaux (Bean, 2016y,7)). L’autorité norvégienne de la concurrence a
elle aussi perdu la plus grande partie de ses effectifs lorsqu’elle a été¢ déplacée d’Oslo a
Bergen, cependant elle a retrouvé assez rapidement un fonctionnement normal (Asplan
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Viak, 20092s1). Selon les enseignements tirés de nombreuses relocalisations conduites en
Ecosse, ces mesures peuvent produire des résultats positifs pour le développement
¢conomique régional a condition de choisir avec soin site de destination ainsi que les
modalités de mise en ceuvre (Audit Scotland, 200629;). Compte tenu de ces éléments, le
gouvernement devrait veiller & ce que la nouvelle implantation du Secrétariat n'a pas
d’incidences sur la qualité des analyses et des conseils qu’il élabore.
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Encadré 3. Les Conseils économiques danois

Les Conseils économiques danois sont une institution publique indépendante ayant pour
mandat de procéder a un examen critique de la politique budgétaire et, plus généralement,
des politiques économiques, et de formuler des conseils en la matiere. Créée en 1962, cette
institution danoise figure parmi les plus anciennes de ce type (Von Trapp and Nicol,
2016307). Pour assurer les quatre missions dont elle est chargée, la Présidence peut
s’appuyer sur un Secrétariat a Deffectif relativement restreint (Graphique 18).
L’intégration de différents domaines de compétence et la distinction entre Présidence et
Secrétariat sont propices a la formulation de recommandations indépendantes sur 1’action
publique, a I’apparition de synergies et a la cohérence des travaux. La Présidence rend
compte aux Conseils, qui sont composé€s de représentants a haut niveau du gouvernement,
de la Banque centrale et des partenaires sociaux, ou issus d’organisations non
gouvernementales et du monde universitaire.

Graphique 18. Les Conseils économiques danois sont structurés autour de quatre missions

Présidence
4 professeurs des universités
\__ ensciences économigues )
s - ™~ ~ | 7~ - ™~ - Y
Conseil Institution budgétair Conseil national Conseil économique,
économique indépendante de la productivité de l'environnement
J VARN RN

- \

Secrétariat des Conseils économiques
20-25 économistes professionnels

Source : www.dors.dk.

e Le Conseil économique assure un suivi de I’économie danoise et analyse le
développement économique sur le long terme. La Présidence établit chaque année
deux rapports a l’intention du Conseil. Ces rapports contiennent des
recommandations relatives aux politiques macroéconomiques et structurelles, ainsi

que des prévisions économiques.

o L’Institution budgétaire indépendante examine la solidité des finances publiques
ainsi que le respect de la loi de finances. Le principe «se conformer ou
s’expliquer », qui s’impose aux administrations, et la crédibilité solidement établie
de Dinstitution garantissent la mise en application de ses recommandations,
pourtant dépourvues de caractére contraignant.

o Le Conseil national de la productivité décrit et analyse 1’évolution de la
productivité dans son rapport annuel, qui présente également un examen des
initiatives destinées a améliorer la productivité et formule des recommandations en
la matiere.

o Le Conseil économique de [’environnement examine les interactions entre
I’économie et I’environnement et présente dans son rapport annuel une évaluation
de I’efficacité de la politique danoise de protection de I’environnement.
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Au fil des ans, les Conseils économiques ont forgé leur réputation en formulant sur les
politiques économiques des analyses de qualité, tranchées et indépendantes, fondées sur
des arguments pertinents. Leurs travaux bénéficient donc aujourd’hui d’une large
couverture médiatique et de I’attention des responsables de 1’action publique.
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1.4. Des gains d’efficience dans le secteur public pourraient améliorer la viabilité
budgétaire

1.4.1. L’indexation de I’dge de la retraite sur ’espérance de vie renforce la
viabilité des finances publiques

La politique budgétaire est considérée comme viable (Danish Economic Councils, 2018313;
Danish Government, 2018(3;;; European Commission, 201833]), tandis que la dette
publique, 4 36.1 % du PIB en 2017, restera largement en-dega du plafond de 60 % fixé par
le Pacte de stabilité et de croissance a long terme (Graphique 19). Cela témoigne des
réformes déja engagées, notamment 1’indexation de 1’age 1égal de la retraite sur I’espérance
de vie (voir I’Etude de 2016).

Graphique 19. La viabilité des finances publiques sera assurée si I’age de la retraite
augmente comme prévu

Scénario de référence Age légal de la retraite a compter Accélération de l'allongement de
de 2030 I'espérance de vie
A. Solde budgétaire des administrations publiques B. Dette brute des administrations publiques
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Note : Le scénario de référence présente le solde budgétaire des administrations publiques prévu conformément
aux régles en vigueur et adoptees, qui prévoient notamment une hausse, tous les cinq ans, de 1’age 1égal de la
retraite pour tenir compte de 1’allongement de I’espérance de vie (Graphique 20, partie A). Le premier scénario
alternatif prend I’hypothése qu’a partir de 2030 1’age 1égal de la retraite sera de 68 ans, ’age de la retraite
anticipée restant fixé a 65 ans. Le second scénario prend I’hypothése d’une hausse de 1’espérance de vie d’une
année supplémentaire par rapport au scénario de référence a compter de 2026.

Source : Calculs de I’OCDE, effectués a partir des données du Ministére des finances du Danemark (2018347).

Néanmoins, pour préserver la viabilité des finances publiques, il sera nécessaire d’établir
des priorités afin d’éviter des hausses d’imp6t ou des coupes dans les dépenses. Compte
tenu du vieillissement de plus en plus rapide de la population, un redéploiement des
ressources vers les soins de santé et la prise en charge de la dépendance se dessine ; selon
les estimations, les dépenses dans ce domaine devraient passer de 9.4 % a 12.6 % du PIB a
long terme (European Commission, 2018[35)), or ce redéploiement pourrait peser sur des
dépenses productives, comme I’éducation. A moyen terme, la mise en ceuvre des réformes
fiscales et d’autres recommandations formulées dans la présente Etude aurait un impact
globalement neutre sur le solde budgétaire (Encadré 4).
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Encadré 4. Chiffrer les recommandations relatives a la politique budgétaire

Les estimations ci-dessous proposent une évaluation chiffrée sommaire de 1’impact
budgétaire de plusieurs recommandations, a horizon 5 a 10 ans, dans I’hypothese de la
mise en ceuvre de mesures simples, présentées a titre d’exemple. Les effets indiqués
surle budget englobent, lorsque les estimations le permettent, les réponses
comportementales.

Tableau 5. Impact budgétaire indicatif des réformes préconisées

Impact sur le solde

Politique Mesure budgétaire, en % du
PIB

Recommandations ayant pour effet de creuser le déficit
Impdt sur le revenu des personnes  Réduire le taux marginal supérieur de 'imp6t sur le revenu de -0.12
physiques 5 points de pourcentage (de 56 a 51 %).
Imposition des dividendes et des Réduire le taux d'imposition le plus élevé de 5 points de -0.03
plus-values pourcentage (de 42 a 37 %).
Impdt sur les sociétés Instaurer une déduction au titre des fonds propres. -0.06
Soutien a la R-D pour les Accroitre de 10 % le soutien accordé aux entreprises en -0.01
entreprises faveur de la R-D.
Education et accueil des jeunes Relever de 5% les dépenses totales afin d'allonger les -0.06
enfants horaires d’ouverture.
Recommandations ayant pour effet de réduire le déficit
Allégement fiscal au titre des Réduire I'allégement fiscal prévu au titre des intéréts versés 0.15
intéréts versés dans le cadre de I'impdt sur le revenu des personnes

physiques, pour fixer un taux unique de I'ordre de 25 %
(contre 33 % actuellement pour les versements inférieurs a

6710 EUR).
Impdt sur les successions pourles  Relever le taux d'imposition réduit a 5 % pour I'aligner sur le 0.05
entreprises familiales taux normal de 15 %.
Bourses d’études Réduire de 20 % les bourses d'études dans I'enseignement 0.06
supérieur et ameéliorer I'offre de préts étudiants garantis par
I'Etat.
Impact budgétaire total -0.03

Le solde budgétaire devrait devenir excédentaire a compter de 2050 environ
(Graphique 19, partie A), mais ces estimations sont relativement incertaines dans la mesure
ou elles portent sur un horizon trés lointain et ou elles impliquent un relévement important
de I’age effectif de la retraite. Le mécanisme d’indexation est fond¢ sur le principe d’une
hausse de 1’age 1égal de la retraite pouvant aller jusqu’a un an tous les cing ans, et son
objectif est de réduire la durée attendue de la retraite pour la porter a 14.5 ans
(Graphique 20, partie A). Sur la base des projections actuelles, cela implique un relévement
de I’age de la retraite de huit ans (de 65 a 73 ans) entre 2018 et 2060, date a laquelle le
Danemark affichera I’4ge 1égal de la retraite le plus élevé de tous les pays de ’OCDE
(OECD, 20173¢). Etant donné que les années de vie supplémentaires gagnées sont
généralement passées en bonne santé (OECD, 2017377), une telle augmentation semble a
portée de main mais elle demeure néanmoins ambitieuse dans la mesure ou elle suppose
que les futurs retraités passeront moins d’années a la retraite, tant en valeur absolue qu’en
proportion de leur existence, que les retraités d’aujourd’hui.
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Graphique 20. Le relévement de I’4ge de la retraite anticipée a entrainé une hausse de
I’emploi des seniors
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Source: Danish Government (2018[32)); Statistiques de la population active de I’OCDE.

La principale difficulté consiste a s’assurer que les seniors restent plus longtemps sur le
marché du travail, de manicre a ce que I’age effectif de la retraite augmente parallélement
al’allongement de I’espérance de vie. Le premier ajustement de I’age d’ouverture des droits
a la retraite anticipée opéré en 2014 donne des résultats encourageants (Danish Ministry of
Finance, 2017351) et a débouché sur une nette hausse du taux d’emploi des 55-64 ans
(Graphique 20, partie B). Des mesures ont aussi €té prises en vue d’encourager les actifs
occupés a renoncer au dispositif de préretraite ; au sein de la population active de moins
de 50 ans, moins de 10 % des individus pourront prétendre a la retraite anticipée une fois
qu’ils auront atteint 1’age 1égal. Pour autant, le taux d’emploi des seniors reste inférieur a
ceux constatés en Norveége et en Sueéde. Pour maintenir les plus de 65 ans sur le marché du
travail, des mesures supplémentaires pourraient étre nécessaires, par exemple en assurant
une plus grande neutralité au regard de 1’age dans le fonctionnement du marché du travail
(OECD, 2015397). C’est pourquoi il sera crucial d’évaluer avec attention le relévement
programmé de 1’age 1égal de la retraite vers 2022, afin de déterminer la crédibilité de la
stratégie budgétaire a long terme.

Parallélement, un nombre de plus en plus élevé de personnes devraient avoir besoin
d’autres formes de soutien a mesure que le régime de préretraite sera peu a peu supprimé.
Le nombre d’entrées dans les régimes de prestations ciblés sur les personnes ayant une
capacité de travail réduite (comme le programme ledighedsydelse et les emplois
subventionnés) a déja augmenté parmi les seniors (jobindsats.dk). A titre de comparaison,
le nombre global d’entrées dans le régime d’invalidité permanente a considérablement
diminué a la suite de la réforme menée en 2013 (voir I’Etude de 2016). L’évaluation de
cette réforme a mis en évidence des différences importantes a 1’échelon local dans
I’administration des programmes de réadaptation, ce qui a débouché sur des ajustements
début 2018. Il conviendrait de concevoir des outils plus performants permettant de recenser
les personnes ayant une capacité de travail raisonnable a tout age, et de mieux cibler les
programmes de réadaptation. A cet égard, les outils d’établissement de profils fondés sur
les données congus dans le cadre des programmes actifs du marché du travail pourraient
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constituer un bon point de départ. De tels outils permettraient également d’éliminer 1’age
minimum arbitrairement fixé a 40 ans pour pouvoir prétendre a une pension d’invalidité
permanente.

1.4.2. La problématique de l’épargne-retraite persiste

Le régime de retraite professionnel par capitalisation est I’une des conditions essentielles a
la viabilité¢ des finances publiques a long terme. Si le systéme monte encore en régime,
1’épargne-retraite globale accumulée par les ménages s’élevait déja a pres de 200 % du PIB
en 2016. Avec le régime de retraite public financé par I’impét, cela signifie que les pensions
moyennes pourraient atteindre pres de 90 % du salaire moyen d’ici a 2070 pour une durée
compléte de cotisation (Graphique 21), soit le deuxiéme niveau le plus élevé derricre les
Pays-Bas. Le systéme de retraite danois est donc exceptionnellement apte a faire face au
vieillissement de la population. Néanmoins, le pays devrait s’atteler a relever trois défis au
moins, qui deviendront de plus en plus urgents a mesure que I’épargne-retraite augmentera.

Graphique 21. Le taux de remplacement des pensions devrait atteindre 90 % d’ici a 2070

Taux de remplacement brut des pensions pour les travailleurs rémunérés au salaire moyen
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Note : Somme de 1’ensemble des pensions de retraite en pourcentage des revenus d’activité moyens percus sur
I’ensemble de la vie active, pour une personne ayant des revenus d’activité moyens. L’age attendu de la retraite
en 2070 est indiqué entre parenthéses.

Source : OCDE, Panorama des pensions 2017.

Tout d’abord, le Danemark n’est pas encore parvenu a trouver un équilibre entre la
protection assurée par les pensions sous condition de ressources versées au titre du régime
public et les incitations a travailler et & se constituer une €pargne-retraite individuelle,
comme cela avait été mis en avant dans la précédente Etude. Le régime public de retraite
sert une pension de base, assortic d’une prestation complémentaire sous condition de
ressources (OECD, 20173¢)). Selon les estimations, plus de la moiti¢ des personnes a la
retraite d’ici a 2080 seront concernées par le retrait progressif des prestations
complémentaires servies par le régime public (Graphique 22, partie A), ce qui les exposera
a un taux d’imposition marginal élevé sur leurs revenus du travail et leur épargne-retraite
avant leur départ a la retraite. Pour remédier a ce probléme, le gouvernement a récemment
mis en place des déductions fiscales supplémentaires au titre des cotisations de retraite
(Tableau 6), qui sont majorées 15 ans et 5 ans avant 1’age 1égal de la retraite (Graphique 22,
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partie B). Cette mesure est certes la bienvenue mais le Danemark devrait envisager de
réformer les critéres de ressources et étudier comment cibler plus efficacement les
personnes qui font face a d’importantes contre-incitations. Par ailleurs, une proportion
croissante de retraités a hauts revenus, qui devrait avoisiner 30 % d’ici 2080, ne
bénéficieront pas de la pension complémentaire (Graphique 22, partie A), ce qui implique
qu’ils profiteront du régime d’imposition favorable appliqué a 1’épargne-retraite
supplémentaire (Graphique 13). Ces nouvelles mesures ajoutent encore a la complexité du
systéme d’imposition et de retraite, au risque que les individus cherchent par exemple a
payer moins d’imp6ts plutot qu’a établir leur épargne-retraite a un niveau convenable.

Graphique 22. Les déductions fiscales liées a ’Age compensent le taux marginal d’imposition
élevé induit par les critéres de ressources

A. Bénéficiaires de la pension complémentaire B. Taux effectif d'imposition de I'épargne-retraite
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Note : La pension complémentaire totale versée au titre du régime public s’éléve a 10 840 EUR par an avant
impo6ts en 2018 (barres bleues dans la partie A). Elle est réduite a 30.9 % des revenus issus du régime contributif
au-dela de 9 560 EUR (barres vertes) et elle est entiérement supprimée a partir de 44 430 EUR par an (barres
rouge). La partie B présente le taux effectif d’imposition appliqué au rendement de 1’épargne-retraite pour une
personne aux revenus moyens qui per¢oit une pension complémentaire réduite au titre du régime public une
fois a la retraite. Elle inclut les déductions fiscales au moment de la cotisation, les impo6ts périodiques sur les
rendements de 1’épargne-retraite a 15.3 %, les impdts sur les pensions percues et la pension complémentaire
réduite sous 1’effet de I’application des critéres de ressources. Le coude visible sur le graphique illustre la
majoration des déductions fiscales au titre des cotisations de retraite qui s’applique 15 ans avant 1’age 1égal de
la retraite.

Source : Danish Ministry of Finance (2017407); Danish Ministry of Taxation (2018(417).

Ensuite, une proportion non négligeable de la population n’aura toujours, a 1’avenir, qu’une
épargne-retraite tres faible, voire nulle. D’ici 2080, 17 % des retraités percevront la pension
complémentaire du régime public en totalité, selon les projections (Graphique 22,
partie A). Ils risquent de passer leur retraite avec des revenus relativement modestes et des
possibilités de consommation modérées. Toutefois, ils bénéficieront de taux de
remplacement élevés au titre du régime public a condition d’avoir acquis des droits pleins.
Des pressions pourraient s’exercer sur les finances publiques pour veiller a ce que personne
ne soit laissé de coté, notamment les immigrés, souvent confrontés a des pensions réduites
au titre du régime public en raison d’une obligation de résidence (Danish Ministry of
Finance, 2017p40;). Dans son projet de budget pour 2019, le gouvernement a opté pour une
indexation totale, a ’avenir, des pensions du régime public sur la hausse des salaires,
abandonnant ainsi le taux de relévement légerement réduit (satsreguleringen). 11 a
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¢galement accompli un pas dans la bonne direction avec I’adoption d’une premiére mesure
destinée a rendre I’épargne-retraite obligatoire pour tous, en augmentant les transferts en
especes a l’intention des personnes sans emploi, et en réservant la hausse aux plans
d’épargne-pension individuels (Danish Government, 2018427).

Enfin, I’épargne-retraite constitue une part considérable du patrimoine des ménages
(Graphique 23), ce qui peut provoquer une asymétrie d’échéances dans leurs bilans. Cette
vulnérabilité est particulierement problématique pour le Danemark dans la mesure ou les
ménages danois affichent I’endettement brut le plus élevé de toute la zone OCDE
(Graphique 9). C’est au sommet et au bas de 1’échelle de distribution des revenus que les
ménages sont les plus endettés, tandis que les filets de sécurité sous forme d’actifs
financiers ne composent qu’une partie relativement restreinte du total des actifs a tous les
¢chelons de la distribution des revenus (Graphique 23). Les ménages sont donc vulnérables
face aux variations a court terme des prix des actifs et aux chocs sur les taux d’intérét. Par
exemple, la chute des prix de I’immobilier en 2008-09 a provoqué 1’insolvabilité technique
de 10 % des ménages propriétaires de leur logement (Skak and Bloze, 2013431). Dans une
telle situation, une perte soudaine de revenus, causée par le chdmage, une séparation ou un
handicap par exemple, peut déboucher sur de graves difficultés économiques. En régle
générale, 1’épargne-retraite n’est pas débloquée par anticipation pour faire face aux
difficultés économiques provoquées par de telles circonstances, et si elle ’est, le taux
d’imposition appliqué s’¢leve a 60 %.

Graphique 23. Le patrimoine net des ménages est élevé a tous les échelons de la distribution
des revenus, mais il est principalement composé d’actifs non liquides

Actifs et passifs des ménages, en multiples du revenu disponible des ménages par décile, 2016

Multiples du revenu disponible des ménages Multiples du revenu disponible des ménages
E W Biens immobiliers O Actifs de retraite @ Actifs financiers B Emprunts hypothécaires @ Autres dettes A Patrimoine net total 1‘21
10 10

8 A 8
6 6
4 4
2 2
0 0
2 2
-4 -4
-6 -6
-8 -8

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Décile de revenu

Comment lire ce graphique : Les barres montrent la composition du patrimoine des ménages a tous les
échelons de la distribution des revenus, sous forme de multiples du revenu disponible pour chaque décile. 11
convient de ne pas tenir compte du premier décile, étant donné que les bas revenus temporaires des professions
indépendantes par exemple tendent & influer sur la mesure du patrimoine. Le patrimoine net est compris entre
moins de trois fois le revenu disponible au bas de la distribution et plus de sept fois le revenu disponible au
sommet de la distribution des revenus. Pourtant, les actifs liquides (actifs financiers) représentent moins d’une
fois le revenu disponible annuel a tous les échelons de la distribution, sauf aux extrémités.

Note : Les biens immobiliers englobent les véhicules automobiles. Les actifs de retraite sont nets d’imp0ts.
Source : Calculs de ’OCDE effectués a partir des données du Bureau des statistiques du Danemark.
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Des mesures ont été prises sur le front de la dette pour atténuer ces vulnérabilités, en
réduisant le nombre de ménages a fort taux d’endettement. Toutefois, 1’endettement est,
pour les ménages non assujettis aux conditions de ressources, subventionné de manicre
implicite puisque les revenus tirés de I’épargne-retraite sont taxés a 15.3 %, alors que les
taux d’intérét versés sont déductibles a hauteur de 33.5 ou 25.5 % (voir ci-avant). Le
Danemark devrait également prendre des mesures en vue d’accroitre la liquidité des actifs
détenus par les ménages, de maniére a réduire leur vulnérabilité. Pour ce faire, il pourrait
envisager de proposer des possibilités plus attractives de déblocage de 1’épargne-retraite en
cas de situation exceptionnelle. Par ailleurs, il pourrait étre envisagé d’ajuster les taux de
cotisation obligatoire a la retraite, qui sont les mémes tout au long de la vie. Ces taux sont
fixés par les partenaires sociaux dans les conventions collectives, et s’élevent a 12-18 % du
salaire brut selon les catégories professionnelles depuis 2010 environ (Danish Ministry of
Finance, 2017j40)). A mesure que la vie active et la durée de cotisation s’allongent sous
I’effet de I’indexation de I’age de la retraite sur I’espérance de vie, il se peut que 1’épargne-
retraite de certains groupes atteigne des niveaux excessifs. Ainsi, le taux de remplacement
moyen calculé au moyen d’un mod¢le pourrait avoisiner 90 % d’ici 2070 (Graphique 21),
un niveau ¢élevé si les ménages détiennent par ailleurs un patrimoine immobilier important
par exemple.

En résumé, la définition d’incitations au travail et a 1’épargne-retraite qui conviennent a
tous est une tache complexe et difficile, sans recette miracle. Une commission chargée des
retraites a été nommée en 2014 pour mener une analyse approfondie et formuler des
recommandations, mais elle a été supprimée un an aprés sans que ses travaux soient
achevés. Méme en I’absence d’une réévaluation globale du systéme de retraite et d’impot,
il conviendrait d’envisager la conduite d’une analyse ciblant les moyens de renforcer la
transparence et de faciliter la planification financiére pour tous.

1.4.3. Des obstacles continuent de freiner ’innovation dans le secteur public

Des finances publiques saines ne reposent pas uniquement sur des systémes d’imp6t et de
retraite bien pensés, proposant des incitations claires a I’emploi. La promotion de
I’innovation et des gains de productivité dans le secteur public est essentielle pour
améliorer la prospérité et libérer des ressources de main-d’ceuvre de plus en plus rares
(OECD, 2017p4)). A cet égard, le taux d’utilisation des nouvelles technologies et du
numérique au Danemark est déja parmi les plus €levés de tous les pays de I’OCDE. Les
initiatives mises en place couvrent une grande diversité de domaines :

e [L’utilisation de solutions et d’outils de communication numériques avec toutes les
administrations publiques est devenue obligatoire par décision en 2012, sauf a de
rares exceptions pour les groupes vulnérables (Graphique 24).

e La télémédecine, notamment pour les patients souffrant d’ulcére ou de
bronchopneumopathie chronique obstructive (BPCO), et le déploiement de
technologies d’assistance dans les secteurs de I’aide sociale et de la prise en charge
des personnes agées ont un effet positif sur la qualité tout en entrainant une
diminution des cotits (OECD, 2016s)).

e Les données deviennent un moteur de I’innovation et de la réforme dans le secteur
public. En 2017, les données extraites des registres portant sur le nombre d’heures
travaillées et les revenus d’activité ont facilité la réforme du régime d’assurance
chomage, notamment en permettant 1’acces en ligne aux antécédents détaillés sur
le marché du travail, a la fois pour les chdmeurs et pour les agents du service public
de ’emploi (Dagpengekommissionen, 20154¢)).
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Graphique 24. Forte utilisation des moyens de communication numériques avec les
administrations publiques

Personnes ayant utilisé Internet pour transmettre des formulaires remplis via les sites web des administrations
publiques au cours des 12 derniers mois, par niveau d’instruction, 2016
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Source : OCDE (2017), Panorama des administrations publiques 2017.

Néanmoins, la conception et la mise en ceuvre de solutions numériques ne sont pas sans
risque et représentent un codt. Ces cing derniéres années, prés de 30 % des projets TIC de
plus grande envergure en cours dans le secteur public ont regu un avertissement de la part
du conseil de surveillance (Statens IT-rdd, 201747]), en raison de dépassement de dépenses
ou de retards importants, effectifs ou attendus. Il convient donc de renforcer la planification
stratégique et de mieux utiliser les outils existants (OECD, 20174s7). Le gouvernement a
pris différentes initiatives pour améliorer 1’efficacité du secteur public, en particulier au
travers de textes législatifs permettant une gestion numérique des démarches
administratives. Une approche plus intégrée est nécessaire, qui mettrait notamment 1’accent
sur I’importance de compléter les compétences techniques dans les TIC par des
compétences cognitives indispensables pour les services publics a forte intensité de main-
d’ceuvre.

Depuis 2016, un ministére dédié a I’innovation dans le secteur public a été mandaté pour
simplifier les procédures et réduire les formalités administratives, dans le cadre d’un vaste
programme de réforme (Tableau 6). L’un des principaux défis consiste a améliorer
I’intégration des systémes publics afin d’offrir des services de meilleure qualité aux
citoyens et de veiller a ce que I’offre soit homogéne dans les différents services sociaux et
de santé. Cela pourrait fournir aux agents davantage de temps et de ressources pour se
concentrer sur leurs taches principales au moyen d’un partage d’informations optimisé, tout
en ¢éliminant les chevauchements et les doublons entre les services et les niveaux
d’administration. Le premier volet du programme de réforme a simplifié les procédures de
prise en charge de la dépendance afin de libérer du temps pour les soins eux-mémes.
D’autres initiatives ont aussi réduit les colits administratifs €élevés induits par le recours
important aux demandes de subventions et de fonds de plus petite envergure a 1’échelle de
I’ensemble du secteur public. Le programme de réforme marque une avancée dans la bonne
direction et sa mise en ceuvre progressive permettra d’aboutir a des résultats probants.
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Une meilleure gestion est essentielle pour faire en sorte que le secteur public gagne en
efficience. Sur ce point, une Commission de gestion a considéré que le recours aux
conventions collectives centralisées et pour chaque profession constitue un obstacle a une
gestion efficiente sur le lieu de travail (Danish Management Commission, 2018497). Cette
commission a également mis en évidence des manquements s’agissant du renvoi des
managers ayant de mauvais résultats, et préconise de mettre davantage 1’accent sur les
résultats fondés sur les données pour quantifier I’impact des tiches essentielles. Des efforts
doivent étre déployés vers cet objectif dans le contexte plus vaste de la réforme du cadre
budgétaire afin de mettre également 1’accent sur la qualité des dépenses, conformément aux
¢léments présentés ci-avant.

Les négociations salariales centralisées et la faible dispersion des salaires freinent aussi
probablement 1’innovation et les gains de productivité dans le secteur public (Danish
Productivity Commission, 2013s50). 10 % seulement de la rémunération totale des agents
du secteur public se négocie au niveau de ’entité concernée, la plus grande partie étant
fixée dans le cadre du systéme de négociation centralisée. Il y a 1a un contraste important
par rapport a la décentralisation organisée pratiquée dans le secteur prive, caractérisée par
des accords de branche d’ordre général laissant une marge de manceuvre considérable pour
les accords de niveau inférieur, dont il a été démontré qu’elle débouche sur de bons résultats
pour le marché du travail (OECD, 2018;s1;). Ces résultats sont plus difficiles a mesurer dans
le secteur public et la qualité¢ des services dépend souvent des efforts déployés par un
ensemble de personnes. Néanmoins, le Danemark devrait envisager de poursuivre la
décentralisation des négociations salariales.

Les managers et les agents seraient en effet incités a définir des objectifs clairs, et les agents
seraient encouragés a améliorer leurs performances. Un cadre de négociation salariale plus
décentralisé déboucherait en outre sur une amélioration des possibilités d’embauche, ce qui
favoriserait la redistribution des ressources de main-d’ceuvre entre les zones géographiques
et les professions pour s’adapter a 1’évolution de la demande de services de protection
sociale, tirée notamment par le vieillissement de la population et les progrés
technologiques. Certains inconvénients potentiels devraient étre pris en compte pendant la
phase de mise en ceuvre. Ainsi, des mécanismes doivent étre mis en ceuvre pour veiller a
ce que les négociations menées au niveau institutionnel soient conformes aux plafonds de
dépenses budgétaires. Les inégalités entre hommes et femmes sont aussi problématiques,
dans la mesure ou les agents de la fonction publique sont majoritairement des femmes, qui
obtiennent souvent des résultats économiques moins satisfaisants dans le cadre des
négociations salariales.
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Tableau 6. Recommandations antérieures de ’OCDE visant a limiter la hausse des dépenses
publiques

Recommandation

Mesures prises ou prévues depuis I'Etude de 2016

Réserver la pension d'invalidité permanente aux personnes
souffrant d’une incapacité de travail permanente,
indépendamment de leur age.

Réduire les contre-incitations et les obstacles au travail a un
age avancé qui découlent de la conception des régimes
publics et professionnels.

Mieux mettre a profit 'autonomie des collectivités locales
pour tirer les enseignements de la pluralité des approches
dans la prestation de services sociaux, ce qui devrait
permettre également de renforcer leur responsabilité quant
aux résultats.

Regrouper les services de protection sociale, de prévention
et de réadaptation pour améliorer la prestation des services
publics.

Aucune mesure spécifique prise.

La réforme du régime de retraite engagée en juin 2017 et celle
du systeme fiscal engagée en février 2018 renforcent les
incitations qu’ont les travailleurs agés de rester sur le marché
du travail, au moyen des mesures suivantes :

- Possibilité de sortir du régime de préretraite volontaire, avec
exonération des impdts sur les cotisations remboursées.

- Déduction fiscale au titre de I'épargne-retraite majorée 5 ans
ou moins avant I'age légal de la retraite.

- Déduction fiscale supplémentaire au titre de I'épargne-
retraite 15 ans ou moins avant I'age légal de la retraite.

- Crédit d'imp6t sur les revenus du travail étendu pour couvrir
les cotisations de retraite.

Le deuxieme volet de l'initiative « Liberté des communes » est
en cours. Les enseignements tirés du premier volet en termes
de simplification de la réglementation et d’efficience optimisée
des procédures sont mis en application au moyen de transferts
de connaissances ou de modifications de la législation.
Renforcement de [intégration et de la coordination des
politiques sociales (dans les domaines de la protection
sociale, de I'emploi et de [I'éducation par exemple), en

proposant aux citoyens confrontés & des problématiques
complexes et transversales une offre coordonnée de services
SoCiaux.

L'accord collectif signé par les médecins généralistes en
septembre 2017 renforce leur responsabilité en matiére de
continuité des soins d'une maniére générale et plus
spécialement pour les patients atteints de BPCO ou de diabéte
de type 2 et pour les patients soignés pour un cancer.

Un examen des avantages potentiels offerts par le
renforcement de la coopération public-privé dans de nouveaux
domaines a été lancé avec Local Government Denmark et les
régions.

Renforcer la responsabilité des médecins généralistes en
matiére de continuité des soins.

Favoriser I'ouverture des services de protection sociale a
des prestataires privés pour élargir I'offre tout en réalisant
des gains d'efficience.

1.5. Assurer I’égalité des chances pour que les progres technologiques profitent a
tous

1.5.1. Les politiques du marché du travail doivent s’adapter a la mutation du
monde du travail

Les nouvelles technologies et la mondialisation transforment le marché du travail et
générent de nouvelles opportunités et des formes de travail inédites. Toutefois, elles
provoquent aussi des suppressions d’emplois, d’ou la nécessité d’adapter les politiques
publiques (OECD, 2017s2;). Depuis le milieu des années 90, I’emploi dans le secteur
manufacturier a diminué d’un tiers environ, soit I’un des plus forts reculs constatés dans la
zone OCDE. Parallélement, la mondialisation et les échanges ont eu des effets différents
selon les régions (Deloitte/Kraka, 2017(s3), méme si 1’écart actuellement relevé entre les
régions en termes de taux de chomage au Danemark figure parmi les moins élevés de tous
les pays de ’OCDE.

A T’avenir, 1’automatisation et les technologies de rupture pourraient modifier en
profondeur un grand nombre d’emplois. Il convient d’étre prudent avec les projections mais
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une analyse portant sur plusieurs pays montre qu’au Danemark 10 % environ des emplois
sont concernés par une probabilité élevé d’automatisation, soit une proportion parmi les
plus basses des pays de I’OCDE (Graphique 25). Cela s’explique en partie par 1’utilisation
déja trés répandue des technologies numériques et des robots industriels par comparaison
avec d’autres pays (voir chapitre). Jusqu’a présent, le rythme de I’automatisation est
comparable a celui des précédentes vagues de progres technologiques (McKinsey &
Company, 2017;s47), mais les effets de 1’intelligence artificielle, de 1’ Internet des objets et
d’autres technologies sont difficiles a évaluer et pourraient se révéler plus importants que
prévu, avec des répercussions profondes sur la nature du travail a de nombreux égards
— comme d’autres grandes innovations technologiques I’ont fait par le passé.

Graphique 25. La proportion d’emplois susceptibles d’étre automatisés est inférieure aux
niveaux observés dans d’autres pays de ’OCDE

Pourcentage d’emplois exposés au risque d’automatisation, selon le degré de risque

% %

70 70
I Risque de transformation importante (50-70 %) [ Risque d'automatisation élevé (>70 %)

60 60

Source: Nedelkoska and Quintini (2018;ss7).

Les professions moyennement qualifiées ont sensiblement diminué depuis le milieu des
années 90, ce qui a débouché sur une polarisation du marché du travail avec d’un coté les
emplois hautement qualifiés et a la rémunération ¢élevée et de I’autre les emplois faiblement
qualifiés et peu rémunérés, comme dans la plupart des pays de I’OCDE (Graphique 26,
partie A). Alors que cela pourrait étre le signe d’une augmentation de la part des emplois
faiblement rémunérés, la distribution des salaires reste relativement stable (section 1.5.2)
et les salaires minimum de branche demeurent relativement élevés, grace a une couverture
conventionnelle étendue. Un examen approfondi des emplois considérés comme peu
qualifiés montre que les diplomés de 1’enseignement supérieur ont pourvu, entre 1995
et 2015, environ la moitié des créations d’emplois dans cette catégorie, qui a représenté
quatre points de pourcentage (Graphique 26, partie B). Cela peut s’expliquer par un
décalage croissant entre I’offre et la demande de compétences et par un déséquilibre entre
I’offre d’enseignement et la demande du marché du travail, comme en témoignent les taux
de chémage toujours élevés constatés dans certains secteurs (Danish Ministry of Higher
Education and Science, 2018|s¢)). Des mesures supplémentaires doivent étre prises pour
mieux adapter I’enseignement a 1’évolution de la demande du marché du travail
(voir chapitre).
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Graphique 26. Si la polarisation de I’emploi tient en grande partie a la hausse du niveau
d’instruction, les diplomés du supérieur ont pourvu davantage d’emplois peu qualifiés

Evolution de la part dans I’emploi total, en points de pourcentage, 1995 a4 2015
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B. La polarisation de I'emploi est associée a une plus forte proportion de diplomés du supérieur occupant des
emplois peu rémunérés
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Comment lire ce graphique : La proportion de travailleurs occupant des emplois moyennement qualifiés,
définis sur la base de vastes catégories professionnelles et classés en fonction des salaires moyens, recule dans
tous les pays de ’OCDE pour lesquels on dispose de données (partie A). Parallélement, la proportion de
travailleurs occupant des emplois hautement qualifiés a nettement augmenté, mais dans certains pays, comme
le Danemark, la proportion de travailleurs occupant des emplois faiblement qualifiés a elle aussi augmenté
sensiblement, provoquant un effet de polarisation. Le graphique de gauche dans la partie B montre le relévement
sous-jacent du niveau d’instruction global au Danemark, caractérisé par une augmentation du nombre de
diplomés de I’enseignement supérieur et une baisse du nombre de personnes ayant arrété leurs études a la fin
du deuxiéme cycle du secondaire. Le graphique de droite dans la partie B reproduit la polarisation de 1’emploi
présentée dans la partie A pour illustrer comment se répartit 1’évolution du niveau d’instruction dans les
différents niveaux de qualification des emplois. Il convient de noter que les diplomés du supérieur ont pourvu
la moiti¢ des nouveaux emplois faiblement qualifiés créés (peu nombreux), ce qui suggeére un décalage entre
I’offre et la demande de compétences. Voir OCDE (2017(s2]) pour des définitions détaillées.

Source : OCDE (2017), Perspectives de I’emploi de I’OCDE 2017 ; et Eurostat.

ETUDE ECONOMIQUE 2019 - DANEMARK



52 | PRINCIPAUX ECLAIRAGES SUR L’ACTION PUBLIQUE

Si linclusivité est élevée, les politiques du marché du travail sont cotiteuses

Le Danemark se situe dans le peloton de téte des pays de ’OCDE en termes de performance
du marché du travail selon le tableau de bord de la Stratégie pour I’emploi de ’OCDE
(OECD, 2018(s77). Le Danemark enregistre d’excellents résultats en matiére d’inclusivité,
a D’instar des autres pays nordiques, ainsi qu’au regard de la quantité et de la qualité des
emplois. C’est d’autant plus impressionnant que le marché du travail affiche un taux de
rotation élevé (Graphique 27), une caractéristique clé du modele danois de flexisécurité
(voir Etude de 2016). Le dynamisme et I’inclusivité des marchés du travail constituent deux
des piliers de la nouvelle Stratégie pour [’'emploi de I’OCDE, qui se concentre sur les défis
soulevés par la mutation du marché du travail et les nouvelles formes de travail.

Graphique 27. La rotation importante favorise le dynamisme et I’inclusivité du marché du
travail

Taux de cessation d’emploi, 2017

Note : Les données se rapportent a la différence entre le taux d’embauche et la variation nette de 1’emploi.
Source : Statistiques de ’OCDE sur I’emploi et le marché du travail ; Bureau des statistiques du Danemark.

Différentes mesures ont été prises en vue d’adapter les politiques a 1’évolution du marché
du travail :

e Unnouveau régime d’assurance chomage pour les professions indépendantes et les
travailleurs atypiques a été mis en place en octobre 2018. L’idée est qu’il soit aligné
autant que faire se peut sur le régime d’assurance chomage dont bénéficient les
travailleurs qui occupent des emplois standard, en faisant en sorte que les droits a
indemnisation soient fondés sur les revenus antérieurs indépendamment de la forme
d’emploi occupée. Pour pouvoir prétendre a I’indemnisation chomage, les
professions indépendantes doivent toujours arréter leur activité, mais les procédures
ont été simplifiées grace au numérique.

e En 2015, le Danemark a décidé d’offrir aux adultes non qualifiés la possibilité de
suivre une formation professionnelle pendant deux ans maximum tout en
continuant de percevoir 80 % de leur allocation de chomage. Néanmoins, cette
possibilité n’a pas rencontré un franc succes, ce qui pourrait s’expliquer par
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I’abondance des offres d’emploi et par une certaine forme de résistance a la
formation formelle au sein de cette catégorie de population (EVA, 2017ss)).

e Un accord tripartite entre les partenaires sociaux et le gouvernement a été signé
en 2017 en vue d’améliorer la flexibilit¢ de D’offre de formation et de
développement des compétences des adultes, et d’en faciliter I’accés (Danish
Government, 2017;s07). Diverses initiatives ont été mises en ccuvre a cet égard,
notamment la mise & disposition des ressources nécessaires pour faciliter le
redéploiement de la main-d’ceuvre et assurer a tous un niveau de compétences
minimum, une augmentation de la rémunération pendant la formation, et la mise en
ceuvre d’une plateforme numérique constituant un guichet unique pour accéder aux
différents programmes de formation.

Si elle n’est pas obligatoire, la participation au régime d’assurance chdmage est fortement
subventionnée par les recettes fiscales, au risque que ce soient principalement les
travailleurs atypiques exposés a un risque de chomage élevé qui s’inscrivent au nouveau
dispositif (antisélection). Il importe d’encourager la participation la plus large possible pour
atténuer les tensions sur les colts induites par 1’augmentation attendue du nombre de
travailleurs atypiques, par exemple en s’appuyant sur des mesures incitatives.

De la méme maniére, s’il est crucial de maintenir un taux de participation élevé aux
activités de formation continue face a 1’évolution du marché du travail, il convient de mettre
davantage 1’accent sur I’efficience économique. Les dépenses consacrées aux politiques
actives du marché du travail (PAMT) représentent plus de 2 % du PIB, ce qui est largement
supérieur au niveau constaté en Suéde, qui se situe en deuxiéme position du classement
(Graphique 28, partie A). L’écart par rapport aux autres pays est en grande partie imputable
au recours tres fréquent a I’emploi protégé et aidé pour les personnes ayant une capacité de
travail réduite, et plus particuliérement aux emplois subventionnés d’une durée de cinq ans
réservés aux moins de 40 ans, qui peuvent étre convertis en emplois permanents pour les
plus de 40 ans. Néanmoins, méme sans tenir compte de ces dépenses, le Danemark reste le
pays qui dépense le plus au titre des PAMT, alors que le taux d’emploi des personnes peu
qualifiées est proche de la moyenne de I’OCDE et du niveau observé dans les pays qui
dépensent beaucoup moins dans ces mesures (Graphique 28, partie B). Les mesures en
faveur de I’activation des travailleurs en congé de maladie doivent étre réformées, ou tout
au moins réexaminées, un essai contr6lé randomisé ayant montré qu’elles n’avaient aucun
effet, voire qu’elles avaient des effets négatifs, sur les résultats enregistrés ultérieurement
sur le marché du travail (Rehwald, Rosholm and Rouland, 2018;eq).

Les subventions salariales pour les emplois du secteur privé sont fréquemment utilisées
dans le cadre des politiques actives du marché du travail, car les évaluations montrent
qu’elles constituent 1’outil le plus efficace (jobeftekter.dk). Cependant, utilisées a grande
échelle, elles créent le risque que des emplois qui auraient été créés de toute fagon
bénéficient de subventions financées par 1’imp6t. A cet égard, le Danemark doit continuer
d’évaluer ses différentes politiques actives du marché du travail au moyen d’essais
randomisés, dans un souci d’amélioration de la qualité et du ciblage. A I’heure actuelle, les
¢évaluations sont réalisées au regard d’un cadre de référence fondé sur une utilisation
relativement fréquente des PAMT. Ce cadre devrait étre élargi afin d’évaluer également les
effets d’une réduction du niveau élevé de soutien actif, et il conviendrait de quantifier les
éventuels effets d’éviction. Dans la pratique, certaines des mesures obligatoires liées aux
PAMT pourraient étre rendues facultatives pour un échantillon aléatoire de personnes, de
maniére & maintenir le droit d’acces aux dispositifs d’aide.
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Graphique 28. Les dépenses allouées aux mesures d’activation sont tres élevées

A. Dépenses publiques consacrées aux politiques actives du marché du travail (PAMT), 2016 ou
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B. La corrélation entre les dépenses allouées aux PAMT et I'emploi peu qualifié est faible, 2016 ou
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Note : L’emploi protégé et ’emploi aidé englobent la réadaptation. Pour le Danemark, le dispositif de
flexisécurité représente la plus grande partie de cette catégorie de dépenses.

Source : OCDE, Statistiques de la population active ; OCDE, Base de données de Regards sur 1’éducation..

1.5.2. Equilibrer les incitations au travail et la redistribution par le biais du
systéeme d’impaots et de prestations

Les inégalités de revenu sont trés faibles : le Danemark reste 1’un des pays les plus
¢égalitaires. Si les inégalités de revenu, qui étaient initialement trés faibles, se sont creusées
plus rapidement que dans la plupart des pays de I’OCDE depuis le début des années 90
(Graphique 29, partie A), le bon fonctionnement du marché du travail et la revalorisation
systématique des transferts publics en fonction des salaires et des prix (satsreguleringen)
ont permis de faire progresser les revenus a tous les niveaux de I’échelle de distribution,
contrairement a ce qui s’est produit en Allemagne et aux Etats-Unis ou les revenus réels
des 20 % les plus pauvres ont reculé entre 2000 et 2015 (Graphique 29, partie B). Cet
équilibre est aussi illustré par la stabilité, voire la hausse, de la part des revenus du travail
au Danemark (OECD, 2018s1).
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Graphique 29. Méme si elles se sont creusées depuis le milieu des années 90, les inégalités
restent faibles

A. Coefficient de Gini du revenu disponible des ménages
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Note : L’agrégat OCDE est une moyenne simple de 16 pays de ’OCDE (Allemagne, Australie, Canada,
Danemark, Etats-Unis, Finlande, France, Gréce, Isradl, Italie, Norveége, Nouvelle-Zélande, Pays-Bas,
République tchéque, Royaume-Uni et Suéde) ; dans la partie B, la moyenne inclut aussi le Japon.

Source : Base de données de I’OCDE sur la distribution des revenus.

Pour une grande part, la montée des inégalités de revenu des ménages tient a 1’évolution de
leur structure, et plus particuliérement a I’augmentation du nombre de ménages composés
d’étudiants et de célibataires, a la hausse de 1I’immigration et au vieillissement de la
population (Pareliussen and Robling, 2018617). Néanmoins, le Danemark est aussi concerné
par certains des facteurs observés dans d’autres pays de I’OCDE (Pareliussen et al.,
2018(621), comme les progres technologiques favorisant la main-d’ceuvre qualifiée ou la
mondialisation, a 1’origine d’une plus forte dispersion des revenus (Dahl, le Maire and
Munch, 201363;; Danish Economic Councils, 2016(4]). Cependant, des taux élevés de
syndicalisation et de couverture conventionnelle ont permis d’endiguer la montée des
inégalités de revenu, ce qui explique que la distribution des salaires au Danemark reste
beaucoup plus compacte que dans d’autres pays.

Selon le Mod¢le impots-prestations de I’OCDE, D’effet redistributif des impdts et des
prestations pour les ménages actifs, a différents échelons de la distribution des revenus, a
¢été réduit au cours de la période 2001-15 (Graphique 30, partie A) (Browne and Immervoll,
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201865)). A titre de comparaison, la redistribution des ménages actifs vers les ménages au
chomage est restée stable, sans reculer comme cela a été le cas dans la majorité des pays
de ’OCDE (Graphique 30, partie B). Au total, ces éléments donnent a penser que les
réformes du systéme d’impdts et de prestations ont préservé le filet de sécurité sociale, en
particulier pendant la période de chomage initiale, tandis que la montée des inégalités
provoquée par la baisse des impo6ts et de leur progressivité pourrait avoir été compensée
par les mesures adoptées pour renforcer les incitations a travailler. Quoi qu’il en soit, le
Danemark avait un niveau d’imposition élevé doublé d’une forte progressivité de 1’impot,
et son taux marginal supérieur d’imposition reste 1’un des plus ¢levés de la zone OCDE
(voir chapitre).

ETUDE ECONOMIQUE 2019 — DANEMARK



PRINCIPAUX ECLAIRAGES SUR L’ACTION PUBLIQUE I 57

Graphique 30. L’effet redistributif des impots et transferts entre les ménages actifs a
diminué

A. Variation de la redistribution au sein de la catégorie des ménages actifs
2001-15, % des inégalités de revenus du travail
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B. Evolution de la redistribution vers les ménages sans emploi au cours des 24 premiers mois
2001-15, % du revenu médian des ménages
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Comment lire ce graphique : Dans la catégorie des ménages actifs a différents niveaux de revenus (partie A),
I’effet positif des impdts directs et des transferts en espéces sur les inégalités a été inférieur en 2015 a celui
constaté en 2001 au Danemark, a structure de la population et distribution des revenus égales. La baisse de la
redistribution correspond & 5 % des inégalités de revenus du travail. A titre de comparaison, la redistribution
des ménages actifs vers les ménages sans emploi est stable, voire légérement supérieure en 2015 qu’en 2001
au Danemark (partie B), a structure de la population et distribution des revenus égales et en ne tenant compte
que des 24 premiers mois de chomage. La hausse des prestations hors emploi moyennes s’éléve a 1.7 % du
revenu médian des ménages.

Note : Les indicateurs de revenus et d’inégalités concernant les ménages actifs et sans emploi sont fondés sur
une moyenne pondérée de différents types de ménages inclus dans les modeles impdts-prestations de I’OCDE,
dans I’objectif d’expliquer la plus grande partie possible de la variation entre pays et dans le temps au sein d’un
seul indice. Il convient d’interpréter les résultats avec prudence, dans la mesure ou ils reposent sur un nombre
restreint de types de ménages et sur une modélisation stylisée des systémes d’impdts et de transferts. Voir
Browne et Immervoll (2018(657) pour plus de précisons sur la méthodologie.

Source : Browne and Immervoll (2018657).
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1.5.3. L’intégration des réfugiés et des immigrés peut étre améliorée

L’immigration au Danemark a beaucoup augmenté ces dix derniéres années,
principalement sous 1’effet de la hausse non négligeable des entrées de citoyens de I’UE
pour raisons professionnelles et d’étudiants étrangers (Graphique 31). La plupart des
personnes appartenant a ces deux catégories ne restent qu’un temps limité avant de quitter
le pays a nouveau. Il reste en revanche difficile d’intégrer sur le marché du travail les
effectifs importants de réfugiés et d’immigrés familiaux qui sont arrivés sur la
période 2014-2016. Le taux d’emploi des réfugiés et des immigrés familiaux résidant au
Danemark depuis plus de trois ans est passé de 20 % en 2015 a 43 % en 2018, mais il reste
trés faible chez les femmes, a 18 % (integrationsbarometer.dk). En outre, le taux d’activité
des personnes arrivées au Danemark avant 2015 reste également faible.

Graphique 31. L’immigration a beaucoup augmenté avec I’arrivée de travailleurs et
d’étudiants étrangers
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Note : Classification en fonction du titre de séjour délivré a I’arrivée. Parmi les autres motifs figurent les séjours
au pair et les stages effectués dans le cadre d’un programme d’études.
Source : Statistics Denmark.

Le taux d’emploi global des personnes nées a 1’étranger, qui s’éléve a 65 %, est proche de
la moyenne de ’OCDE de 67.1 % et plus élevé qu’en Finlande et aux Pays-Bas chez les
femmes (Graphique 32). Mais le taux d’emploi élevé des natifs, notamment des femmes,
suppose un écart d’emploi important, lequel est plus marqué que dans la plupart des pays
de ’OCDE. Renforcer I’intégration des immigrés sur le marché du travail permettrait avant
tout d’améliorer leur bien-étre et leur niveau de vie, mais aurait aussi un impact
considérable sur les finances publiques dans un modéle social danois qui offre de nombreux
services publics financés par I’impdt (Danish Ministry of Finance, 2018¢6)).
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Graphique 32. Le taux d’emploi élevé des natifs creuse 1I’écart avec les personnes nées a
I’étranger

Part de la population occupant un emploi, 15-64 ans, 2017
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Source : Statistiques de I’OCDE sur les migrations.

Des mesures ont €té prises pour encourager le recours aux stages et aux subventions
salariales étant donné que ce sont les instruments essentiels dont on sait qu’ils ont des effets
positifs sur I’emploi (Arendt et al., 2016(677). Un accord tripartite entre le gouvernement et
les partenaires sociaux en 2016 visait tout particulicrement a faire augmenter la demande
de travailleurs étrangers peu qualifiés dans les entreprises en les rémunérant au salaire
d’embauche des apprentis et en octroyant des primes aux entreprises faisant travailler
depuis plus de deux ans des réfugiés et des immigrés venus au titre d’un regroupement
familial. La premiére évaluation met en avant certains résultats satisfaisants du programme
de formation-intégration (Rambell, 2018ss;), mais la participation a été relativement faible
et le taux d’abandon est élevé, méme si la sortie prématurée du programme s’explique aussi
par le passage a un emploi régulier ou une formation classique. D’apres I’évaluation, il est
possible d’étendre le programme a un groupe élargi d’immigrés, mais il est aussi nécessaire
d’intensifier la formation linguistique et d’améliorer la coordination et la gestion du
programme. Il faudra envisager de mettre en ceuvre ces ajustements en collaboration avec
les partenaires sociaux et de pérenniser le programme a la fin de la phase d’essai en
juin 2019.

Les analyses comparatives des résultats généraux de 1’intégration au niveau local montrent
un écart considérable entre les communes les plus performantes et les communes les moins
performantes (Arendt et al., 2016[7). Ce résultat ne serait pas lié au niveau des dépenses
engagées (Bolvig etal., 2017697), ce qui donne & penser que les meilleures pratiques
pourraient étre mieux diffusées dans les communes. A cet égard, il faudrait s’efforcer dans
les communes de mieux coordonner la formation linguistique, les études, le travail
subventionné et la reconnaissance des qualifications étrangeres. L’ Allemagne est parvenue
a intégrer les réfugiés et immigrés présents sur son territoire, notamment en raison des
vastes possibilités qui leur sont offertes de trouver un emploi peu rémunéré, de la bonne
coordination des politiques du logement et de formation linguistique et professionnelle, et
du fait que les mesures ont été adaptées aux circonstances locales (Joyce, 20187q)).
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1.5.4. Les inégalités femmes-hommes s’estompent, mais les difficultés
demeurent

Le Danemark a davantage progressé sur le chemin de 1’égalité femmes-hommes que la
plupart des pays de ’OCDE. Les disparités entre les sexes sur le marché du travail sont
faibles et continuent de s’atténuer (Graphique 33). Le taux d’emploi des femmes est passé
d’un niveau déja élevé il y a quelques décennies a 72.2 % en 2016, soit bien au-dessus de
la moyenne de I’OCDE de 59.4 %. Les calculs indicatifs montrent que la progression de
I’emploi féminin représente 15 % de la croissance totale du PIB par habitant au cours des
40-50 derniéres années (OECD, 2018;71)).

Graphique 33. Les écarts femmes-hommes s’atténuent lentement
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Note : L’écart d’activité est défini comme la différence entre le taux d’activité des femmes et le taux d’activité
des hommes, chez les 15-64 ans. L’écart d’emploi a temps complet est défini comme la différence entre la part
de femmes et la part d’hommes travaillant & temps complet (au moins 30 heures par semaines). L’écart de
rémunération (non ajusté) entre les sexes est défini comme la différence entre le revenu médian des femmes et
le revenu médian des hommes pour les salariés a temps complet, exprimée en pourcentage du revenu médian
des hommes.

Source : Statistiques de ’OCDE sur la population active ; Base de données de I’OCDE sur 1’emploi.

Sur le marché du travail, néanmoins, la ségrégation des femmes et des hommes dans les
métiers reste marquée, et les femmes demeurent sous-représentées aux fonctions de
direction (Graphique 34). L’offre étendue de services publics, notamment dans le secteur
de la garde d’enfants, a attiré de nombreuses femmes dans le secteur public, lesquelles
représentent prés de 70 % des salariés dans ce secteur (Graphique 35), soit un niveau
analogue a celui d’autres pays nordiques. Malgré cela, les femmes n’occupent que 22 %
des postes a haute responsabilité dans le gouvernement central, ce taux faisant partie des
plus bas de ’OCDE (OECD, 2017(7,1), méme si la trés faible représentation des femmes
aux fonctions d’encadrement dans la police ou I’armée cache une présence plus équilibrée
dans d’autres parties du gouvernement central.
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Graphique 34. La part de femmes aux fonctions de direction est faible

Part de I’emploi féminin aux fonctions de direction', 2017 ou derniére année disponible
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1. Lapart de I’emploi féminin aux fonctions de direction correspond au nombre de femmes occupant des postes
de direction en pourcentage de 1’emploi total dans cette catégorie. On définit les fonctions de direction sur la
base de la Classification internationale type des professions (catégorie 1 de la CITP-08 ou de la CITP-88).

2. Moyenne OCDE des données disponibles pour les différents pays appartenant a 1’ensemble considéré.
Source : OIT, Base de données ILOSTAT ; Statistiques de I’OCDE sur la population active.

Graphique 35. Les femmes ont davantage tendance a travailler dans le secteur public et a
temps partiel

A. Emplois du secteur public occupés par des femmes B. Distribution de I'emploi par sexe
2016
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Note : Le travail a temps complet est défini comme étant de 32 heures au moins par semaine.
Source : OCDE (2017), Panorama des administrations publiques 2017 ; Statistics Denmark

L’arrivée d’un ou de plusieurs enfants interrompt en général la progression vers des postes
a responsabilité et des revenus plus élevés, et ce dans une mesure beaucoup plus grande
chez les femmes que chez les hommes (Graphique 36). En effet, de nombreux travaux de
recherche indiquent que la charge accrue que les femmes assument eu égard a la
responsabilité principale de la garde d’enfants peut expliquer ’essentiel des inégalités entre
les sexes qui persistent sur le marché du travail danois (Lundborg, Plug and Rasmussen,
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2017731; Gallen, Lesner and Vejlin, 2017;743; Kleven, Landais and Segaard, 201875)). Aprés
la naissance de leur premier enfant, les femmes se dirigent généralement vers des emplois
davantage compatibles avec la vie de famille, avec des horaires allégés, et souvent dans le
secteur public, perdant ainsi un éventuel rendement salarial de 1’expérience acquise en
cours d’emploi (Kleven, Landais and Sggaard, 20187s;; Pertold-Gebicka, Pertold and Datta
Gupta, 2016p76)). Les meres danoises ont également davantage recours a des modalités de
travail flexibles (télétravail) que partout ailleurs dans I’OCDE (Graphique 37). On observe
en revanche chez les hommes un avantage salarial li¢ a la parentalité (Simonsen and
Skipper, 2012(77)), ce qui pourrait s’expliquer par une perception de plus grande stabilité
dans I’emploi par rapport aux hommes n’ayant pas d’enfants.

Graphique 36. L’impact de la parentalité sur le revenu varie largement entre les femmes et
les hommes
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Comment lire ce graphique : On indique I’impact estimé de la parentalité sur le revenu en normalisant a zéro
le revenu de 1’année qui précéde la naissance du premier enfant et en comparant 1’évolution des revenus
ultérieurs a ceux d’un groupe de référence n’ayant jamais eu d’enfants (au moyen de naissances fictives). Ces
calculs, qui sont réalisés séparément pour les femmes et pour les hommes, montrent un impact considérable sur
le revenu des femmes et un effet non significatif sur le revenu des hommes. L’analyse utilise comme méthode
I’étude d’un événement pour exprimer 1’effet total des enfants, notamment les changements au niveau de I’offre
de main-d’ceuvre, du revenu, du métier, du secteur d’activités, etc. Consulter la source pour plus de détails.
Source : Kleven, Landais and Segaard (2018;7s)).

10

Survenue de I'événement (en années)
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Graphique 37. La plupart des femmes travaillent et bénéficient de modalités de travail
flexibles

Taux d’emploi des méres c. pourcentage de méres ayant déja travaillé depuis leur domicile
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Note : Meéres d’au moins un enfant agé de 0 a 14 ans.
Source: OECD (201778)).

Lutter contre la ségrégation et les stéréotypes sur le marché du travail et dans les choix
d’éducation et les roles de chacun au sein de la famille améliorerait non seulement 1’égalité,
mais aussi les performances des entreprises et donc la croissance économique (Smith and
Smith, 2015797). Une plus grande flexibilité des services de garde d’enfants devrait étre
envisagée, par exemple avec des horaires prolongés d’ouverture, afin de réduire la pression
exercée sur les personnes responsables de la prise en charge des enfants (essentiellement
les femmes) pour qu’elles acceptent des emplois compatibles avec la vie de famille. Les
centres publics d’accueil des jeunes enfants ferment normalement a 17h00, voire plus tot,
et en moyenne chaque centre ferme 10 jours ouvrables par an lorsque la demande est faible
(Danish Ministry for Children and Social Affairs, 201830;). L’offre de solutions de
remplacement avec des horaires d’accueil élargis est généralement limitée, mais il semble
que la demande soit faible elle aussi (Krahn, Nehr and Andersen, 2017s1)).

Inciter davantage les méres a prendre un congé de maternité plus court atténuerait les effets
sur leur revenu d’une absence prolongée au travail. En moyenne, en 2015, les méres ont
pris 300 jours de congés de maternité, par rapport a seulement 30 jours pour les péres
(Statistics Denmark, 2017;s2;). Cela est dii au fait que le systéme ne réserve que deux
semaines de congé au pére, soit moins que dans de nombreux autres pays de ’OCDE
(Graphique 38), et qu’il laisse la famille se répartir les 32 semaines restantes. Bien souvent,
les méres ont de plus fortes incitations financiéres pour prendre le congé partagé en raison
des différences de compensation salariale pendant le congé parental, qui découlent de la
ségrégation professionnelle des femmes et des hommes (Graphique 35, Partie B). Les
conventions collectives pour les salariés du secteur public garantissent le droit & une
compensation salariale totale pendant le congé parental, tandis que les garanties de la
plupart des conventions du secteur privé sont largement moindres, ce qui freine
généralement les peres. Le fait de réserver une partie du congé partagé exclusivement aux
peres assurerait un meilleur équilibre femmes-hommes en matiére de congé parental ; il
faudrait par conséquent 1’envisager. Néanmoins, cette démarche pourrait réduire 1’offre de
main-d’ceuvre étant donné que les femmes effectuent en général moins d’heures de travail
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que les hommes, mais 1’inverse est aussi possible si les péres ne prennent pas I’intégralité

de ce congé prolongg.

Graphique 38. Le congé parental exclusivement réservé aux péres est court
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Source: Base de données de I’OCDE sur la famille.

4 Part du congé total réservée aux peres (échelle de droite) A

Tableau 7. Recommandations passées de ’OCDE pour préserver la croissance inclusive

Recommandations

Mesures prises ou prévues depuis I'Etude de 2016

Réduire le taux effectif d'imposition du retour a I'emploi en
réformant les régimes de prestations pour qu'il soit payant
de travailler.

Améliorer la qualité et la mise en ceuvre des programmes
d'intégration destinés aux immigrés.

Controler le respect des obligations de travail par les
bénéficiaires de prestations d'aide sociale.

En février 2018, une réforme fiscale a mis en place une
réduction d'impét sur le revenu d'activité ciblée sur les
ménages a faible revenu.

L'allocation d'intégration ciblée sur les immigrés a été réduite
et étendue pour couvrir un groupe élargi de bénéficiaires.

Au printemps 2016, le gouvernement est convenu, avec les
communes et les partenaires sociaux, de mettre en place un
processus d'intégration davantage axé sur I'emploi et
I'entreprise. Un programme de formation-intégration (/GU) a
vu le jour, lequel propose pendant deux ans aux réfugiés et
aux immigrés familiaux dont les qualifications ne sont pas
encore suffisantes pour occuper un emploi offrant un salaire
et des conditions de travail ordinaires selon les critéres danois
de bénéficier d’'une expérience professionnelle en entreprise
et d'un perfectionnement de leurs compétences.

Aucune mesure spéciale n'a été prise.
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1.6. La transition vers une économie a faibles émissions pourrait étre plus efficiente

Le Danemark apporte depuis longtemps un fort soutien aux énergies renouvelables, si bien
que celles-ci entraient pour 30 % dans ses approvisionnements totaux en énergie en 2016
(Graphique 39). Néanmoins, le pays pourrait sensiblement améliorer le rapport cotit-
efficacité de sa transition vers une économie verte. La consommation de biomasse (bois,
déchets et paille, notamment) a plus que doublé entre 2000 et 2016 et représente désormais
70 % de la consommation d’énergie renouvelable. Cette évolution a été favorisée par des
subventions et des exonérations fiscales, ainsi que par la réglementation en matiére de
chauffage (Danish Climate Council, 2018[s3;). La biomasse s’inscrit dans un cycle de
végétation et de combustion neutre en carbone pour autant qu’elle est produite de fagon
durable ou n’a pas d’autre usage. Or, plus de 40 % de la biomasse briilée au Danemark est
importée, principalement d’Estonie et de Lettonie, et il est donc difficile de vérifier sa
neutralité CO, et de taxer les émissions occasionnées par son transport. Le traitement
favorable dont bénéficie la biomasse devrait €tre supprimée, et seule la biomasse dont la
neutralit¢ CO» est attestée devrait étre comptabilisée parmi les énergies renouvelables,
comme I’a recommandé le Conseil danois pour le climat.

En juin 2018 a été conclu un accord politique sur 1’avenir de la politique énergétique, qui
met largement 1’accent sur le rapport cott-efficacité. En ce qui concerne les subventions, il
prévoit d’évoluer vers un dispositif technologiquement neutre. Cette évolution est a saluer,
car elle permettra de bénéficier des prix les plus bas et de stimuler 1’innovation dans les
technologies vertes. Malheureusement, il est aussi prévu de maintenir des subventions
directes non négligeables au profit de 1’éolien offshore, dont la rentabilité risque d’étre
faible. S’agissant de la fiscalité, la principale mesure est un abaissement des taxes sur
1’¢électricité, qui favorisera 1’abandon des énergies fossiles dans le secteur du chauffage et
permettra de mieux mettre a profit la hausse de la production renouvelable dans le pays.
Néanmoins, le Danemark doit faire plus pour égaliser la tarification des émissions de CO;
entre les différents types d’usage de I’énergie et entre les particuliers et les entreprises
(OECD, 2018(s47; OECD, 201835)). 1l pourrait y parvenir en mettant en ceuvre une récente
proposition de réforme du Conseil danois pour le climat (2018s¢)).

On observe des déséquilibres similaires des incitations dans d’autres domaines. Le systéme
d’échange de quotas d’émission de I’'UE (SEQE), en particulier, ne s’applique pas aux
transports ni au secteur agricole, qui affiche pourtant la plus forte croissance des émissions.
Le gouvernement a récemment présenté un projet pour atteindre les objectifs de réduction
des émissions fixés pour 2030 au niveau de I’UE dans les secteurs non couverts par le
SEQE, qui se concentre essentiellement sur le secteur des transports (Danish Government,
2018s7). 1l prévoit de favoriser par des subventions et des exonérations de taxes les
véhicules a émissions nulles, dans le but de mettre entiérement fin a la commercialisation
de véhicules a essence et diesel neufs a 1’horizon 2030. Une transition technologique d’une
telle ampleur dans un délai relativement bref comme celui-la risque de cotter tres cher,
d’autant que 99.5 % des voitures en circulation en 2018 fonctionnent aux énergies fossiles.
La taxe sur le CO, appliquée a la plupart des carburants et modulée en fonction de leur
teneur en carbone comble déja en partie I’écart de tarification par rapport au SEQE dans le
secteur des transports. En outre, le transport individuel est lourdement imposé au travers
des droits d’accise sur les carburants et des taxes élevées acquittées par les acheteurs de
véhicules neufs. Il serait plus efficient de viser des réductions d’émissions accrues dans le
secteur agricole, qui échappe a toute régulation de ses émissions par le biais de la fiscalité
alors qu’il était a I’origine de 20 % des émissions totales de gaz a effet de serre en 2016.
Les agriculteurs devraient étre incités a adopter des méthodes de production plus
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respectucuses du climat au moyen de mesures économiques, et les mesures prises en ce
sens devraient prendre en compte les effets sur les émissions globales.

Graphique 39. La performance environnementale est élevée
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Annexe 1.A. Progres en matiere de réformes structurelles

Dans la présente annexe sont passées en revue les suites données aux recommandations
formulées dans les précédentes Etudes économiques qui ne sont pas traitées dans les
tableaux figurant dans le corps de la partie « Principaux éclairages sur [’action
publique ». Les nouvelles recommandations formulées dans cette Etude figurent a la fin
de la partie « Résumé » et des chapitres correspondants.
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Recommandations

Mesures prises depuis mai 2016

Risques liés au secteur financier

Inclure 'ensemble du secteur financier, y compris le secteur des pensions et
des assurances, lors de I'évaluation des risques systémiques.

Maintenir une forte coopération transfrontaliére en matiére de surveillance et
de résolution.

Favoriser une nouvelle réduction de I'asymétrie des échéances des
obligations hypothécaires a taux variable.

le Conseil du risque systémique inclut régulierement les sociétés
d'assurance et d'assurance retraite dans le périmétre de ses avis et
rapports.

En février 2018, le Groupe pour la stabilité des pays nordiques et de la
Baltique a signé un protocole d’accord relatif a la coopération et a la
coordination en matiere de stabilité financiére transfrontaliére.

A compter de 2020, la part des préts refinancés chaque trimestre devra
étre inférieure & 12.5% de I'ensemble du portefeuille de préts. Le
refinancement annuel devra rester inférieur a 25 % de I'ensemble du
portefeuille de préts.

Marché du logement

Créer une commission chargée d'étudier le potentiel de développement du
marché locatif privé.

Lors de la révision des loyers des baux existants, procéder a des
comparaisons locales des niveaux de prix

Aucune mesure particuliere n'a été prise.

Aucune mesure particuliére n'a été prise.

Institutions sociales

Revoir les dérogations existantes et subordonner le maintien des droits aux
prestations d'invalidité a une réévaluation réguliére.

Evaluer le parcours de vie des bénéficiaires de prestations et le codit de leur
inactivité.

Promouvoir la diversité dans I'entreprise au moyen de campagnes de
sensibilisation, d'audits des politiques de gestion, de programmes de
prévention et de détection précoce des problemes de santé d'origine
professionnelle.

Adopter des mesures pour que les personnes non affiliées a un régime de
retraite professionnel épargnent davantage en vue de leur retraite.

Favoriser la concurrence dans le secteur des services de protection sociale,
en particulier en réexaminant les dérogations a la loi sur la concurrence dans
le secteur public et en assouplissant les regles applicables au secteur de la
pharmacie.

Améliorer 'employabilité des travailleurs &gés et concevoir des mesures pour
adapter I'environnement de travail au vieillissement de la population active.

Etudier la possibilité de diversifier les sources de financement des soins de
santé et de la prise en charge de la dépendance en augmentant la
participation des patients, en soumettant a des conditions de ressources
I'aide publique au titre des services a domicile et en créant davantage de
« taxes comportementales ».

Aucune mesure particuliére n'a été prise.
Aucune mesure particuliére n'a été prise.

Au printemps 2017, le gouvernement a créé un comité d’experts chargé
de réexaminer les mesures relatives a la santé et a la sécurité au travail.
Dans le méme temps, le gouvernement a lancé, en coopération avec les
partenaires sociaux, un programme spécifique pour la prévention des
accidents du travail dans le secteur agricole.

En novembre 2017, le gouvernement a mis en place de nouvelles
modalités d'inspections dans le secteur du batiment, qui incluent des
visites et contrbles inopinés pour toutes les entreprises présentes sur
des chantiers.

La réforme fiscale de juin 2017 a créé un nouveau crédit d'impdt au titre
de cotisations versées aux dispositifs d'épargne-retraite, ce qui renforce
les incitations a investir dans I'épargne-retraite pour tous les épargnants,
notamment ceux qui ne sont pas affiliés a un régime de retraite
professionnel.

Aucune mesure particuliere n'a été prise.

En mai 2018, le gouvernement a mis en place un groupe de réflexion
chargé d'analyser les mesures qui permettraient aux travailleurs agés de
prolonger leur vie active dans de meilleures conditions.

Aucune mesure particuliere n'a été prise.

Productivité

Les autorités devraient réintroduire des objectifs chiffrés globaux pour
mesurer l'incidence des mesures en faveur de la productivité sur le PIB.

Le gouvernement a défini un objectif de croissance global de nature
quantitative. Dans ce cadre, I'objectif retenu est celui d'une augmentation
du PIB égale a 35 milliards DKK d'ici 2025 sous I'effet de mesures
renforgant la productivité dans le secteur privé.
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I conviendrait d’affiner I'analyse des mesures en faveur de la productivité
dans certains secteurs alors que dans d’autres, les réformes pourraient aller
plus loin, notamment dans les secteurs de services non exportateurs et dans
le commerce de détail.

Le Conseil national de la productivité, créé en 2017, est chargé
d’analyser les initiatives d’amélioration de la productivité et de formuler
des recommandations a cet égard.

Enjuin 2017, les régles applicables en matiére de zonage et d’urbanisme
ont été assouplies, en particulier concernant la taille et 'emplacement
des magasins, ainsi que la localisation des activités de production.

La révision de la loi sur les services de transport par taxi a supprimé le
plafonnement du nombre de licences et aboli les limitations
géographiques depuis le 1¢r janvier 2018.

Changement climatique

Promouvoir les initiatives internationales visant a limiter les impacts
environnementaux sur la qualitt de lair causés par l'absence de
réglementation dans l'industrie maritime.

Assurer la prise en compte systématique du crittre de performance
environnementale globale lors de la conception des mesures fiscales pour le
secteur automobile. Mettre en place des péages modulables en fonction des
horaires de pointe dans les villes aux plus forts taux de congestion, pour y
réduire la pollution et promouvoir une utilisation régulée des infrastructures.

Réserver l'octroi des aides fiscales rétroactives pour I'amélioration de
I'efficacité énergétique des logements aux seuls ménages confrontés a des
contraintes de crédit, et exclure les autres prestations comme les services de
nettoyage et de jardinage.

En 2016, au terme de plusieurs années de travaux préparatoires et de
négociations, I'Organisation maritime internationale est convenue
d'établir des zones de contréle des émissions d’oxydes d'azote (NOx) en
mer Baltique et en mer du Nord. Ces régles prévoient I'utilisation de
nouveaux moteurs réduisant de 75 % les émissions de NOx & partir de
2021.

La taxe d'immatriculation des véhicules neufs a été abaissée, tandis que
les critéres et pénalités visant les véhicules a faible efficacité énergétique
ont été renforcés. La taxe périodique au titre de la possession de
véhicules a été relevée tout en tenant compte les progrés en termes
d'efficacité énergétique. Par ailleurs, un accord politique a été conclu
pour mettre en place une taxe routiére générale sur les automobiles a
compter de 2020.

Aucune mesure particuliere n'a été prise.
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Annexe 1.B. Prise en compte des risques de ralentissement dans les prévisions
de croissance du PIB au moyen de graphiques en éventail

Des recherches récentes de I’OCDE montrent quel peut &tre 1’apport des indicateurs
d’alerte avancée pour calibrer la distribution de I’incertitude autour d’une prévision
centrale du PIB (Turner, 2017ss); Turner, Chalaux and Morgavi, 2018s9;). L utilisation
d’une distribution symétrique de I’incertitude établie a partir des erreurs prévisionnelles
historiques est insuffisante, car elle ne tient pas compte des erreurs qui affecteront les
futures prévisions macroéconomiques concernant des récessions graves. Une approche qui
pallie cette difficulté utilise un graphique en éventail symétrique lorsque la conjoncture est
normale, et un graphique asymétrique dans lequel les risques sont accentués a la baisse
lorsque les risques estimés de récession sont élevés.

Aux fins d’illustration, cette méthodologie est appliquée aux prévisions relatives au
Danemark fournies par les Perspectives économiques publiées en juin 2008. Le premier
graphique en éventail, utilisé comme « épouvantail », est construit a partir des erreurs
prévisionnelles historiques, sur la base d’une distribution symétrique des risques, sans tenir
compte des indicateurs d’alerte avancés. Dans cette configuration, la croissance effective
du PIB en 2009, égale a -5 %, se situe trés a ’extérieur de I’intervalle de prévision le plus
étendu du diagramme (90 %) (Graphique 40, partie A).

Pour construire le graphique en éventail asymétrique, un modele probit est utilisé pour
estimer la probabilité d’une grave récession au Danemark pendant la période 1985-2017.
Le modg¢le privilégié inclut les variations du ratio prix des logements-revenu et de la pente
de la courbe des rendements, ainsi que celles du ratio crédit-PIB dans 1’ensemble de la zone
OCDE, afin de prendre en compte les effets d’entrainement financiers a 1’échelle
internationale, qui se sont révélés des indicateurs d’alerte avancés utiles dans les pays de
I’OCDE (Hermansen and Rohn, 20179)). Au cours de ’étape suivante, une distribution
normale a deux piéces est calibrée afin de distinguer les périodes normales, associées a une
distribution symétrique de D’incertitude, et les périodes présentant une probabilité
relativement élevée de récession, auxquelles une distribution du risque biaisée a la baisse
est appliquée. Dans le deuxieme graphique en éventail ainsi obtenu a partir des prévisions
de juin 2008 (partie B), on observe que la croissance effective du PIB se situe dans
I’intervalle de prévision de 50 a 70 %.

Bien qu’il s’agisse d’une approche encore expérimentale, cette méthodologie a été
appliquée aux prévisions établies en juin 2018. Dans le contexte actuel, le modéle probit
indique une faible probabilité de récession grave, ce qui conduit a construire un graphique
en éventail symétrique (partie D). Cette méthodologie présente 1’avantage de resserrer la
plage des prévisions par comparaison avec le graphique utilisé comme « épouvantail »
(partie C), dans la mesure ou les erreurs de prévision associées aux récessions graves sont
écartées dans une période de risques faibles. Néanmoins, les risques de récession pourraient
&tre sous-estimés en cas de fait déclencheur de nature atypique qui ne correspondrait pas a
I’expérience historique récente et ne peut donc pas étre pris en compte par le modele. Ce
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serait notamment le cas du risque de voir s’exacerber les tensions qui affectent les échanges

mondiaux, qui est mentionné dans le corps de cette Etude.

Graphique 40. Prise en compte des risques de ralentissement dans les prévisions de
croissance du PIB au moyen de graphiques en éventail

Prévisions relatives au Danemark, Perspectives économiques, juin 2008 et juin 2018
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