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KAPITEL 1
KONJUNKTURVURDERING

I.1 Indledning

Udviklingen i dansk ekonomi har de senere ar veret usaed-
vanligt gunstig. Vaksten har vearet hgj, beskeftigelsen er
steget, og der har varet store overskud bade pa de offentlige
finanser og pé betalingsbalancen. Ledigheden er faldet til et
historisk lavt niveau samtidig med, at lenstigningerne har
vaeret moderate.

Den hgje veekst og faldende ledighed har imidlertid bragt
okonomien tet pa kapacitetsgrensen, og det skennes, at
BNP aktuelt ligger omkring 2% pct. over det normale ni-
veau. Presset pd arbejdsmarkedet forte allerede i 2007 til
tiltagende lonstigninger, hejere inflation og en betydelig
forverring af betalingsbalancen. Samtidig faldt veeksten fra
nasten 4 pct. 1 2006 til under 2 pct. sidste ar, og i de kom-
mende &r ventes vaeksten at aftage yderligere.

Udsigten til lav vakst er forst og fremmest et resultat af
begraensningerne pa udbudssiden. Selv om der er betydelig
usikkerhed om niveauet for den strukturelle ledighed og
andre storrelser af betydning for den trendmassige udvik-
ling i BNP — arbejdsstyrke, arbejdstid og produktivitet — er
der ingen tvivl om, at en normalisering af konjunkturerne
kraever en periode med lavere vakst i produktionen og en
stigning i ledigheden. Samtidig med, at udbudssiden legger
en demper pa produktionsmulighederne, er der imidlertid
ogsé lagt op til en maerkbar afdempning af bade den inden-
landske og udenlandske efterspergsel.

Kapitlet er faerdigredigeret den 13. maj 2008
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Vekstudsigterne for den internationale egkonomi er det
seneste halve ar forverret maerkbart. De forringede udsigter
vurderes at bidrage til en hurtigere normalisering af den
danske konjunktursituation, end det blev forudset tidligere,
if. Dansk Okonomi, efterdr 2007.

Forverringen af konjunkturudsigterne for den internationale
gkonomi vedrerer ikke mindst udviklingen i USA. Her har
et fald 1 boligpriserne fort til en omfattende finansiel krise,
der har spredt sig til resten af verden. Den amerikanske
gkonomi er narmest bremset helt op, og trods en kraftig
lempelse af pengepolitikken og en finanspolitisk hjelpe-
pakke er der kun udsigt til en meget svag vaekst.

Uroen pa de finansielle markeder har veret vaesentlig mere
langvarig end vurderet af de fleste, da den bred ud i det
tidlige efterdr 2007. Den finansielle krise har fort til stigen-
de renter pa pengemarkedet og opstramning af kredit-
vilkérene i bade USA og Europa. Savel erhvervslivet som
husholdningerne star séledes i dag over for hejere laneom-
kostninger, end de gjorde for et ar siden — trods en betydelig
tilforsel af likviditet fra centralbankerne og lavere penge-
politisk rente i USA.

Udsigterne for den internationale ekonomi er yderligere
pavirket negativt af stigende olie- og fedevarepriser. Hojere
olie- og fedevarepriser oger inflationen og reducerer kobe-
kraften hos forbrugerne. Dermed reduceres vaksten sam-
tidig med, at inflationen @ges. Dette satter oplagt penge-
politikken i et vanskeligt dilemma, hvor ensket om at stabi-
lisere den gkonomiske aktivitet er svaert at forene med en
maélsatning om lav og stabil inflation.

I den seneste prognose fra den Internationale Valutafond
(IMF) fra april er skennet for den globale vaekst nedjusteret
i savel 2008 som 2009 med % pct.point i forhold til vurde-
ringen 1 januar, jf. IMF (2008a). Vakstskennet for USA er
pa blot tre maneder nedjusteret med 1 pct.point til ca. ' pct.
12008 og 2009. Vaksten i de udviklede ekonomier under et
forventes af IMF at blive halveret i forhold til sidste ar — fra
2,7 pct. 12007 til 1,3 pct. 1 2008.
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De forverrede udsigter for den internationale ekonomi
treekker den danske vaekst ned. Den forventede vaekst i
Danmark i 2008 er primaert som folge af en mere negativ
vurdering af den internationale gkonomi nedjusteret med
godt V4 pct.point fra 1,6 pct. 1 Dansk Okonomi, efterar 2007
til 1,3 pct. i nerverende prognose. For drene 2009 og 2010
er der ligeledes foretaget nedjusteringer, og veksten skon-
nes i disse ar at blive ca. % pct.

Samtidig med, at der forventes markant lavere vakstrater, er
der udsigt til lenstigninger pa knap 5 pct. i savel 2008 som
2009. De relativt hgje lenstigninger er et resultat af, at
ledigheden aktuelt er langt under det niveau, der vurderes at
vaere 1 overensstemmelse med fastholdelse af konkurrence-
evnen pa lang sigt. Der er blandt andet pd denne baggrund
udsigt til en periode, hvor inflationen vil vere relativt hej,
samtidig med at vaeksten bliver lav. Der er en risiko for, at
de nuvarende hgje lanstigninger setter sig i forventninger-
ne til fremtidige lonstigninger. Da der erfaringsmaessigt kan
gé en vis tid, for en stigning i ledigheden slar ud i lavere
lonstigningstakter, er der en risiko for et mere langvarigt
loft i inflationsforventningerne — uanset de mere dystre
vaekstudsigter.

Usikkerheden omkring konjunktursituationen vurderes at
vaere storre end normalt. Risikofaktorer i den internationale
okonomi er is@r udviklingen i boligpriserne, uroen pa de
finansielle markeder samt udviklingen i energi- og fode-
varepriserne. Udvikler disse faktorer sig mere negativt end
forventet, kan tilbageslaget i den internationale ekonomi
blive dybere og mere langvarigt. En mere markant inter-
national lavkonjunktur vil selvsagt ogsa pévirke dansk
okonomi negativt. Et sterre fald i beskaftigelsen end
forventet i prognosen kan fore til et negativt stemningsskift,
der yderligere kan forsterke en negativ udvikling og maske
forarsage et storre prisfald pa det danske boligmarked.

Udsigten til lavere vakst i efterspargslen gor, at kapacitets-
presset vil aftage de kommende &r. Til trods for, at den
forventede veekst ligger noget under den skennede trend-
vaekst, skennes niveauet for BNP ogsé i prognosens slutér,
2010 at ligge over det underliggende strukturelle niveau.
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Konkret skonnes forholdet mellem faktisk og strukturelt
BNP — det sakaldte output gap — at blive reduceret fra 2%
pet. 1 2007-08 til ca. 1% pct. 1 2010, jf. figur I.1. Selv om
der er usikkerhed om det strukturelle niveau for BNP, og
selv om det ikke kan udelukkes, at udviklingen i den inter-
nationale gkonomi og de afledte effekter pa dansk ekonomi
bliver mere alvorlige end forventet, vurderes det som
usandsynligt, at output gap kan blive helt elimineret i lobet
af prognoseperioden.

Figur 1 BNP-veekst og output gap
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Anm.: Output gap er opgjort som forskellen mellem faktisk og struktu-
relt BNP maélt i pct. af strukturelt BNP. Se afsnit .5 for beregnin-
gen af det strukturelle BNP. Overgangen til prognoseperioden er
markeret med lodret streg.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank,
OECD, Economic Outlook, og egne beregninger.

Hovedtraek i konjunkturvurderingen

De seneste ars opsving har veret trukket af en hej, bredt
funderet eftersporgselsveakst. I indeverende ar og de kom-
mende ar er der imidlertid udsigt til lavere vaekst i bade
indenlandsk og udenlandsk efterspergsel. Vaksten i det
private forbrug var 2'2 pct. i 2007 og 14 pa et hejt niveau
ved indgangen til 2008. Selvom vaksten i det private for-
brug ventes at bremse op i 2008, bliver den arlige vekst i
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2008 sdledes ogsa omkring 2 pct. Forbrugertilliden er dog
faldet markant, boligpriserne ventes at falde svagt, og hgjere
priser pa energi og fedevarer har reduceret kebekraften.
Omvendt understottes forbruget stadig af de store bolig-
formuer, der er opstaet som folge af de kraftige boligpris-
stigninger de seneste ar. Samtidig er ledigheden lav, og der
gives skattelettelser bade i 2008 og 2009. Vaksten i det
private forbrug ventes dog at aftage i de kommende &r i takt
med afdempning af konjunkturerne og faldende beskeefti-
gelse, jf. tabel I.1.

Boliginvesteringerne er steget markant de seneste ar og
ligger pa et historisk hgjt niveau. Byggeaktiviteten ventes
som folge af afmatningen pé boligmarkedet og stagnerende
boligpriser at aftage de kommende &r. Erhvervsinvesterin-
gerne har ligeledes veaeret kraftigt stigende de seneste ar,
men ventes at flade ud i prognoseperioden, bl.a. i lyset af
stigende renter og lavere vaekst i efterspergslen. Samlet
ventes veaekstbidraget fra den indenlandske efterspergsel at
aftage de kommende ér, jf. figur .2.

Figur 1.2 Bidrag til BNP-veekst
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.
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Tabel 1.1 Hovedtal i konjunkturvurderingen

Arets Mzngdestigning
priser
2007 2006 2007 2008 2009 2010
Mia. kr. Pct.
Privat forbrug 841 38 25 23 1,9 1,6
Offentligt forbrug 439 20 1,7 13 1,2 08
Offentlige investeringer 31 16,5 -39 43 6,0 19
Boliginvesteringer 119 12,2 45 -30 -38 -472
Erhvervsinvesteringer 239 146 88 34 12 13
Lageraendringer 7 06 -04 00 00 00
Indenlandsk efterspergsel i alt 1.677 6,0 27 18 1,3 09
Eksport i alt 884 9,0 3,7 32 23 23
Vareeksport 549 46 27 20 20 24
heraf industrivarer 370 57 6,0 34 35 39
Tjenesteeksport 336 17,0 55 51 28 22
Eftersporgsel i alt 2.561 70 3,1 273 1,6 14
Import i alt 865 14,1 56 41 32 29
Vareimport 566 12,1 55 41 3,6 373
heraf industrivarer 437 13,8 6,1 45 44 39
Tjenesteimport 299 18,1 58 41 25 21
Bruttonationalprodukt 1.696 3.9 1,8 1,3 08 0,7
Bruttoverditilvaekst 1.436 39 2,0 14 08 07
heraf private byerhverv 867 53 37 23 1,1 08
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Tabel 1.1 Hovedtal i konjunkturvurderingen, fortsat
2006 2007 2008 2009 2010

Pct.

Forbrugerpriser 2,1 19 31 26 23
Eksportpriser 26 02 34 12 13
Importpriser 3,1 1,6 2,8 1,1 0,8
Timelgnomkostninger 3,1 38 49 50 44
Kontantpris pa boliger 21,6 4,5 -09 -1,0 -1,6
—————— Andring i 1.000 pers. ------

Arbejdsstyrke 13 19 -6 -5 -7
Privat beskaftigelse 45 49 17  -19 -24
Offentlig beskaeftigelse 0 1 1 1 1

———————————— 1.000 pers. ---------—--

Ledighed 109 77 53 66 83
———————————————— Mia. kr. -------mmmmmem.

Betalingsbalance 44 19 15 7 6
Offentlig saldo 80 76 69 56 42
Tilgodehavende i udlandet -17 62 47 40 -33
Offentlig bruttogeeld 498 441 373 318 277
Pct.

Realvakst i aftagerlande 36 33 22 21 24
Vekst i udlandets timelenomkostninger 26 23 32 30 30
Zndring i den effektive kronekurs 0,1 1,8 23 02 00
10-arig obligationsrente 38 43 44 46 48
Timeproduktivitet i private byerhverv 22 06 14 23 22

Anm.: Mangdestigninger er angivet i kadeindeks. Mengdestigning i “Lagerendringer” angiver
vackstbidraget til BNP. Udviklingen i forbrugerpriserne er udtrykt ved vaksten i deflatoren for
det private forbrug. Det er antaget, at @ndringen i den offentlige bruttogeld i fremskrivnings-
perioden er lig den offentlige sektors saldo ekskl. sociale kasser og fonde, og at @ndringen i
tilgodehavende i udlandet er lig saldoen pé betalingsbalancen.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank, Bureau of Labor Statistics,
EcoWin og egne beregninger.
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Vaksten pa de danske eksportmarkeder ventes som falge af
den internationale afmatning at blive vasentligt lavere de
kommende ar. Styrkelsen af den effektive kronekurs kom-
bineret med lonstigninger, der er hgjere end i udlandet,
bidrager til forringet konkurrenceevne og tab af markeds-
andele. Samlet er der dermed lagt op til en maerkbar reduk-
tion af vaeksten i eksporten de kommende éar.

I de seneste ar er importen steget kraftigt. Importen har
sdledes fungeret som en “ventil” 1 dansk ekonomi ved at
tilfredsstille en betydelig del af efterspergslen, og import-
kvoten er dermed steget hurtigere end i en normal konjunk-
tursituation. I de kommende ar ventes presset pa arbejds-
markedet at mindskes, og vaksten i importen skennes
derfor at aftage. Da kapacitetspresset pa arbejdsmarkedet
dog stadig er betydeligt, vil importkvoten fortsat stige i
prognoseperioden. Importen ventes pa denne baggrund at
vokse hurtigere end eksporten, og samlet bidrager udenrigs-
handlen derfor negativt til den danske vaekst. Trods en lidt
steerkere stigning i de danske eksportpriser indebarer udvik-
lingen i import og eksport, at overskuddet pa betalings-
balancen mindskes yderligere i prognoseperioden.

Arbejdslesheden néede i marts maned ned pa 53.000 perso-
ner og er dermed reduceret med ca. 115.000 personer, siden
ledigheden toppede ved udgangen af 2003. I lgbet af de
seneste fire ar er beskaftigelsen steget med ca. 130.000
personer, og der har saledes ogsd vearet en stigning i
arbejdsstyrken. Iser i 2006 og 2007 steg arbejdsstyrken,
hvilket blandt andet skyldes en tilgang af udenlandsk
arbejdskraft. I prognoseperioden ventes ledigheden at stige
fra det meget lave niveau, mens arbejdsstyrken skennes at
falde lidt. Bag faldet i arbejdsstyrken ligger dels et under-
liggende fald i det demografisk betingede arbejdsudbud,
dels et konjunkturbetinget fald. Samlet skennes beskaefti-
gelsen at falde omkring 20.000 personer i perioden 2008-10.

Beskeftigelsen steg mere end produktionen i 2007, og der
var dermed et fald i produktiviteten. Den svage produktivi-
tetsudvikling kan skyldes, at den stigende beskeftigelse har
trukket nye og mindre produktive grupper ind pa arbejds-
markedet. Samtidig kan oplaring af nye medarbejdere og
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mangel pa materialer have bidraget til den darlige produkti-
vitetsudvikling. Som felge af den svage udvikling igennem
2007 ventes produktivitetsvaeksten ogsa i 2008 at blive
under det normale. I de folgende ar antages produktivitets-
vaeksten som led i en normalisering af produktivitets-
niveauet at blive noget hgjere end den trendmaessige pro-
duktivitetsvaekst, som skennes til godt 1% pct.

Den meget lave ledighed har fort til hejere lonstigninger. I
flerde kvartal 2007 var lenstigningstakten 4,6 pct. mod
lonstigninger pa blot 3,1 pct. i 2006. Det ventes, at lon-
stigningerne gges yderligere til knap 5 pct. i 2008 og 2009.
Med den forventede inflation indebeerer disse lonstigninger,
at reallenningerne vokser med 2-2% pct., hvilket ikke er
usedvanligt hgj 1 en situation med betydeligt pres pa
arbejdsmarkedet. De nominelle legnstigninger er dog hgjere
end i Danmarks samhandelslande, hvilket betyder, at
konkurrenceevnen forringes.

Fodevare- og energipriserne er steget voldsomt de seneste
maneder. Olieprisen naede i begyndelsen af maj maned over
120 dollar pr. tende, men dollaren er samtidig faldet i veerdi,
og stigningen i olieprisen malt i danske kroner er derfor
mindre kraftig. Stigende importpriser har sammen med
tiltagende lenstigninger allerede bragt inflationen op om-
kring 3 pct., og inflationen forventes at forblive over 2 pct. i
hele prognoseperioden.

Finanspolitikken har varet ekspansiv de seneste ar. Ogsa i
de kommende ér er der lagt op til en lempelig finanspolitik,
idet hej udgiftsveekst kombineres med skattelettelser 1 bade
2008 og 2009. Finanspolitikken vil ege eftersporgslen og
dermed kapacitetspresset. Det offentlige overskud pavirkes
positivt af heje indtegter fra olie- og gasudvindingen i
Nordsegen, men overskuddet ventes gradvis at blive reduce-
ret, bdde som folge af lempelserne af finanspolitikken og
fordi konjunkturbidraget reduceres i takt med, at beskaefti-
gelsen falder.

29



Grundlaget for
konjunktur-
vurderingen

Lavere vaekstskon
— og hurtigere
normalisering af
konjunkturerne

Lavere vaekst i
efterspergslen

Lavere vakst i
udlandet

30

Andringer i konjunkturvurderingen

Konjunkturvurderingen er baseret pa De @Okonomiske Réds
Sekretariats makrogkonometriske model SMEC og de
senest tilgengelige statistiske oplysninger. Nationalregn-
skabet foreligger frem til 4. kvartal 2007, mens flere indika-
torer raekker ind i 2008.

Overordnet er vaeksten i BNP nedjusteret i1 forhold til efter-
arets prognose i Dansk Okonomi, efterdar 2007, jf. tabel 1.2.
Nedjusteringen af vaekstskennet er pa 0,3 pct.point i 2008,
0,6 pct.point i 2009 og 0,2 pct.point i 2010. Som folge af
lidt hejere vaekst i 2007 end forventet er niveauet for output
gap lidt sterre i udgangspunktet, men nedjusteringen af
vaeksten fremadrettet indeberer, at konjunktursituationen nu
skennes at normaliseres lidt hurtigere end forventet i efter-
aret. Output gap skennes nu at vere ca. 1% pct. 1 2010, mod
ca. 1% pct. 1 efteraret.

Den lavere vakst skal badde ses som et resultat af en ned-
justering af den indenlandske efterspergselsvaekst og lavere
udenlandsk vekst. Nedjusteringen af vaksten i den inden-
landske efterspergsel er lidt sterre end nedjusteringen af
BNP-vaksten, iser i prognosens slutar, hvor et lidt lavere
niveau for de reale boligpriser har bevirket et lavere skeon
for privat forbrug og boliginvesteringer.

Vaksten pa de danske eksportmarkeder er blevet betydeligt
nedjusteret som folge af den tiltagende afmatning i den
internationale gkonomi og forverringen af den finansielle
krise. Til trods for nedjusteringen af den udenlandske vakst
er eksportvaeksten blevet opjusteret i 2008, hvilket dog
udelukkende skal tilskrives udviklingen i 2007. Eksport-
vaeksten gennem 2008 er saledes lavere end forudsat i
efteraret, og ogsa i de efterfolgende ar er eksportveeksten
nedjusteret som folge af forventningen om en betydeligt
lavere vaekst i udlandet. Den udenlandske vakst er ned-
justeret ca. 2 pct.point i 2008 samt 2009 og med ca. Y4
pct.point i 2010.



Tabel 1.2

Skon for dansk ekonomi, efterdr 2007 og fordr 2008

Efterar 2007 Forar 2008

2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010

———————————————————— Mangdestigning i pct. -------------------

Privat forbrug 22 26 25 22 25 23 19 1,6
Offentligt forbrug 1,8 1,7 1,0 1,0 1,7 1,3 1,2 08
Offentlige investeringer -12,0 5,0 8,0 1,8 39 43 6,0 19
Boliginvesteringer 89 -2,7 -1,1 -0,9 45 -30 -3,8 472
Erhvervsinvesteringer 49 30 25 1,8 88 34 12 13
Lagerandringer -0,2 0,0 00 00 04 00 00 0,0
Indl. efterspergsel i alt 24 20 19 1,6 27 1,8 1,3 0,9
Vareeksport 23 2,1 20 22 2,7 20 20 24
Tjenesteeksport 23 20 39 36 55 51 28 22
Eftersporgsel i alt 23 21 22 19 3,1 23 1,6 1,4
Vareimport 43 3,1 38 44 55 41 3,6 3,3
Tjenesteimport 40 24 39 35 58 41 25 2,1
Bruttonationalprodukt 1,5 16 14 09 1,8 13 08 0,7
BVT i private byerhverv 21 24 1,8 08 37 23 1,1 0,8
------------------- Andring i 1.000 pers. --------------—-—---

Arbejdsstyrke 30 -12 -7 -10 19 -6 -5 -7
Privat beskaftigelse 58 S50 -120 22 49 17 -19 -24
Offentlig beskeeftigelse 1 2 1 1 1 1 1 1

1.000 pers.
Ledighed 95 86 90 101 77 53 66 83
Pct.
Forbrugerpriser 1.9 24 26 2,1 1,9 31 26 23
Eksportpriser 0,6 19 1,7 12 02 34 12 13
Importpriser 1,3 1,2 0,8 0,6 1,6 28 1,1 0,8
Timelgnomkostninger 43 48 50 45 38 49 50 44
Realvakst i aftagerlande 33 28 2,7 2,6 33 22 21 24
10-arig obligationsrente 43 46 49 49 43 44 4,6 48
Timeprod. i priv. byerthv. -0,8 2,1 2,0 1,9 0,6 14 23 22
Mia. kr.

Betalingsbalance 21 17 12 -1 19 15 7 6
Offentlig saldo 68 60 56 48 76 69 56 42

Anm.: “Lagerendringer” angiver veekstbidraget til BNP. Forbrugerpriserne angiver vaksten i deflato-
ren for det private forbrug. Opgerelsen af ledighed er @ndret mellem de to prognoser.
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Ledigheden er faldet mere i 2007 end forventet, og faldet er
fortsat ind i 2008. Fra ferste januar har Danmarks Statistik
@ndret pd den statistiske opgerelse af ledigheden. Dette
betyder, at det arlige ledighedsniveau er nedrevideret med
13-17.000 personer. Som folge af udviklingen igennem
2007 og 1 begyndelsen af 2008 er ledighedsniveauet i ner-
vaerende prognose lavere end skennet i efteraret. Til gen-
geeld ventes stigningen nu at blive lidt hurtigere. Dette
betyder, at ledigheden i 2010 nejagtig som i efterarsprogno-
sen ventes at nd op pa et niveau, der er ca. 5.000 personer
hgjere end 1 2007.

Faldet i arbejdsstyrken er mindre i forhold til vurderingen i
efterdret. Dette afspejler imidlertid hovedsageligt, at Dan-
marks Statistik har nedrevideret det historiske niveau.
Skennet over det aktuelle konjunkturmeessige bidrag til
arbejdsstyrken er dermed mindre end vurderet i efteréret, og
normalisering af konjunkturerne bidrager felgelig i mindre
grad til fald i arbejdsstyrken fremover. Beskaftigelsen i
2008 er pa samme niveau i denne prognose som i efterérs-
prognosen. Dette dakker over to modsatrettede faktorer.
Dels er niveauet for beskaftigelsen blevet nedrevideret, dels
steg beskaftigelsen i slutningen af 2007 i modsetning til
forventningen i efteriret. Nedjusteringen af veeksten i 2009-
10 giver sig udslag i, at beskaftigelsen i de kommende ar
falder mere end forventet i efteraret. Niveauet for den
samlede beskeaftigelse i 2010 er saledes omkring 10.000
personer lavere i1 forhold til prognosen i Dansk Okonomi,
efterar 2007.

Olieprisen er steget vaesentligt mere end forudsat i efterars-
prognosen. Sammen med de stigende fedevarepriser er
veeksten i importpriserne 1 2008 opjusteret med mere end 1
pct.point. Tilsvarende er stigningen i forbrugerpriserne oget
fra 2% pct. til 3 pct. Da skonnet for de nominelle lon-
stigninger er stort set uendret, er vaeksten i reallennen lidt
lavere. Forventningerne til inflation og lenstigninger i 2009
og 2010 er stort set uaendrede.

Skennet over realvaeksten i det offentlige forbrug i 2008 er
lavere end i efteraret. Det skyldes primart at forbruget blev
starre 1 2007 end forventet. Samtidig er de kommunale
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skatter @get i forhold til kommuneaftalen, som 14 til grund
for efterarsprognosen. Dermed vurderes finanspolitikken nu
at veere lidt mindre ekspansiv i 2008 (en finanseffekt pa 0,3
pct.point imod 0,4 i efterarsprognosen). Til gengeeld er der
nu lagt op til en tilsvarende lidt mere ekspansiv effekt af
finanspolitikken i 2009.

1.2 International baggrund

Den globale vaekst aftog i slutningen af 2007. Det skyldtes
hovedsageligt lavere vaekstrater i de industrialiserede lande,
mens vakstakonomierne i Asien og Sydamerika fortsatte
med at vokse i et hgjt tempo. I USA har afmatningen pa
boligmarkedet spredt sig til andre dele af skonomien, og det
skennes, at den gkonomiske vaekst 1 2008 og 2009 vil vare
svag, trods markante finans- og pengepolitiske lempelser.
Afmatningen i USA ventes sammen med den finansielle uro
og den styrkede euro at reducere vaksten i Europa. Vaksten
i euroomradet har vaeret relativt hgj de seneste ar, men det
forventes, at veeksten i ar vil falde til godt 1% pct., hvilket er
lidt under trendniveau, jf. tabel 1.3.

Udsigterne for den internationale gkonomi er praeget af
betydelig usikkerhed. Usikkerheden vedrerer iser uroen pa
de finansielle markeder og i delvis tilknytning hertil udvik-
lingen péd boligmarkederne i en raekke lande. Uroen pa de
finansielle markeder har varet veesentligt mere omfattende
end forventet tidligere, og det er endnu uklart, hvor lang tid
uroen vil vare, og hvordan den vil udvikle sig. Priserne pa
fodevarer og olie er en anden vesentlig usikkerhedsfaktor.
De stigende fodevare- og energipriser har bidraget til en
hgjere inflation, som har udhulet kebekraften og bidraget til
afmatning i forbruget. Alene stigningen i olieprisen siden
januar 2007 vurderes at reducere vaeksten i USA i 2008 med
knap % pct.point, mens vaksten i euroomradet vurderes at
blive reduceret med omkring 2 pct.point, jf. Barrell og
Gottschalk (2008). Fedevarelagrene er fortsat lave samtidig
med, at efterspergslen er stigende, og olieproduktionen er
teet pa kapacitetsgraensen. Det kan derfor ikke udelukkes, at
prisstigningerne pa fodevarer og olie fortseetter.
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Tabel 1.3 Hovedtreek i international konjunkturvurdering
2007 2008 2009 2010

Pct.

Realvakst

USA 22 0,8 14 24

Euroomradet 2,6 1,6 1,6 1,8

DK's aftagerlande” 33 022 21 24
Inflation

USA 2,9 3 22 20

Euroomradet 2,1 3,2 2,3 2,0
Lenomkostninger

USA 1,9 27 22 28

Tyskland 1,1 2,1 2,6 2,5

DK's aftagerlande 2,3 3,2 3,0 3,0
Pengepolitiske renter

USA 505 225 225 3,50

Euroomradet 3,84 4,00 4,00 4,00
Lange renter

USA 4,63 390 420 4,60

Tyskland 423 420 450 4,75

——————— Dollar pr. tende -------
Oliepris, Brent 73 108 102 102
———————— Dollar pr. euro --------

Dollar/euro-kurs 1,37 1,56 1,58 1,58

Anm.: Inflationen angiver stigningstakten i forbrugerprisindekset.
Lonudviklingen angiver stigningstakten for timelensomkostnin-
gerne i industrien. Renterne er gennemsnitlige arlige renter. De
lange renter er renten pa 10-arige statsobligationer.

Kilde: EcoWin og egne skon.

Baggrunden for uroen pé de finansielle markeder var stag-
nation pa boligmarkedet i USA og en stigning i antallet af
misligholdte lan til mindre kreditveerdige l&ntagere. Den
finansielle uro har givet sig udslag i hgjere udlénsrenter og
hgjere omkostninger ved at rejse kapital pad veaerdipapir-
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markederne, jf. boks I.1. Samtidig er kreditbetingelserne for
forbrugere og virksomheder strammet i biade USA og
Europa. Afkelingen af boligmarkedet er fortsat isaer i USA,
men ogsa i1 en rakke europaiske lande er der stor usikker-
hed om prisudviklingen pé boliger. Faldende boligpriser har
allerede bevirket et betydeligt fald i byggeaktiviteten i flere
lande, ikke mindst i USA. Lavere boligpriser og fald i
aktiekurserne har fort til formuetab for forbrugere og giver
sammen med egede tab og hensattelser i banksektoren
anledning til en risiko for, at kreditgivningen kan blive
strammet yderligere.

En del OECD-lande har de seneste ar haft store stigninger i
huspriserne, men nu er boligmarkedet ved at afkeles i flere
af disse lande. IMF har analyseret boligmarkedet i perioden
1997-2007 og vurderer, at huspriserne i 2007 i Irland,
Holland, Storbritannien, Frankrig, Danmark, Belgien,
Spanien, Sverige samt Italien var mere overvurderede end i
USA, hvor afmatningen pa boligmarkedet allerede de
seneste ar har medfert betydelige fald i boliginvesterin-
gerne, jf. figur 1.3 og IMF (2008a). IMF vurderer, at udvik-
lingen i de finansielle produkter de seneste ar har oget
boligmarkedets effekt pa ekonomien, da det i stigende grad
har vaeret muligt at beldne friverdien. Hvis de senere ars
steerke vaekst 1 boligpriserne aflgses af prisfald med fald i
friveerdierne til folge, vil en vigtig stimulans til det private
forbrug falde bort. Hvor stor effekt faldende boligpriser far
pa det private forbrug, athanger af prisfaldets storrelse,
samt af hvor stor en del af friveerdien der allerede er omsat
til forbrug. Introduktionen af nye laneformer er ikke medta-
get i analysen som en forklaring pa udviklingen i huspriser.'
Hvis introduktionen af nye laneformer har haft indflydelse
pa husprisudviklingen, overvurderer IMF’s analyse den
uforklarede del af prisstigningerne.

1) Som forklarende faktorer bag husprisudviklingen anvender IMF
bl.a. renteniveauet, indkomstudviklingen samt befolkningen i den
erhvervsaktive alder.
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Boks 1.1 Den finansielle krise

Den finansielle krise, der bred ud i august 2007, begyndte med et stigende antal
misligholdelser af 1an til mindre kreditveerdige lantagere pa det amerikanske real-
kreditmarked — dvs. lan til personer, der havde optaget de sékaldte subprime-lan.
Den finansielle krise gav sig indledningsvist udslag i faldende kurser pa verdipa-
pirer, der er knyttet til disse lan. Udviklingen af nye finansielle produkter gennem
de seneste ar har betydet, at tabsrisikoen er blevet spredt ud pa en raekke investo-
rer rundt om i verden. Der har derfor spredt sig en nervesitet i markedet om,
hvilke finansielle institutioner der er eksponeret over for mulige tab. Krisen spred-
te sig af den grund hurtigt gennem de finansielle markeder og begransede likvidi-
teten pa pengemarkederne og egede risikopremien. Nervesiteten i markedet har
endvidere oget eftersporgslen efter meget sikre finansielle aktiver s som stats-
papirer, hvilket har drevet renten pa disse ned.

De stigende renter pa pengemarkedet (set i forhold til den pengepolitiske rente) er
udtryk for, at dette marked ikke fungerer som sadvanligt. Normalt tilferes ban-
kerne likviditet af centralbankerne, der yder korte lan mod sikkerhed. Herudover
laner bankerne normalt i betydeligt omfang til og af hinanden, sd den samlede
likviditet fordeles bankerne imellem. Et velfungerende pengemarked sikrer séle-
des lobende, at banker med likviditetsunderskud far deekket deres likviditetsbehov
fra banker med likviditetsoverskud til markedsrenter, som afspejler de penge-
politiske renter. Nar centralbanken @&ndrer den pengepolitiske rente, pavirker det
normalt prisen pa bankernes likviditet, hvilket almindeligvis vil betyde, at ban-
kerne @ndrer deres renter over for virksomheder og husholdninger, jf. Carlsen og
Feeste (2007) samt Kjergaard og Risbjerg (2008).

Den finansielle uro har imidlertid betydet, at deltagerne pa pengemarkederne har
bestraebt sig pa at sikre egen likviditet og vaeret tilbageholdende med at lane ud til
modparter, ise@r l&n med lengere lobetid, da de i stigende grad er blevet bekymre-
de for kreditrisikoen. Det har resulteret i, at renten pa pengemarkedsldn uden
sikkerhed er steget i forhold til den pengepolitiske rente og 14n mod sikkerhed.
Forskellen mellem renten pd usikrede og sikrede 1dn pa pengemarkedet med
samme lgbetid kan opfattes som et udtryk for likviditets- og kreditpreemien og
dermed en indikation af usikkerheden pa pengemarkedet, jf. figur A.

Selvom centralbankerne har tilfert ekstra likviditet, er likviditets- og kreditpreemi-
en stadigvaek stor. De hgjere renter for usikrede 1an pa pengemarkedet har eget
bankernes omkostninger ved at skaffe midler til udlan, og det er slaet igennem til
renten pa udlan til forbrugere og virksomheder. Dette betyder, at nedsettelsen
af den pengepolitiske rente i USA ikke er sldet fuldt igennem over for lantagerne,
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Boks L1 Den finansielle krise, fortsat

og at bankrenterne er steget i Europa, trods en uandret pengepolitisk rente. Sam-
tidig er virksomhedernes omkostninger ved at rejse kapital pa veerdipapirmarkedet
steget pa grund af den hgjere risikopremie, jf. figur B.

Figur A Speend mellem usikrede og ~ Figur B Amerikanske kreditspcend for

sikrede 3 maneders ldn udvalgte ratings
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Anm.: T figur A er rentespendet for euroomradet beregnet som Euribor fratrukket overnight index
swaps, og rentespandet for USA er beregnet som dollar Libor fratrukket overnight index
swaps. Euribor og Libor er usikrede pengemarkedsrenter, mens overnight index swaps er
sikrede pengemarkedsrenter. I figur B ses 10-arige virksomhedsobligationer med forskellige
ratings fratrukket den 10-arige amerikanske statsobligation. Obligationer med ratingen AA
er mere sikre end obligationer med ratingen A, som er mere sikre end obligationer med
ratingen BBB. Seneste observation er 6. maj 2008.

Kilde: EcoWin.

Det er forbundet med betydelig usikkerhed at vurdere den finansiclle krises
omfang og de realokonomiske effekter af krisen. Dette skyldes blandt andet, at det
kan vere svart at vurdere, hvordan gkonomien ville have udviklet sig i fraveer af
krisen. IMF vurderer med udgangspunkt i en reekke stiliserede modelberegninger,
at den finansielle uro som felge af hgjere rentespaend pa virksomhedsobligationer,
strammere kreditvilkar samt faldende huspriser vil kunne reducere veeksten i
euroomradet med 0,7 hhv. 0,9 pct.point i 2008 og 2009. Vaksten i USA vurderes
at kunne blive reduceret med 1,2 hhv. 1,5 pct.point i 2008 og 2009 set i forhold til
en situation uden finansiel uro, jf. IMF (2008b). Effekten vurderes at vere storst i
USA, hvilket blandt andet heenger sammen med, at husholdningerne i USA 1 stor-
re omfang har omsat friveerdien til forbrug. Husholdningerne i USA er endvidere
mere forgaeldede end husholdningerne i euroomradet, hvilket betyder, at en rente-
stigning 1 hejere grad udhuler forbruget. Modsat vurderes effekten af en rente-
stigning pa investeringerne 1 euroomradet at vere storre end i USA, da investerin-
gerne 1 euroomradet i hgjere grad er athangige af fremmedkapital, jf. Barrell og
Hurst (2008).
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Figur 1.3 Uforklaret andel af husprisstigning i perioden
1997-2007
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Kilde: IMF (2008a).

De betydelige stigninger i huspriserne kan bl.a. ses som et
resultat af, at den korte rente igennem en laengere periode
har varet merkbart under det niveau, som ville vaere neu-
tralt givet udviklingen i BNP og inflationen. Dermed har
den lempelige pengepolitik veret en del af forklaringen pa
prisstigningerne, jf. Ahrend m.fl. (2008).

Den betydelige veekst i fadevarepriserne de seneste par ar
kan vere forarsaget af béde strukturelle skift i1 efter-
sporgslen og af en raekke midlertidige faktorer. Den stigen-
de velstand i Asien har betydet en @get efterspergsel efter
fodevarer og betydet et skift i efterspergslen over mod
mealk og kad. De hgje energipriser samt ensket om at mod-
gé klimaforandringer har endvidere medfert en oget efter-
spergsel efter majs, sojabenner og hvede til produktion af
bioethanol.

Den ggede eftersporgsel efter fodevarer har endnu ikke
resulteret i en tilsvarende sterre produktion, da det tager tid
at tilpasse produktionen. En darlig hest i 2007 fik derfor
stor betydning for prisudviklingen pa fedevarer, da fede-
varelagrene var de laveste i mange ar. I lavindkomstlandene



Rekordhej pris
pa olie

har udviklingen i fedevarepriserne haft stor betydning for
fattigdomsudviklingen, og i en rakke lande er der indfert
eksportrestriktioner for at demme op for prisstigningerne,
jf. World Bank (2008). Eksportrestriktioner kan fa negativ
betydning for fedevareproduktionen og dermed forsynings-
sikkerheden pa lidt leengere sigt, da de kan begraense gen-
nemslaget fra de hejere priser til en sterre produktion.
Selvom fadevarepriserne er steget betydeligt de seneste par
ar, er de reale priser fortsat lavere, end de var i 1970’erne,
og de aktuelle prisstigninger er historisk set ikke uden
fortilfeelde, jf. figur 1.4. OECD vurderer, at kornpriserne vil
falde gradvist, men dog forblive over niveauet fra det sene-
ste arti, jf. OECD-FAO (2007).

Prisen pa en tende olie er steget kraftigt de seneste par ar. I
april var den gennemsnitlige pris omtrent 110 dollar mod
ca. 65 dollar et ar tidligere, og 1 begyndelsen af maj niede
olieprisen over 125 dollar pr. tende. Udviklingen i olie-
prisen malt i euro er som foelge af dollarens fald knap sa
dramatisk. Mens prisen pa en tende olie malt i dollar steg
med 19 pct. fra november til april, er stigningen omregnet
til euro kun 10 pct., jf. figur L.5.

Figur 1.4a  Prisen pd hvede Figur 14b  Realprisen pd hvede
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Anm.: Prisen pé hvede i figur b er sat i forhold til udviklingen i forbrugerprisindekset i USA. Seneste
observation er februar 2008.

Kilde: Fodevaregkonomisk Institut ved Kebenhavns Universitet.
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Figur L5 Olieprisen i dollar og euro
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Anm.: Figuren viser prisen pa brent-olie. Seneste observation er april
2008.

Kilde: EcoWin.

Baggrunden for den sterkt stigende oliepris er en kombina-
tion af en stigende eftersporgsel fra ikke mindst udviklings-
gkonomierne i Asien og sterkt begrensede muligheder for
at e@ge produktionskapaciteten uden for OPEC. Nar udbud-
det ikke oges, og efterspargslen stiger, stiger prisen — og
prisstigningen bliver serlig kraftig, nér eftersporgslens
prisfelsomhed er begraenset.

Den fremtidige prisudvikling er oplagt serdeles usikker. I
det omfang eftersporgslen fra bl.a. Kina fortsaetter med at
stige, kan priserne presses yderligere op. Midlertidige
forstyrrelser p4 udbudssiden har i de senere ar pavirket
prisen i en periode. Givet at der kun er meget lidt ledig
produktionskapacitet, vil selv kortvarige afbrydelser af
forsyningerne ogsa fremover kunne fa maerkbar betydning
for prisen. Omvendt kan opbremsningen af den amerikanske
gkonomi bidrage til at dempe vacksten i den globale efter-
sporgsel efter olie. Samtidig eger den nuvarende hgje
oliepris incitamentet til at anvende og udvikle alternative
energikilder, hvilket pa lidt leengere sigt vil leegge en deem-
per pé prisstigningerne.
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Set i lyset af usikkerheden om den fremtidige prisudvikling,
antages olieprisen fremadrettet, at forblive pa det niveau,
den gennemsnitligt har haft siden arets begyndelse, hvilket
er omtrent 102 dollar. Da olieprisen pa nuvarende tidspunkt
imidlertid er noget hgjere end 102, antages olieprisen i de
kommende maneder at falde mod 102, hvilket resulterer i en
gennemsnitlig pris pa 108 dollar pr. tende olie i 2008, mens
prisen i de kommende ar antages at veere 102 dollar.

Stigningen i olie- og fedevarepriser har eget inflationen. I
bade USA og euroomradet er inflationen saledes steget en
del siden efteraret. I euroomradet har inflationen veeret over
3 pct. siden november, og i USA er inflationen over 4 pct.
Indtil videre har gennemslaget til de gvrige priser imidlertid
varet begranset. Renses prisudviklingen for energi og
fodevarer ligger inflationen p& under 2 pct. i euroomradet
og under 2% pct. 1 USA, jf. figur L.6.

Den amerikanske pengepolitiske rente er blevet nedsat med
325 basispoint siden udbruddet af den finansielle krise i
august og er nu 2 pct., jf. figur 1.7. Udsigten til meget lav
vaekst og den fortsatte usikkerhed omkring situationen pa
boligmarkedet og de finansielle markeder gor, at det ma
forventes, at den pengepolitiske rente forbliver lav. Det
vurderes dog, at konjunktursituationen forbedres sa meget 1
lobet af 2009, at det bliver muligt for den amerikanske
centralbank gradvist at have renten.

Figur 1.6a  Inflation i USA Figur 1.6b  Inflation i euroomrddet
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Anm.: Seneste observation er april 2008.

Kilde: EcoWin og Eurostat.
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Figur 1.7a

Renter i USA

Figur 1.7b Renter i euroomrddet
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Anm.: Den lange rente i figur b er den tyske 10-arige statsobligationsrente. Seneste observation er

april 2008.
Kilde: EcoWin.
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Den europziske centralbank (ECB) har holdt den penge-
politiske rente konstant pa 4 pct. siden juni 2007. ECB’s
primaere mél er at bevare euroens kebekraft og dermed sikre
prisstabilitet i euroomrédet. Forbrugerprisinflationen var i
april pa 3,3 pct. og dermed betydeligt over mélet om en
inflation teet pa, men lidt under 2 pct. Da arbejdsmarkedet er
stramt, og der dermed er fare for, at kerneinflationen til-
tager, forventes det ikke, at ECB s@nker renten forelgbigt.
Hvis uroen péd de finansielle markeder viser sig at traekke
ud, kan en rentenedsattelse dog ikke udelukkes. P4 den
anden side kan fortsat stigende ravarepriser og en inflation
betydeligt over 2 pct. i en lengere periode nedvendiggere
en rentestigning for at modvirke stigende inflationsforvent-
ninger.

Uroen pa de finansielle markeder har pavirket renten pa
statsobligationer, da de fungerer som “sikker havn”, nir der
er usikkerhed. Renten pad de 10-drige statsobligationer i
Tyskland og USA er derfor faldet siden efteraret. P& sigt
ventes den lange rente i bade USA og Tyskland at nerme
sig knap 5 pct., der anses for at vaere det langsigtede niveau.

Den amerikanske betalingsbalance har i mange ar udvist et
betydeligt underskud, men er gennem det seneste ar forbed-
ret noget. Underskuddet udger dog stadig knap 5 pct. af
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BNP. Krugman vurderede i 2006, at den reale handels-
vaegtede dollarkurs skulle falde med omkring 30 pct. fra
niveauet i 2. kvartal 2006 for at sikre en holdbar udvikling i
handlen mellem USA og dets samhandelspartnere, jf.
Krugman (2006). Faldet i dollarens verdi siden 2. kvartal
2006 har kun betydet en depreciering af den reale valuta-
kurs med omkring 8-10 pct., og yderligere fald i dollar-
kursen kan derfor ikke udelukkes. Den forudsatte rente-
udvikling indikerer ogsa, at valutakursen meget vel kan
depreciere yderligere. Rent beregningsteknisk forudsattes
det dog, at dollarkursen forbliver pa det aktuelle niveau i
prognoseperioden, hvilket giver en kurs pa 1,56 dollar pr.
euro i &r og 1,58 dollar pr. euro fra 2009.

USA

Efter flere ar med vaekstrater over det normale aftog den
amerikanske BNP-veekst 1 2007 til 2,2 pct. fra 2,9 pct. i
2006. Vekstnedgangen skyldes hovedsagelig afmatningen
pa boligmarkedet, hvor prisudviklingen har fort et markant
fald i boliginvesteringerne og en afdempning af forbrugs-
vaeksten. 1 4. kvartal 2007 og 1. kvartal 2008 var vaksten
0,15 pct. pr. kvartal, jf. figur 1.8. Opsvinget, der satte ind i
slutningen af 2001, ser dermed ud til at vare til ende.

Afmatningen pé boligmarkedet har givet sig udslag i fal-
dende huspriser og et betydeligt fald i boliginvesteringerne,
jf. figur 1.9. Uroen pa de finansielle markeder har betydet en
opstramning af kreditvilkarene, og trods den markante
reduktion af den pengepolitiske rente er der ikke meget, der
tyder pa, at situationen pd boligmarkedet er normaliseret.
Antallet af boliger til salg er hgjere end normalt, og det er
sandsynligt, at de amerikanske huspriser skal falde yderlige-
re for at genskabe ligevagten.

Husholdningerne har i det seneste arti forbrugt en stigende
andel af deres indkomst, hvilket har betydet, at opsparings-
kvoten er faldet. Den faldende opsparingskvote kan skyldes,
at husholdningerne har opfattet de stigende friveerdier som
en permanent formuestigning. Huspriserne er imidlertid
faldet, hvilket far betydning for det private forbrug pé kort
sigt, hvis husholdningerne @ger opsparingskvoten.
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Figur 1.8 Veekstraten i BNP i USA
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Anm.: Seneste observation er 1. kvartal 2008.
Kilde: EcoWin.

Figur 1.9a  Husprisudviklingen Figur L9b  Boligbyggeri
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Anm.: OFHEO (Office & Federal Housing Enterprise Oversight) ekskluderer jumbo-1&n, der er storre
end 417.000 dollar, og har en begrenset deekning af subprime-lan. S&P Case-Shiller indekset
inkluderer jumbo-lan og handler finansieret med subprime-ldn, men har en begraenset geogra-
fisk deekning. Seneste observation er 4. kvartal 2007 for boligpriser og marts 2008 for byggetil-
ladelser og pabegyndt boligbyggeri.

Kilde: EcoWin.
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Vaksten har de seneste ar varet drevet af den indenlandske
eftersporgsel, herunder ikke mindst det private forbrug, som
udger en betydelig del af BNP. Vaksten i det private
forbrug er imidlertid aftaget, og flere indikatorer peger pa
en yderligere svaeckkelse af forbruget. Forbrugerforventnin-
gerne er faldet kraftigt siden udbruddet af subprime-krisen,
og de er nu pa det laveste niveau siden udbruddet af den
forste Golfkrig i 1992. Detailomsatningen har udviklet sig
svagt de seneste maneder, beskeftigelsen er faldet, antallet
af tvangsauktioner og konkurser er stigende, og vaeksten i
den disponible realindkomst er aftagende.

Den seneste tids udvikling i USA indikerer dermed en
betydelig svaekkelse af gkonomien, og det er nu klart, at
afmatningen har spredt sig fra boligmarkedet til andre dele
af gkonomien. Det vurderes, at den amerikanske gkonomi i
1. halvér af 2008 kun vil vokse beskedent. Den gkonomiske
vaekst forventes at veare svag i bade 2008 og 2009, da
boligmarkedet fortsat ventes at dempe veaksten.

Mange taler om, at den amerikanske gkonomi pa nuverende
tidspunkt er i recession. IMF vurderer, at gkonomien vil
befinde sig i en mild recession i 2008 med en vakstrate i
BNP pa blot 0,5 pct. Vaeksten forventes kun langsomt at
stige, og i 2009 er IMF’s vakstsken kun 0,6 pct., jf. IMF
(2008a). Der er dog stor usikkerhed om, hvor lang tid der
vil ga, inden tilpasningen pd boligmarkedet er overstaet, og
om hvor lang og alvorlig den finansielle krise bliver.
Vaksten kan derfor vise sig at blive betydeligt svagere end
skennet, men kan ogsé overraske mere positivt.

Den amerikanske gkonomi stimuleres af lempelig penge-
politik samt af en finanspolitisk krisepakke pa omkring 1
pct.point af BNP, hvilket sammen med udenrigshandlen, der
understottes af den svage dollar, er med til at holde handen
under gkonomien. Den finanspolitiske krisepakke, der skal
imedegéd en dyb recession, vil komme til udmentning fra
maj 2008, jf. Congressional Budget Office (2008). Krise-
pakken bestar af kontante skatterabatter, udvidelser af
arbejdsleshedsunderstottelsen samt lempeligere afskriv-
ningsregler for erhvervslivet. Effekten af den ferte penge-
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og finanspolitik pd BNP-vaksten i 2008 vurderes at vare
1,5 pct.point, jf. Barrell og Gottschalk (2008).

Europa

De seneste ars relativt steerke vaekst i euroomradet har bragt
ledigheden ned pa 7,1 pct., hvilket af OECD vurderes at
vaere tet pa det strukturelle niveau. Aktiviteten i euro-
omradet er imidlertid begyndt at stilne af som et resultat af
de stigende ravarepriser, den finansielle uro og de deraf
folgende strammede kreditvilkar samt den faldende vaekst i
verdenshandlen. Veksten i BNP aftog i 4. kvartal 2007 til
0,4 pct. fra 0,8 pct. i 3. kvartal. Vaeksten var i 4. kvartal
drevet af investeringer og udenrigshandel, mens det private
forbrug faldt i forhold til forrige kvartal. Vaeksten blev 2,6
pct. 1 2007 mod 2,9 pct. i 2006.

En lang raekke indikatorer peger pa, at vaeksten vil svaekkes
yderligere. Blandt andet har detailomsetningen udviklet sig
svagt de seneste méneder, industriens ordrebeholdning er
faldende, og vaeksten i industriproduktionen er aftaget.

Europa rammes direkte af nedgangen i den amerikanske
okonomi via en faldende eksport til USA, men er ogsd
sarbar over for forholdene pé de finansielle markeder. De
finansielle markeder i Storbritannien, Frankrig og Tyskland
er isa&r sarbare, da bankerne i disse lande i stort omfang er
eksponerede over for finansielle produkter fra USA, der
indeholder realkreditobligationer. Hvis kreditvilkarene
strammes yderligere, kan det fa relativt stor betydning for
vaeksten 1 Europa, da erhvervsinvesteringer i Europa i langt
hgjere grad end i USA er finansieret ved hjelp af fremmed-
kapital, jf. IMF (2008a). IMF vurderer, at den finansielle
krise reducerer den gkonomiske vakst i euroomridet med i
alt 0,7 pct.point i 2008, jf. IMF (2008b). Storbritannien
rammes sarligt hardt, da boligmarkedet pad nuverende
tidspunkt allerede er inde i en afmatning.

Ifelge de opdaterede stabilitetsprogrammer fra slutningen af
2007 blev det gennemsnitlige underskud pa de offentlige
budgetter i euroomradet reduceret fra 1,6 pct. af BNP i 2006
til 0,8 pct. af BNP i1 2007, og for forste gang siden 2000
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havde intet land et underskud pé over 3 pct., jf. ECB (2008).
Forbedringen af de offentlige finanser var primeert resultatet
af strukturelle forbedringer og finanspolitiske stramninger.
Tyskland, Graekenland, Italien, Cypern, Portugal og Slove-
nien forbedrede den strukturelle saldo med mere end -
pct.point, hvilket er kravet til den arlige forbedring for
lande, hvis strukturelle saldo ikke er mindst i balance, mens
Irland og Holland forveerrede den strukturelle saldo med
mere end 1 pct.point af BNP. I 2008 forventes finans-
politikken at blive lempet, og bade det faktiske og det
strukturelle underskud vil derfor stige en smule. EU-
kommissionen forventer imidlertid, at alle lande i euro-
omrédet i de kommende &r vil have et offentligt underskud
pa under 3 pct. af BNP. Det galder ogsa Italien og Portugal,
der er de eneste to lande, som stadigvack er under skarpet
overvagning.

Asien

Den ekonomiske aktivitet er fortsat steerk i Asien. Der er
dog tegn pa en afmatning i eksportvaeksten grundet den
aftagende vakst i verdensekonomien, men den inden-
landske eftersporgsel er fortsat kraftig. Da de asiatiske lande
i stigende omfang handler med hinanden, ventes effekten af
afmatningen i USA og Europa at fi mindre betydning for
den ekonomiske udvikling i Asien end under tidligere
afmatninger i verdensekonomien.

Den gkonomiske veakst i Japan aftog til 2,1 pct. 1 2007 fra
2,4 pct. i det foregaende ar, og veeksten ventes at aftage
yderligere i ar. Vaksten i 2007 var drevet af udenrigshandel
og erhvervsinvesteringer. Udenrigshandlen ventes at blive
pavirket af den faldende globale vaekst samt den styrkede
yen. Kapacitetsudnyttelsen i industrien er stadig pa et hejt
niveau, hvilket indikerer, at erhvervsinvesteringerne ogsa i
de kommende kvartaler vil understotte vaeksten. Béade
erhvervs- forbrugsforventningerne har dog vist betydelige
fald. Det private forbrug har udviklet sig svagt de seneste
tre kvartaler 1 2007, og med forbrugerforventningernes store
fald i slutningen af 2007 er det ikke sandsynligt, at det
private forbrug kan kompensere for den svagere udvikling i
eksporten.
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12007 var vaeeksten i BNP i Kina for femte &r i traek tocifret.
De stramninger af pengepolitikken, der fandt sted i 2. halvar
af 2007, samt de restriktioner, som er blevet gennemfert for
at bremse investeringsomfanget, ser dermed ikke ud til at
have virket endnu. Den kinesiske vakst er hovedsageligt
drevet af udenrigshandel og investeringer. Selvom detail-
oms&tningen steg med nasten 17 pct. 1 2007, beted de
endnu hgjere veekstrater i eksporten og investeringerne, at
det private forbrugs andel af BNP faldt. Siden 2. kvartal har
vaeksten i1 eksporten dog varet aftagende, hvilket imidlertid
ikke har haft betydning for betalingsbalanceoverskuddet,
der er steget kraftigt fra 2006 til 2007. Som felge af den
lavere globale veekst ventes vaeksten i eksporten at bremses
yderligere. Apprecieringen af renminbien over for dollar
fortseetter i et hgjere tempo end tidligere, og den reale
handelsvaegtede valutakurs er steget med godt 42 pct. det
seneste ar.

1.3 Indenlandsk efterspergsel

Efter tre ar med hej vaekst 1 den indenlandske efterspergsel
aftog vaeksten betydeligt i 2007. Det forventes, at den
internationale afmatning vil fere til yderligere fald i efter-
spergselsvaksten de kommende ar. Faldet i vaekstraten kan
hovedsageligt henferes til en hird opbremsning i investe-
ringerne, men ogsa vaksten i det private forbrug ventes at
aftage de kommende ar, jf. figur 1.10 og tabel 1.4. Skatte-
lettelser i 2008 og 2009 bidrager dog til at holde forbruget

oppe.

Uroen pé de internationale finansielle markeder, de stigende
olie- og fedevarepriser samt den aftagende veekst pa
verdensmarkederne har pavirket forbrugerne og erhvervs-
livets forventninger til fremtiden. Forbrugerforventningerne
er sdledes faldet kraftigt, og erhvervstilliden har varet
faldende siden arsskiftet. Den internationale afmatning
pavirker dermed ogsé den indenlandske efterspergsel. Der
er risiko for, at veeksten i vores aftagerlande bliver lavere
end forudsat, hvilket kan fore til yderligere fald i de inden-
landske forventninger.



Aftagende vaekst i
det private forbrug

Figur 110 Bidrag til indenlandsk eftersporgsel
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.

Vzksten i den indenlandske efterspergsel har siden 2004 i
hej grad veret drevet af det private forbrug, men i 2007
aftog forbrugsveksten til 2% pct. Faldet i vaekstraten skyl-
des bl.a., at de seneste ars kraftige vaekst i bilkebet er blevet
aflest af stagnation. Vaeksten i detailomsatningen har veret
aftagende siden 2005, og forbrugerforventningerne er faldet
kraftigt fra 4. kvartal 2007 til 1. kvartal 2008. Forbruger-
forventningerne ligger dermed nu pé et niveau under lav-
vaekstperioden 2001-03. Med udgangspunkt i den historiske
sammenhang mellem forbrugerforventninger og det private
forbrug vurderes det lave niveau for forbrugerforventnin-
gerne isoleret set at reducere vaeksten i det private forbrug i
2008 med ca. 1 pct.point i forhold til en normal konjunktur-
situation. Derudover er de ufordelagtige udsigter for bolig-
markedet med til at legge en demper péd vaeksten.
Forbrugsvaksten skennes pa denne baggrund at vaere meget
teet pa 0 igennem 2008. Selv med lav vakst gennem 2008
skennes arsvaeksten i det private forbrug fra 2007 til 2008
alligevel til 2% pct. Det relativt hgje skeon skyldes, at vaek-
sten var hgj 1 4. kvartal 2007, hvilket pavirker arsvakstraten
12008.
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Tabel 1.4 Indenlandsk eftersporgsel opdelt pd underkomponenter

Arets Meangdestigning

priser

2007 2006 2007 2008 2009 2010
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 841 38 25 23 1,9 1,6
Bilkeb 50 57 -08 -29 45 -34
Andet forbrug 791 37 27 26 22 1,8

Offentligt forbrug 439 20 1,7 13 1,2 0,8

Offentlige investeringer 31 16,5 -39 43 6,0 1,9

Boliginvesteringer 119 122 4,5 -30 -38 -4,2

Erhvervsinvesteringer 239 146 88 34 12 1,3
Maskiner 175 144 11,1 40 23 21
Bygninger 64 15,1 1.9 14 -2,8 -1,7

Lagerandringer 7 06 -04 00 00 0,0

Indenlandsk efterspergsel i alt 1.677 6,0 2,7 18 1,3 0,9

Anm.: Mangdestigning i “Lageraendringer” angiver bidrag til vaekst i indenlandsk efterspargsel.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Regeringen og Folketinget har givet skattelettelser i 2008 og
2009, som er med til at forege den disponible indkomst, og
dermed stimuleres forbruget i de kommende ar. Skattelettel-
serne lgber alene i 2009 op i godt 9 mia. kr., hvilket isoleret
set vurderes at stimulere privatforbruget med ca. % pct.

Bilkebet er steget kraftigt siden 2003 med veekstrater op
mod 40 pct. i 2004 og 2005. I 2007 vendte udviklingen i
bilkebet, og det blev til et svagt fald i arsniveauet fra 2006
til 2007. Antallet af nyregistreringer 1a dog fortsat pa et hoijt
niveau i forste kvartal af 2008, men i marts faldt nyregistre-
ringerne med godt 20 pct., jf. figur 1.11. Bilkebet har ligget
pa et rekordhejt niveau i perioden 2005-07, og pa baggrund
af den seneste udvikling 1 nyregistreringerne samt bilsalgets
tendens til at vere meget konjunkturfelsomt, forventes
salget at falde de kommende ar.
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Figur .11 Bilkeb og nyregistreringer
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Anm.: Bilkebet angiver det kvartalsvise keb i faste priser og nyre-
gistringer angiver antallet af nyregistrerede personbiler i hus-
holdninger pr. maned. Seneste observation er marts 2008.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken.

I april 2007 blev der gennemfert en omlagning af bil-
beskatningsreglerne, der bl.a. beted, at smé braendstof-
okonomiske biler blev lempeligere beskattet, og biler med
en relativ dérlig benzinekonomi blev beskattet hardere.
Frem mod omlagningen 1a bilsalget og nyregistreringerne
pa et for perioden relativt lavt niveau. Efter omlegningen
var gennemfort, og usikkerheden om de fremtidige bilpriser
dermed blev fjernet, steg salget igen. Antallet af nyregistre-
ringer er steget lidt hurtigere end bilkebet malt i faste priser,
hvilket tyder pa, at afgiftsomlaegningen har fort til et oget
salg af billigere biler. Det er sandsynligvis de sma brand-
stofokonomiske biler, som blev begunstiget ved afgifts-
omlagningen, der er solgt flere af.

I de seneste ar er forbruget vokset langt hurtigere end de
disponible indkomster, og forbrugskvoten er dermed steget,
jf. figur 1.12. Formuekvoten er ogsa steget kraftigt siden
2004, hvilket kan henferes til stigningen i boligpriserne.
Udviklingen pa boligmarkedet har saledes veret med til at
understotte den hgje vakst i det private forbrug. I prognose-
perioden forventes formuekvoten at falde som folge af
faldende boligpriser. Denne udvikling er med til at leegge en
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Boligprisfesten
er slut

demper pa forbruget. Der er dog et underliggende opad-
gaende demografisk betinget pres pa forbrugskvoten, og
selv om den ligger pé et forholdsvist hgjt niveau i gjeblik-
ket, forventes den at stige yderligere pa lidt leengere sigt. 1
de kommende ar vil de store generationer begynde at ga pa
pension og derfor indlese deres pensionsopsparinger. Det
bidrager til at reducere den samlede opsparingskvote og oge
forbrugskvoten.

Boligpriserne er steget kraftigt siden 2000, og pris-
stigningerne var serligt store 1 perioden 2004-06. Priserne
er imidlertid stagneret i 2007. Prisstigningerne har varet
drevet af den gode konjunktursituation, lave renter, skatte-
stoppet, og sandsynligvis har der ogsé varet vis effekt af de
afdragsfrie 1an. Skattestoppet har betydet, at det er blevet
gradvist mere fordelagtigt at investere i boliger frem for
andre aktiver. De afdragsfrie 1&n, som blev indfert i slut-
ningen af 2003, har desuden reduceret de manedlige ydelser
og dermed betydet, at flere har faet mulighed for at komme
ind pa boligmarkedet, samtidig med at andre boligsegende
har faet mulighed for at kebe en dyrere bolig.

Figur 1.12a  Indkomst og forbrug Figur 1.12b  Forbrugs- og formuekvote
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SMEC’s langsigtede indkomstdefinition er anvendt, jf. bilagstabel 1.6. Forbrugskvoten angiver

det samlede forbrugs andel af disponibel indkomst. Formuekvoten angiver den forbrugsbe-
stemmende private formue malt i forhold til disponibel indkomst. Den private formue udgeres
af husholdningernes finansielle formue (der er negativ), vaerdien af bolig og biler samt pensi-
onsformuen efter skat.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Kontantpriserne pa e¢jerlejligheder er steget veesentligt
kraftigere end priserne pa enfamilichuse (parcel- og raekke-
huse) 1 perioden 2004-06. Specielt steg prisen pé lejligheder
i hovedstadsomradet meget, jf. figur 1.13. De store pris-
stigninger pa lejligheder i hovedstadsomradet sammenlignet
med resten af landet kan skyldes, at der er mindre mulig-
heder for at udstykke nye grunde eller pd anden vis opfere
flere boliger, og udbuddet tilpasser sig derfor langsommere
til den stigende efterspergsel. Samtidig kan eget fokus pa
foreldrekob have oget eftersporgslen efter mindre lejlig-
heder i kebenhavnsomradet. De store prisstigninger i
hovedstadsomradet har dog fert til en merkbar stigning i
nybyggeriet af ejerlejligheder, og den kraftige prisstigning
frem til 2006 er blevet efterfulgt af et betydeligt fald i
priserne pa knap 18 pct. fra midten af 2006 til forste kvartal
2008. Det markante fald i priserne pa ejerlejligheder kan
dog ogsa indikere, at de store prisstigninger indtil 2006 ikke
fuldt var begrundet i fundamentale forhold, men byggede pa
forventninger om yderligere prisstigninger.

Figur 1.13  Kvadratmeterpriser, boliger
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Anm.: Seneste observationer 1. kvartal 2008. Egen sasonkorrektion. Til
sammenligning er forbrugerpriserne kun steget fra indeks 100 i
2000 til indeks 117 i 1. kvartal 2008.

Kilde: Realkreditradet.
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Figur l.14a
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Prisstigningerne pa enfamilichuse har ikke veeret sé kraftige
som pa ejerlejligheder, og der er derfor ikke umiddelbart
grund til, at de skal falde s4 meget, som ejerlejligheds-
priserne er faldet. P4 den anden side er antallet af enfami-
lichuse til salg fortsat steget gennem 2007, hvor antallet af
lejligheder til salg har ligget nogenlunde konstant det sene-
ste ar, jf. figur [.14. Selgerne af enfamilichuse har saledes
faet sveerere ved at szlge deres bolig til den udbudte pris,
hvilket afspejler sig i leengere liggetider. Sidste ar var der i
gennemsnit 40 pct. flere enfamiliehuse til salg end i 2006,
hvilket ogsa tyder pa, at priserne skal justeres nedad for at
skabe ligeveaegt pa boligmarkedet. Som beskrevet i afsnit 1.2
vurderer IMF, at de danske priser er omtrent 18 pct. over-
vurderet, jf. IMF (2008a). I IMF’s beregninger er der dog
ikke taget hgjde for effekten af indferelsen af de afdragsfrie
lan eller rentetilpasningslénene, som skennes at have bidra-
get til boligprisstigningerne. Det vurderes dog, at de danske
boligpriser i nogen grad er overvurderet. Det store boligin-
vesteringsomfang de seneste ar gger boligudbuddet, hvilket
vil legge en demper pa boligpriserne. De seneste ars store
boliginvesteringsomfang — set i forhold til en mere normal
konjunktursituation — vurderes med udgangspunkt i
SMEC’s model for boligmarkedet isoleret set at fore til en
reduktion i boligpriserne pa ca. 6 pct. i lobet af tre &r. Bl.a.
pa denne baggrund skennes kontantpriserne at falde de
kommende ar, svarende til et fald i de reale kontantpriser pa
omtrent 10 pct. i prognoseperioden.

Antal boliger til salg Figur 1.14b  Tvangsauktioner
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Anm.: Seneste observationer er april 2008.
Kilde: Realkreditradet og Danmarks Statistik, Statistikbanken.
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investeringerne
falder

Uroen pé de finansielle markeder har fort til stigende renter,
hvilket er med til at leegge en demper pa boligpriserne.
Hvis den internationale kreditkrise spreder sig til Danmark,
vil det betyde endnu hgjere renter og sandsynligvis medfere
strammere kreditvilkér. Det vil fore til en kraftig reduktion i
danskernes mulighed for at kebe bolig — specielt forste-
gangskeberne — hvilket vil medfere storre fald 1 boligpriser-
ne end skennet i prognosen. Antallet af tvangsauktioner er
steget gennem 2007, og et ekstraordinart stort antal tvangs-
auktioner i 1. kvartal 2008 tyder p4, at de danske boligejere
er begyndt at fa en lidt strammere privatekonomi. Antallet
af tvangsauktioner har dog ligget pa et meget lavt niveau de
seneste ar, og det stigende antal tvangsauktioner er derfor
blot et tegn p4, at skonomien er ved at vende tilbage til en
mere normal konjunktursituation. Formuekvoten, der bl.a.
afspejler friverdierne, ligger pd et hejt niveau, og et
begraenset fald i de danske boligpriser forventes derfor at
have begrenset realogkonomisk betydning. Hvis bolig-
priserne og dermed formuekvoten falder mere end ventet,
vil det dog laegge en yderligere deemper pa efterspergslen.
En forveerring af den internationale kreditkrise kan derigen-
nem bidrage til en yderligere afmatning af dansk gkonomi.

Det hgje niveau for boligpriserne har gjort det mere fordel-
agtigt at opfare nye boliger. Det har samtidig medfort sterre
friveerdier, som 1 et vist omfang er blevet anvendt til forbed-
ringer af de eksisterende boliger. Boliginvesteringerne er
siledes steget fra 1993 til 2006 i takt med de stigende
kontantpriser. I 2007 steg de samlede omkostninger ved at
bygge et nyt hus imidlertid mere end kontantprisen pé huse,
hvilket bl.a. skyldes, at prisen pa byggegrunde steg kraftigt.
Det reale fald i boligpriserne i prognoseperioden ger ny-
byggeri mindre attraktivt og udhuler samtidig frivaerdierne.
Hermed legges en demper pd boliginvesteringerne, som
forventes at falde i prognoseperioden, jf. figur I.15.
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Figur .15  Boliginvesteringer og kontantpris
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Anm.: Den relative kontantpris er beregnet som forholdet mellem
kontantprisen (prisen pé eksisterende boliger) og byggeomkost-
ningerne pa nybyggede boliger.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.

Virksomhederne har gget maskininvesteringerne betydeligt
under det seneste opsving, og maskininvesteringskvoten er
som folge heraf vokset til nye hejder, jf. figur 1.16. Manglen
pa arbejdskraft de seneste ar har betydet, at virksomhederne
har forbedret eller udbygget kapitalapparatet for at kunne
folge med den fortsat stigende efterspergsel. Med aftagende
eftersporgsel og stigende ledighed de kommende &ar ventes
det, at virksomhederne er mere tilbageholdende med at
investere i nye maskiner. Vaksten i maskininvesteringerne
forventes derfor at aftage fra 11,1 pct. 1 2007 til godt 2 pct. i
2010. Tendensen med stigende investeringskvote forventes
dog at fortsette. Faldende gennemsnitlig levetid pa maski-
ner betyder, at virksomhederne mé oge investeringskvoten
for at opretholde kapitalapparatet pa et konstant niveau.



Uzndret bygnings-
investeringskvote

Lagerinvestering-
erne trak vaksten
ned i 2007

Figur .16  Maskin- og bygningsinvesteringskvote
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Anm.: Maskininvesteringskvoten er defineret som maskininvesteringer-

ne i forhold til bruttoverditilvaeksten i de private byerhverv.
Bygningsinvesteringskvoten, som ikke indeholder boliginveste-
ringer, er defineret tilsvarende.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.

Bygningsinvesteringskvoten har ligget pa et forholdsvist
lavt niveau de seneste par ar. Den store vakst i de private
boliginvesteringer har lagt beslag pa en stor del af kapacite-
ten 1 byggesektoren samtidig med, at store stigninger i
byggeomkostningerne har gjort det mindre attraktivt for
virksomhederne at opfere nye bygninger. Faldet i de private
boliginvesteringer kan frigere ressourcer i byggesektoren,
som virksomhederne kan traekke pa. De relativt hegje bygge-
omkostninger sammenholdt med udsigterne til en svag
veaekst 1 efterspergslen forventes dog at legge en demper pa
virksomhedernes investeringslyst. Derfor skennes byg-
ningsinvesteringskvoten at vaere nogenlunde konstant.

Efter at have ligget relativt hajt i 2006 faldt lagerinvesterin-
gerne tilbage omkring et mere normalt niveau i 2007. Faldet
i lagerinvesteringerne reducerede veaeksten i den inden-
landske efterspergsel med knap %2 pct.point 1 2007. Lager-
investeringerne forventes at forblive omtrent uaendret i
prognoseperioden og bidrager derfor ikke til vaeksten.
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1.4 Udenrigshandel og betalingsbalance

De internationale veakstudsigter er forverret betydeligt det
seneste halve ar, og der er nu udsigt til en vaesentligt lavere
vaekst 1 verdenshandlen i 2008 og 2009 end i de seneste ar.
Da en stor del af den danske eksport gér til lande, hvor et
okonomisk opsving formodes aflest af en afmatning, vokser
de danske eksportmarkeder i de kommende ar mere beske-
dent end hidtil, jf. boks 1.2. Veeksten pd eksportmarkeder
skeonnes at blive knap 2% pct. 1 &r mod 3,3 pct. 1 2007.

De seneste ars steerke vaekst i dansk gkonomi har medfort et
betydeligt pres pa arbejdsmarkedet. Den lave ledighed har
givet sig udslag i lenstigninger, som er betydeligt hgjere end
i udlandet. Den seneste tids uro pé de finansielle markeder
samt den ekonomiske afmatning i USA har bidraget til, at
faldet i dollaren er fortsat. Fra 2007 til 2008 forventes den
styrkede danske krone at bidrage mere til forverringen af
konkurrenceevnen end lenudviklingen, jf. tabel 1.5. Da
produktivitetsudviklingen ikke har kunnet kompensere for
lenudviklingen, er enhedslenomkostningerne steget betyde-
ligt mere end i landene, der aftager dansk eksport.

I 2006 og 2007 blev industrieksporten understottet af en
relativt hgj eksportmarkedsvaekst. Den lavere globale vaekst
i arene fremover, den forringede konkurrenceevne samt
fortsatte kapacitetsbegransninger i industrien forventes at
medfere en betydeligt lavere vakstrate i industrieksporten 1
arene fremover. Industrieksporten skennes séledes at stige
med omkring 3% pct. 1 2008-09. Den mere afdempede
udvikling i industricksporten betyder, at de danske ekspor-
terer fortsat mister markedsandele, jf. figur [.17.



Figur .17 Industrieksport, markedsveekst og -andele
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Anm.: Markedsandelene er konstrueret ved at stte den danske industri-
eksport i forhold til et vejet gennemsnit af aftagerlandenes
industriimport. Bade eksport og import er mangder. Aftager-
landenes import er sammenvejet med udgangspunkt i de givne
eksportvaegte, jf. bilagstabel I.1.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank,
OECD, Economic Outlook, og egne beregninger.

Tabel 1.5 Lonkonkurrenceevne
2006 2007 2008 2009 2010
Pct. e
Stigning i timelenomkostninger, indland 3,7 4,6 4.9 5,0 4.4
Stigning i timelenomkostninger, udland 2,6 2.3 3,2 3,0 3,0
Zndring i relativ lon -1,1 2,3 -1,8 -2,0 -1,4
Andring i effektiv kronekurs 0,1 1,8 2.3 0,2 0,0
Andring i lenkonkurrenceevne -1,1 -4,1 4,1 2,2 -1,4

Anm.: Lenomkostningerne omfatter bade direkte og indirekte omkostninger, og lenudviklingen
angiver stigningstakten for timelensomkostningerne i industrien. Se anmarkningen i bilagsta-
bel 1.8 for ssmmenvejningen af udenlandsk lenstigningstakt.

Zndringen i den relative lon er lig lenstigningen i udlandet minus lenstigningen i Danmark.
Zndringen i lenkonkurrenceevnen er lig @ndringen i den relative len minus @ndringen i den
effektive kronekurs. Et negativt tal indebzrer en forvaerring af konkurrenceevnen.

Kilde: Dansk Arbejdsgiverforening, International lonstatistik, Bureau of Labor Statistics, Interna-
tional Comparisons of Hourly Compensation Costs for Production Workers in Manufacturing,
OECD, Economic Outlook, European Commission, Economic Forecasts Spring 2008, EcoWin,
ADAM’s databank samt egne skon, bl.a. baseret pa oplysninger fra AIECE-institutter.
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Boks 1.2 Udviklingen pa de danske eksportmarkeder

Danmarks fem sterste aftagerlande for eksporten af industrivarer er Tyskland,
Storbritannien, Sverige, Norge og USA. Disse fem lande aftager tilsammen godt
60 pct. af den danske industrieksport, jf. bilagstabel I.1. Nedenfor er udviklingen
pa de vigtigste danske eksportmarkeder kort skitseret.

Euroomraddet

Veksten i euroomradet, der hidtil har veret understettet af eksporten og investe-
ringerne, er begyndt at stilne af. I modsatning til under tidligere opsving stimule-
rede det private forbrug ikke i neevneverdig omfang ekonomien pa det tidspunkt,
hvor vaksten toppede. I 2008 ventes en mindre reallgnsfremgang end i 2007,
hvilket skyldes den stigende inflation. Vaksten i det private forbrug ventes derfor
at aftage. Finanspolitikken er svagt ekspansiv, mens pengepolitikken er omtrent
neutral. Europa rammes af nedgangen i den amerikanske gkonomi via en faldende
udenrigshandel, men er ogsa sarbar over for forholdene pa de finansielle marke-
der.

Tyskland

12007 voksede BNP i Tyskland med 2,6 pct., og opsvinget har bragt ledigheden
ned pa 7,9 pct., hvilket er godt 4 pct. point under niveauet i begyndelsen af 2005,
hvor arbejdslesheden toppede. Vaksten er drevet af eksport og investeringer,
mens det private forbrug er faldet i lebet af 2007. En svagt stigende beskaeftigelse
samt svagt stigende lonstigninger ventes dog at medfere moderate stigninger i det
private forbrug. Forbrugerforventningerne har dog veret faldende siden somme-
ren 2007, hvilket kan tilskrives den stigende inflation, sd det private forbrug
kommer naeppe til at drive vaksten i de nermeste kvartaler. Den lavere globale
vaekst samt den styrkede euro ventes at medfere aftagende vakst i eksporten
fremover.

Storbritannien

12007 voksede gkonomien med 3,1 pct., hvilket vurderes at vere lidt over normal
vakst. Afmatningen pé boligmarkedet, opstramningen i kreditvilkérene, vakst-
afmatningen i USA samt den finansielle krise ventes at medfere vaesentligt lavere
vaekstrater 1 2008 og 2009. Den indenlandske efterspergsel, herunder iszer det
private forbrug og investeringerne, har i mange ar drevet vaksten. De faldende
huspriser ventes at fi betydning for det private forbrug og boliginvesteringerne.
Ligeledes kan de strammere kreditvilkar med hensyn til forbrugsldn og erhvervs-
lan deempe forbrug og investeringer. Siden udbruddet af den finansielle krise er
pengepolitikken blevet lempet. Den seneste nedsettelse af den pengepolitiske
rente blev begrundet med en risiko for, at spendinger i de finansielle markeder
kunne lede til en nedgang i gkonomien.

60



Boks 1.2 Udviklingen pa de danske eksportmarkeder, fortsat

Sverige

Veksten i svensk gkonomi aftog fra 4,1 1 2006 til 2,7 pct. i 2007. Opbremsningen
skyldes iser en svag udvikling i nettoeksporten, hvilket til dels kan tilskrives en
hej kapacitetsudnyttelse. Samtidig har en stramning af pengepolitikken bidraget
til en vis afdeempning af forbrug og investeringer. Vaksten er drevet af det private
forbrug samt investeringerne. Den pengepolitiske rente, der blot var 1,5 pct. i
begyndelsen af 2006, blev havet til 4,25 pct. ved den seneste endring i februar.
Finanspolitikken vurderes at vare omtrent neutral i 2008. Vaksten, der i de
kommende ar hovedsageligt forventes understoattet af det private forbrug, ventes
at aftage, da vaeksten i den disponible indkomst svackkes af den stigende inflation,
mens den begyndende afmatning pa boligmarkedet vil give sig udslag i en svagere
udvikling i boliginvesteringerne.

Norge

Norsk gkonomi har de seneste fire ar oplevet hgj vaekst. De gode beskaftigelses-
muligheder har medfert en halvering af arbejdslesheden, der det seneste halve ér
har stabiliseret sig omkring 2% pct. Samtidig har der veret en stigning i arbejds-
styrken, der til dels skyldes en stigning i erhvervsfrekvensen, men omkring halv-
delen af stigningen kan tilskrives indvandring af arbejdskraft fra udlandet, jf.
Norges Bank (2008). Det stramme arbejdsmarked og det store kapacitetspres har
medfort lenstigninger pa godt 5% pct. i 2007. De hgje lonstigninger har bidraget
til, at inflationen eksklusiv energi og fodevarer er steget betydeligt siden januar
2007, hvor den var 1 pct., til februar 2008, hvor den var 2 pct. Den stigende infla-
tion har fiet Norges Bank til at heve den pengepolitiske rente med i alt 2
pct.point i lebet af 2007 og 2008 til 5,50 pct. Vaeksten i BNP ventes at aftage som
et resultat af de hgjere renter og den hgjere inflation.

US4

Det seks ar lange opsving er ovre. Afmatningen pa boligmarkedet spredte sig til
resten af gkonomien omkring arsskiftet. Det private forbrug, der udger godt % af
gkonomien, er stagneret som et resultat af stigende fedevare- og oliepriser,
faldende huspriser, strammere kreditvilkar samt faldende beskeftigelse. Penge-
politikken er blevet lempet betydeligt, og der er blevet vedtaget en finanspolitisk
krisepakke péa godt 1 pct.point af BNP for at imedega en dyb recession. Vaekst-
udsigterne er forverret betragteligt, og skonomien forventes ikke at vokse meget
hverken i 2008 eller 2009. Faldet i dollarens verdi har medfert en fremgang i
eksporten, der dog kun delvis forventes at kunne modga nedgangen i den inden-
landske efterspargsel.
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Energieksporten faldt som folge af lavere olie- og gas-
produktion med 12 pct. i 2007 og forventes at falde yder-
ligere i arene fremover. Eksporten antages at folge Energi-
styrelsens prognose for olie- og gasproduktionen, hvor
produktionen i Nordsgen skennes at falde med omkring 5
pct. om &ret i prognoseperioden.

Pé denne baggrund skennes eksporten af varer, der foruden
industrivarer og energi ogsd bestdr af landbrugsvarer, at
stige med omkring 2 pct. i arene fremover, hvilket er en
noget mindre fremgang end de seneste par ar, jf. tabel 1.6.

Vareimporten steg vasentligt mere end vareeksporten i
2007. Den kraftige veekst i importen skal ses som et resultat
af kapacitetsproblemerne i dansk ekonomi. Da arbejds-
markedet 1 de kommende ar fortsat vil vere stramt, forven-
tes denne udvikling at fortsaette. Den lavere veaekst i den
indenlandske eftersporgsel i1 drene fremover vil dog resulte-
re i gradvist aftagende vakst i importen af varer. Den fortsat
relativt steerke vaekst i importen af varer betyder, at import-
kvoten fortsatter med at stige i et betydeligt hgjere tempo
end eksportkvoten, jf. figur I.18.

Tabel 1.6 Eksport og import

Arets Meengdestigning Prisstigning
priser
2007 2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
Mia. kr. - Pct. Pct.
Vareeksport 549 27 20 20 24 0,7 39 1,0 1,1
heraf industri 370 6,0 34 35 39 -12 14 1,5 14
Tjenesteeksport 336 55 51 28 22 1,7 25 1,5 1,6
Eksport i alt 884 37 32 23 23 02 34 12 13
Vareimport 566 55 41 36 33 07 3,1 09 05
heraf industri 437 6,1 45 44 39 1,8 08 08 08
Tjenesteimport 299 58 41 25 21 34 24 1,5 14
Import i alt 865 56 41 32 29 1,6 28 1,1 0.8

Anm.: Industrieksport er varehandel ekskl. nerings- og nydelsesmidler (landbrug) og energi.
Tilsvarende for industriimport.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Figur .18  Udenrigshandelskvoter
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Anm.: Import- og eksportkvoterne vedrerer kun handel med varer og er

opgjort som henholdsvis import og eksport i mangder i forhold
til realt BNP.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.

Eksporten af tjenester steg med 5,5 pct. i 2007. Den globale
afmatning formodes fremover at give sig udslag i lavere
veaekstrater i eksporten af tjenester, som i hej grad bestar af
sotransport. Vaeksten i tjenesteeksporten skennes pd den
baggrund at aftage til omkring 2% pct. frem mod 2010. Da
importindholdet i tjenesteeksporten er hgjt, forventes tjene-
steimporten i store trek at folge udviklingen i tjeneste-
eksporten.

Det staerke opsving i dansk ekonomi de seneste ar har
medfort en markant forverring af varebalancen med 53 mia.
kr. fra 2005 til et underskud pad 17 mia. kr. i 2007. Da
arbejdsmarkedet ogsa forventes at vare stramt i de kom-
mende ar, formodes forvarringen at fortsaette om end i et
lidt langsommere tempo, da bytteforholdet ventes at blive
forbedret, jf. tabel 1.7. Presset pd arbejdsmarkedet har
medfert en betydelig indvandring af arbejdskraft og dermed
en stigning i overferslen af lon til udlandet, der er steget fra
at udgere knap 3% mia. kr. i 2005 til omkring 9% mia. kr. i
2007. Overskuddet pa handlen med tjenester forventes at
stige lidt 1 ar, hvorefter det forventes at forblive omtrent
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uendret, da der forudsettes en naesten ens udvikling i
import og eksport af sgtransport bade for priser og mang-
der. Uden den store formueindkomst fra udlandet, der er
opstaet de seneste ar, ville betalingsbalancens lgbende
poster have varet negativ allerede sidste ar.

Den forveerrede Forvarringen af betalingsbalancen i prognoseperioden kan
betalingsbalance opfattes som et resultat af, at opsparingens andel af BNP
skyldes faldende reduceres, mens investeringernes andel af BNP kun falder

offentlig opsparing  svagt, jf. figur 1.19. Faldet 1 opsparingen skyldes, at den
offentlige sektors opsparing er vigende frem mod 2010,
hvorimod den private sektors opsparingskvote er omtrent
uandret.

Tabel 1.7 Betalingsbalancens lobende poster og udlandsgeeld
2006 2007 2008 2009 2010

----------------- Mia. kr. ---------m——-
Varebalance 6 -17 26 -36 -38
Tjenestebalance 39 36 43 46 49
Formueindkomst, netto 30 36 37 37 36
vrige poster 31 -37 -39 -40 -41
Lebende poster i alt 44 19 15 7 6
Udlandsgzld, ultimo 17 62 47 40 33

———————————————— Pct.af BNP -
Lebende poster i alt 2,7 1,1 0,8 0,4 0,3
Udlandsgzeld, ultimo 1,0 3,7 2,7 2,2 1,8

Anm: Det er antaget, at @ndringer i udlandsgelden i fremskrivningsperioden er lig saldoen pa
betalingsbalancens lebende poster.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Figur .19  Betalingsbalance, investeringer og opsparing
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.

L.5 Produktion og beskaftigelse

Udviklingen pa det danske arbejdsmarked fortsetter med at
overraske. Beskeftigelse, arbejdsstyrke og arbejdstid har
veaeret stigende 1 de senere ar, og ledigheden er fortsat med
at falde méaned for méned. Veaksten er imidlertid aftaget og
ventes at blive yderligere reduceret i de kommende é&r.
Udsigten til lav veekst skal ses pa baggrund af kapacitets-
begransningerne i den danske ekonomi, men skyldes ogsa
en merkbar afdempning af efterspergselsveeksten — savel i
indenlandsk efterspergsel som i eksporten, jf. afsnit I.3 og
1.4. Den forventede lavere eftersporgselsvaekst ventes
allerede i lobet af 2008 at fa stigningen i beskaftigelsen og
faldet i ledigheden til at stoppe, og i de kommende ar ventes
faldende beskaftigelse og stigende ledighed.

De seneste ars kraftige veekst har bragt ledigheden vesent-
ligt under det niveau, der vurderes at veere foreneligt med en
holdbar lgn- og prisudvikling pa lang sigt. Samtidig har den
gode konjunktursituation bidraget til, at arbejdsstyrke og
arbejdstid er hejere end det “normale” niveau, og samlet
vurderes beskaeftigelsen at vaere 3-4 pct. hgjere end normalt.
I modsat retning traekker, at produktivitetsudviklingen har
vaeret svag de senere ar. Det er oplagt forbundet med bety-
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delig usikkerhed at skenne over det strukturelle niveau for
produktionen og den fremadrettede udvikling i denne.
Samlet skennes det dog, at den faktiske produktion ligger
2-2Y5 pet. over sit strukturelle niveau, jf. figur 1.20.

Figur .20  Beskeeftigelses-, produktivitets- og output gap
Pct.
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Anm.: Beskaftigelsesgap er beregnet som arbejdstidsgap plus arbejds-
styrkegap minus ledighedsgap. Output gap er omtrent givet ved
summen af beskeftigelsesgap og produktivitetsgap. For en

beskrivelse af output gap og strukturelt BNP, se boks 1.3 senere i
afsnittet.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank,
OECD, Economic Outlook, og egne beregninger.

Veksten i produktionen ventes at vaere lav de kommende ér,
og beskeftigelsen ventes derfor at falde. Den lave vakst
skal ses pd baggrund af en afmatning i efterspergslen og en
fortsat forverring af den danske konkurrenceevne. Normali-
seringen af konjunktursituationen indebearer, at output gap
reduceres til ca. 1% pct. i 2010. Den lavere vakst de kom-
mende ar skal imidlertid ogsd ses som et resultat af en
vaesentligt lavere underliggende vakst i de faktorer, der er
bestemmende for produktionen pa lengere sigt. Nedgangen
1 den underliggende vakst skyldes hovedsageligt et demo-
grafisk betinget fald i arbejdsstyrken og arbejdstiden. Sam-
tidig er der de kommende &r kun udsigt til et beskedent fald
i strukturledigheden, mens der var et betydeligt fald i
1990’erne. Med udgangspunkt i den forudsatte udvikling i



Beskaeftigelsen
ventes at falde

strukturel beskeftigelse og trendmaessig produktivitet
skennes strukturelt BNP at vokse 1%-1% pct. om éaret i
perioden 2008-10, jf. tabel 1.8. Forudsetninger for bereg-
ningen af strukturelt BNP er beskrevet i boks 1.3.

Beskeeftigelsen har, bortset fra en kort opbremsning i mid-
ten af 2007, vaeret stot stigende siden 2004, jf. figur [.21a.
Erhvervslivets forventninger til udviklingen i beskaeftigel-
sen har imidlertid veeret aftagende det seneste halve ar, ikke
mindst i bygge- og anlaegsbranchen, jf. figur 1.21b. Beskeef-
tigelsen ventes at falde som felge af aftagende vaekst i
efterspergslen. I byggeriet ventes en nedgang i beskeeftigel-
sen pa ca. 10.000 personer i prognoseperioden. Industri-
produktionen faldt kraftigt fra februar til marts, og selvom
produktionen er preget af store udsving, understotter det
forventningen om en nedgang i industribeskaftigelsen. Den
samlede beskeftigelse ventes at begynde at falde i andet
halvar af 2008, men da beskaftigelsen steg igennem 2007
og derfor 14 pa et hgjt niveau ved indgangen til 2008, er det
gennemsnitlige niveau for beskeaftigelsen hgjere i 2008 end
12007, jf. tabel 1.9.

Tabel 1.8 Beskeeftigelse og produktion

2007 2008 2009 2010 Strukturelt”

-------------------- Pct. p.a. -—--—-mmmmmem -
Beskaftigelse i timer 3,1 0,2 -1,1 -1,1 0,0
gennemsnitlig arbejdstid 1,2 -0,4 -0,5 -0,3 -0,1
arbejdsstyrke 0,7 -0,2 -0,2 -0,2 0,0
ledighed” 1,1 08 05 06 -0,1
Timeproduktivitet -1,1 1,2 1,9 1,8 1,3
1 private byerhverv -0,6 1,4 2.3 2,2 1,6
Produktion (BVT) 2,0 1,4 0,8 0,7 1,3
BNP 1,8 1,3 0,8 0,7 1,4
a) Gennemsnit af den skennede strukturelle vaekst i arene 2008-10.

b) Zndringen i ledighedsraten i pct.point. Stigende ledighed bidrager negativt til beskaftigelsen.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Boks 1.3 Fastleggelse af strukturelt BNP

Et ofte anvendt mal for uligevaegten i gkonomien er output gap. Output gap maler
forskellen mellem faktisk BNP og det underliggende, strukturelle niveau for BNP. Det
strukturelle niveau for BNP kan opfattes som det niveau for realt BNP, der vil vaere i
en normal konjunktursituation. Et positivt output gap er dermed udtryk for, at aktivite-
ten i skonomien er hgjere end normalt, dvs. der er hgjkonjunktur.

Strukturelt BNP fastlaegges med udgangspunkt i gkonomiens udbudsside. Produktio-
nen kan opfattes som bestemt af beskaftigelsen og produktiviteten. Beskaftigelsen
(i timer) kan opdeles i bidrag fra arbejdsstyrke, ledighedsprocent og gennemsnitlig
arbejdstid. Produktiviteten athaenger af den teknologiske udvikling, arbejdsstyrkens
uddannelsesmessige sammensatning, forholdet mellem kapital og arbejdskraft samt
erhvervssammensatningen. Da BNP indeholder varetilknyttede afgifter, vil en stig-
ning i forbrugskvoten og dermed i afgiftstrykket age det strukturelle BNP.

Strukturelt BNP kan dermed fastleegges ud fra de strukturelle niveauer for de nevnte
storrelser:

BNP = timeproduktivitet - arbejdstid - (1- ledighedsprocent ) - arbejdsstyrke - afgiftstryk

hvor produktiviteten er opgjort som BVT pr. arbejdstime, og afgiftstrykket er defineret
ved forholdet mellem BNP og BVT. Faktisk BNP kan pa helt tilsvarende made
dekomponeres i bidrag fra de nevnte fem faktorer, og herved kan output gap —
forskellen mellem faktisk og strukturelt BNP — opdeles i bidrag fra forskellen mellem
det faktiske og det strukturelle niveau for de enkelte faktorer.

Den strukturelle ledighed kan opfattes som det ledighedsniveau, der pa lang sigt er
foreneligt med en indenlandsk inflation pa niveau med inflationen i euroomradet. Den
strukturelle ledighed er estimeret med udgangspunkt i udviklingen i den faktiske
ledighed og lenstigningstakten, jf. f.eks. Dansk Okonomi, forar 2007 (kapitel III:
Dansk arbejdsmarkedspolitik efter &r 2000). Det strukturelle niveau for produktivitet,
arbejdstid, arbejdsstyrke og afgiftstryk fastleegges mere mekanisk som en simpel ud-
glatning af den faktiske udvikling (med et HP-filter).

Med udgangspunkt i det strukturelle niveau for de enkelte faktorer kan strukturelt
BNP beregnes ved brug af ovenstdende formel. Efterfalgende foretages dog en juste-
ring, séledes at niveauet for strukturelt BNP er i overensstemmelse med OECD’s esti-
mat af denne sterrelse frem til 2005, jf. Economic Outlook no 82.

68



Boks 1.3 Fastleggelse af strukturelt BNP, fortsat

Beregningen af strukturelt BNP er forbundet med betydelig usikkerhed. Den stati-
stiske usikkerhed forbundet med estimationen af den strukturelle ledighed er stor
(i sterrelsesordenen +/- 1 pct.point, svarende til +/- 30.000 personer), og den me-
kaniske udglatning af arbejdsstyrke, arbejdstid og produktivitet er selvsagt meget
grov. Usikkerheden pa strukturelt BNP slér direkte ud i en tilsvarende usikkerhed
pa sterrelsen af output gap.

Fremskrivning

Fremskrivningen af den trendmeessige udvikling i de enkelte faktorer er baseret pa
den forventede demografiske udvikling og en skennet effekt af politiktiltag frem
imod 2015, jf. boks 1.5 i Dansk Okonomi, efterdr 2007 og boks 1.4 vedrerende
jobplanen.

Den strukturelle arbejdsstyrke skennes at falde ca. 10.000 personer som en kon-
sekvens af en betydelig demografisk betinget afgang, der kun i et vist omfang
modvirkes af politiktiltag, bl.a. rettet mod at udskyde tilbagetraekningen. Den
arlige arbejdstid skennes at falde ca. 10 timer, da arbejdsstyrkens alderssammen-
setning traekker i retning af en lavere arbejdstid, mens skattelettelserne isaer i
2009 traekker lidt i den anden retning. Den strukturelle arbejdsleshed skennes
aktuelt at veere omkring 4% pct. af arbejdsstyrken. Fremadrettet antages struktur-
ledigheden som en konsekvens af tiltag i bl.a. velferdsforliget og jobplanen at
falde 10-15.000 personer. Samlet set er den strukturelle beskeftigelse i timer stort
set uendret i fremskrivningen.

Produktiviteten fremskrives med udgangspunkt i den historiske trend. Omkring %
af beskeaeftigelsen er i de private byerhverv, hvor den trendmaessige timeprodukti-
vitet antages at stige 1,6 pct. om aret, mens produktivitetsvaeksten i resten af
gkonomien antages at veere ca. 1 pct. arligt.

Den underliggende forbrugskvote skennes at stige de kommende ar, hvilket
bidrager med en lille stigning i strukturelt BNP, da afgifterne herved kommer til
at udgere en stigende andel af BNP. Stigningen i forbrugskvoten skal blandt andet
ses pa baggrund af, at en sterre andel af befolkningen kommer i de aldersklasser,
hvor nedsparing er naturligt.

Samlet skennes strukturelt BNP at vokse 1%4-1%2 pct. om aret i de kommende ar.
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Figur 1.21a Beskceftigelsen Figur 1.21b  Forventninger til
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Anm.: Venstre figur: Vandrette streger angiver det gennemsnitlige arsniveau.

Hajre figur: Forventninger til beskaftigelsen angiver erhvervenes forventninger til beskaftigel-
sen 1 de kommende tre maneder. For industrien viser de dog forventningerne til beskaftigelsen
i det aktuelle kvartal. Nettotal skal tolkes som udtryk for tendensen i beskeftigelsesudviklin-
gen. Eksempelvis er et nettotal pa 20 pct. udtryk for, at der forventes en fremgang i beskefti-
gelsen (netto) i virksomheder, som repraesenterer 20 pct. af den samlede beskeftigelse i
sektoren. Seneste observation for bygge og anleg samt serviceerhverv er april maned, mens
den for industrien er 2. kvartal 2008.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, Statistikbanken samt egne beregninger.
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Presset pa arbejdsmarkedet har bl.a. fort til en stigning i den
gennemsnitlige arbejdstid. Den gennemsnitlige arlige
arbejdstid er steget med 19 timer alene i 2007, svarende til
en stigning pa 1,2 pct. Dette dekker over en stigning i
arbejdstiden i badde den offentlige og den private sektor.

I indevaerende ar og de kommende &r ventes arbejdstiden at
aftage bdde som folge af den demografiske udvikling og
som folge af et mindre pres pa arbejdsmarkedet. I de nye
statslige overenskomstaftaler indgér desuden elementer,
som vil bidrage til en kortere gennemsnitlig arbejdstid. Det
drejer sig bl.a. om ret til fraveer med len pa barnets 2. syge-
dag og ret til nedsat tid for seniorer.



Tabel 1.9 Arbejdsstyrke, beskeeftigelse og ledighed

2007 2006 2007 2008 2009 2010
1.000 pers.  ------- Andring i1 1.000 pers. ------

Arbejdsstyrke” 2.895 13 19 6 -5 -7
Beskeeftigelse 2.818 45 51 18 -18 23
Fremstillingserhverv 292 1 3 0 -8 -6
Serviceerhverv 1.317 33 39 25 -1 -8
Bygge-og anlegserhverv 215 10 7 -1 -4 -5
Privat beskeeftigelse i ovrigt 168 1 0 -7 -7 -6
Offentligt ansatte 826 0 1 1 1 1
Registrerede ledige 77 32 32 24 13 16
------------- 1.000 pers. -----------—-

Registrerede ledige 109 77 53 66 &3
Aktiverede uden for arbej dsstyrkenb) 38 37 43 50 55
Efterlon og overgangsydelse 144 142 145 145 143

Pct.
Ledighed 3.8 27 1,8 23 2,9
a) Udviklingen i arbejdsstyrken er narmere beskrevet i tabel 1.10.

b) Aktiverede uden for arbejdsstyrken er f.eks. personer i uddannelsesaktivering. Summen af

aktiverede uden for arbejdsstyrken og ledige benavnes til tider “bruttoledigheden”, der kan
opfattes som et udtryk for, hvor mange der potentielt kan age beskaftigelsen. Det samlede
antal aktiverede er hgjere, idet bl.a. dagpengemodtagere med lentilskud i jobtreening ogsé
teelles med i den samlede aktivering.

Anm.: Erhvervsopdelingen i SMEC afviger fra opdelingen i nationalregnskabet. I “Privat beskeef-
tigelse i evrigt” indgar landbrug, energi mv. Fremstillingserhvervene er mindre end i
nationalregnskabet; eksempelvis tilherer fodevareindustrien landbrugserhvervet i SMEC.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, Statistikbanken, ADAM’s databank og egne
beregninger.
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Beskaftigelsen steg mere end produktionen i 2007, hvilket
betyder, at der har varet et fald i produktiviteten. Produk-
tivitetsfaldet kan have flere forklaringer. Det kan skyldes, at
det var marginalgrupper, som indtradte i beskeftigelse i
2007, og at de havde en lavere produktivitet end de, der
allerede var i beskeftigelse. De nye medarbejdere med
begrensede kvalifikationer kan ogsd have kravet et stort
timeforbrug til oplering. Endvidere kan den lave produk-
tivitet skyldes flaskehalse i produktionsprocessen, eksem-
pelvis mangel pa materialer.

Faldet i produktiviteten i 2007 har fert, til at produktivitets-
niveauet ligger under det normale. Det antages, at produk-
tivitetsvaeeksten de kommende &r bliver lidt hejere end
normalt, hvilket kan vare et resultat af, at det er de mindst
produktive medarbejdere, som ferst mister arbejdet, nar
beskeaeftigelsen reduceres. Konkret ventes en produktivitets-
vaekst 1 de private byerhverv pa lidt over 2 pct. om éret i de
kommende ar.

Arbejdsstyrken er steget med godt 30.000 personer siden
2004. En af arsagerne er en stigning i antallet af personer,
der bor i udlandet, men arbejder i Danmark. Der er imidler-
tid tegn p4, at tilgangen af udenlandsk arbejdskraft er ved at
aftage, hvilket blandt andet understottes af, at antallet af
aktive arbejdstilladelser i 1. kvartal er faldet betydeligt.
Samlet vurderes det, at arbejdsstyrken vil falde i &r og i de
kommende &r. Dette skyldes iser, at den demografiske
udvikling bidrager til et underliggende fald, men ogsa at
normaliseringen af konjunktursituationen ventes at reducere
arbejdsstyrken, jf. tabel 1.10. I modsat retning treekker en
raeekke politiktiltag, bl.a. jobplanen som af regeringen sken-
nes at gge beskaeftigelsen permanent med ca. 7.000 perso-
ner, jf. boks 1.4. Heraf bidrager initiativer vedrerende for-
tidspensionister, folkepensionister og skattenedslag for
64-arige til at haeve den strukturelle arbejdsstyrke med ca.
5.000 personer. Skattenedslaget for 64-arige er narmere
beskrevet i boks L.5.



Tabel 1.10  Befolkning og arbejdsstyrke

2007 2007 2008 2009 2010
1000 pers. ---- Andring i 1.000 pers. ----
Samlet befolkning 5.455 17 15 14 13
under 15 ar 1.012 -3 -5 -7 -9
15 til 64 ar 3.599 6 0 -3 -6
65 ar og derover 844 15 20 24 28
Arbejdsstyrken
Demografisk forleb -7 -8 -6 -4
Andre strukturelle forhold 5 7 4 3
Strukturelt forlegb, i alt -2 -1 -2 -1
Konjunktur mv. 21 -5 -3 -6
Det ventede forlgb 2.895 19 -6 -5 -7
Anm.: “Strukturelt forleb, i alt” er beregnet som summen af “Demografisk forleb” og “Andre struktu-

Kilde:

relle forhold”, mens summen af “Strukturelt forleb, i alt” og “Konjunktur mv.” giver “Det
ventede forleb”. Bidragene til arbejdsstyrken i det demografiske forleb bygger pa konstante
erhvervsfrekvenser fra 2005. Bidragene til arbejdsstyrken fra “Andre strukturelle forhold”
indeholder korrektioner for bl.a. skennede strukturelle @ndringer i antallet af efterlonsmodtage-
re som folge af oget betydning af modregning af pensioner, @ndringer i antallet af udleendinge,
effekten af aget beskaftigelsesfradrag i 2008 samt jobplanen.

Danmarks Statistik, DREAM’s befolkningsprognose og egne beregninger.
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Boks 1.4 Jobplan

Folketinget vil gennemfore en jobplan, der af regeringen samlet set vurderes at
oge beskaftigelsen permanent med ca. 7.000 personer.

Folkepensionister

Med jobplanen indferes et bundfradrag pa 30.000 kr., s& folkepensionister kan
arbejde mere uden at blive modregnet i pension eller tillegsydelser. Jobplanen
giver ogsa folkepensionister bedre mulighed for at udskyde pensionen og forblive
pa arbejdsmarkedet. Pensionister, der arbejder mere end 1.500 timer om aret, kan
i dag udskyde pensionen og dermed fa en hgjere ydelse, nér de senere traekker sig
tilbage fra arbejdsmarkedet. Med de nye regler skal pensionisten kun arbejde
1.000 timer om aret (22 timer om ugen) for at f lov til at udskyde pensionen.

Fortidspensionister

Et af initiativerne i1 jobplanen giver fortidspensionister pa den gamle ordning
(fortidspension tilkendt for 1/1 2003), der vil ind péd arbejdsmarkedet, sikkerhed
for at kunne vende tilbage til fortidspension, hvis de ensker at udtrede af
arbejdsmarkedet igen. Der er ca. 180.000 fortidspensionister pd den gamle ord-
ning, hvoraf dog kun knap 40.000 har mere end 5 af erhvervsevnen tilbage.

Udenlandsk arbejdskraft

Manglen pé arbejdskraft skal i henhold til regeringen bl.a. imedegés ved at
tiltreekke hejt kvalificeret arbejdskraft fra udlandet. I tider med mangel pa kvali-
ficeret arbejdskraft vil jobkortordningens positivliste indeholde flere stillingskate-
gorier, belgbsgransen sankes, og Green Card-ordningens pointkrav nedjusteres.
Modsat vil der i tider med forventet lavkonjunktur og stigende ledighed blive
justeret den anden vej for at begraense adgangen til det danske arbejdsmarked.
Konkret indebaerer jobplanen, at belgbsgraensen i jobkortordningen sankes fra
450.000 kr. til 375.000 kr. om éret. Jobkortordningens positivliste udvides til at
omfatte udlendinge, der er bachelorer eller har en mellemlang videregaende ud-
dannelse. Effekten af e@get international rekruttering er imidlertid vanskelig at
skenne over, og en positiv virkning heraf er ikke indregnet i jobplanens skennede
beskaftigelseseffekt.

Supplerende dagpenge

Reglerne for supplerende dagpenge bliver @ndret, siledes at det kun er muligt at
fa supplerende dagpenge 1 30 uger inden for en periode pa 104 uger. Tidligere var
det muligt at fa supplerende dagpenge i 52 uger inden for en periode pa 70 uger.

Skattenedslag til 64-drige
Som en del af jobplanen indferes et skattenedslag til 64-arige, jf. boks 1.5.
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Boks 1.5 Skattenedslag til 64-drige

Som en del af jobplanen indferes et skattenedslag pd op til 100.000 kr. for
64-arige, der fortsat arbejder. Ordningen geelder for personer, der har veret fuld-
tidsbeskeaeftigede, siden de var 60 &r. Et neesten identisk forslag har tidligere varet
fremfort af formandskabet, jf. Dansk Okonomi, fordr 2007. Ifelge jobplanen gives
skattenedslaget imidlertid kun til personer med en gennemsnitlig arlig arbejds-
indkomst under 550.000 kr. i de tre ar, for de fylder 60 ar. Ordningen har en
begranset lobetid og gelder for personer, der fylder 64 ar i perioden 2010-16.

Indkomstgransen er en vasentlig a&ndring 1 forhold til formandskabets forslag.
Graensen betyder, at marginalskatten for en stor gruppe 57-59-arige bliver meget
hej — og over 100 pct. for et veesentligt antal personer. Personer med en indkomst
1 intervallet fra 550.000 kr. til ca. 630.000 kr., der planlegger at arbejde som
64-arige, kan sdledes oge den samlede indkomst ved at nedsatte arbejdstiden, sa
deres gennemsnitlige arsindkomst kommer under 550.000 kr. For en person, der
tjiener 630.000 kr., betyder indkomstgransen, at vedkommende kan holde ca. 2
ars orlov uden lon i alderen 57-59 ar og opna den samme samlede indkomst i
perioden som 57-64-arig. Dette skyldes, at den tilbagediskonterede verdi af skat-
tenedslaget som 64-arig opvejer indkomstnedgangen ved at holde orlov. Ind-
komstgraensen indebarer saledes en stor tilskyndelse til at reducere arbejdsud-
buddet for de 57-59-arige i den relevante indkomstgruppe, og graensen reducerer
dermed den arbejdsudbudseffekt, der er baggrunden for at indfere skattenedslaget.
I 2006 var der 2.200 personer i hver argang blandt de 57-59-arige med en ind-
komst i det indkomstinterval (550.000-750.000 kr.), som i serlig grad kan formo-
des at reagere p& den hgje marginalskat.

Indkomstgraensen pa 550.000 kr. pavirker ogsa de fordelingsmeessige effekter af
skattenedslaget. Samtidig indebarer indkomstgraeensen en reduktion af det sdkald-
te dedvaegtstab. Dedvagtstabet udgeres af skattenedslaget til personer, der under
alle omstandigheder bliver pa arbejdsmarkedet, til de fylder 65 ar. 1 2006 var der
omkring 3.700 personer med en indkomst over 550.000 kr. i hver argang i alderen
57-59 ar. Hvis disse argange antages at have samme tilbagetreekningsadfaerd, som
de lidt ®ldre argange med samme indkomstniveau havde, kan det forventes, at
godt 1.500 af disse vil forblive pa arbejdsmarkedet til det 65. ar — uathengigt af
skattenedslaget. I alt var der i 2006 godt 10.000 64-érige i beskaftigelse. Ind-
komstgransen bidrager dermed kun til en reduktion af det beregnede dedvegtstab
pa omkring 15 pct.
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Ledigheden faldet
til niveauet for
oliekriserne
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Ledigheden er fortsat med at falde og var i marts maned kun
53.000 personer, svarende til 1,9 pct. af arbejdsstyrken.
Ledigheden er dermed nede pa samme niveau, som i begyn-
delsen af 1970’erne. Udviklingen i beskeftigelse og
arbejdsstyrke indebeaerer, at ledigheden forventes at stige.
Stigningen i ledigheden i lgbet af prognoseperioden vil dog
kun bringe ledigheden op omkring niveauet i 2007, og
ledigheden 1 2010 vil dermed vare vaesentlig lavere, end da
den sidst ndede en bund, jf. figur 1.22. Danmarks Statistik
har endret opgerelsen af ledigheden, sddan at den nu er ca.
15.000 personer lavere end i den hidtidige opgerelse, jf.
boks 1.6.

Figur1.22  Ledighed
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Anm.: Seneste observation er marts 2008. Vandrette streger angiver
arsniveau. Den lodrette streg angiver overgangen til prognosen.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, og egne beregninger.



Boks 1.6 Andringer i ledighedsstatistikken

I januar 2008 introducerede Danmarks Statistik en ny metode til at opgere ledig-
heden. Opgoerelsesmetoden har ikke vaeret @ndret vesentligt siden 1979, og med
tiden er der dels kommet bedre statistiske kilder til radighed, dels et aendret fokus
mht. ledighedsbegrebet. Danmarks Statistik har med udgangspunkt i den nye
opgerelsesmetode fort serien for den samlede fuldtidsledighed tilbage til april
2000. Samlet set er ledighedsniveauet nedrevideret med 13-17.000 fuldtidsledige.

En af de veesentlige @ndringer skyldes oprettelsen af en ny og mere pracis data-
kilde til opgerelse af ledige kontanthjelpsmodtagere. I denne kilde skelnes der
mellem kontanthjeelpsmodtagere i1 forskellige matchkategorier, og personer i
kategorierne 4-5 medregnes ikke leengere i ledigheden.” Ved den hidtidige opge-
relsesmetode indgik ledige kontanthjaelpsmodtagere med fuld vaegt i statistikken —
ogsé selv om de var i aktivering i en periode. Ved den nye metode korrigeres nu
for aktivering, saledes at der gives et mere retvisende billede af, i hvor hgj en grad
kontanthjaelpsmodtagerne rent faktisk star til radighed for arbejdsmarkedet. Isole-
ret set treekker dette ca. 6.500 fuldtidsledige ud af ledighedsstatistikken.

En vasentlig definitorisk @ndring bestar i at ekskludere samtlige feriedagpenge-
modtagere fra ledighedsstatistikken, hvilket medferer en gennemsnitlig reduktion
pa ca. 7.500 fuldtidsledige. Baggrunden for denne andring er, at ledige ikke skal
sta til rddighed for arbejdsmarkedet i perioder, hvor de modtager feriedagpenge.

Af andre @ndringer kan blandt andet navnes, at datakilden for dagpengeledighe-
den er skiftet til RAM (register for arbejdsmarkedsstatistik) frem for CRAM
(det centrale register for arbejdsmarkedsstatistik), idet RAM indeholder mere
detaljerede oplysninger om dagpengemodtagerne. Samtidig har en lovmassig
@ndring givet mulighed for at modtage dagpenge i aktiveringsforleb af op til 4
ugers varighed mod tidligere 2 uger. Disse forhold har en omtrent neutral netto-
effekt pa ledighedsstatistikken.

Det ber navnes, at revisionen ikke s@enker antallet, der modtager offentlige ind-
komstoverfersler — den giver alene et mere retvisende billede af ledigheden.

a) Matchkategorierne bruges til lobende at vurdere graden af match mellem den lediges ressourcer
og arbejdsmarkedets krav. Kategorierne gar fra 1 til 5, og jo hejere kategorinummer en person er
tildelt, desto dérligere vurderes graden af match at vaere.
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Den strukturelle ledighed vurderes at veere omkring 125.000
personer i dag. I sidste halvdel af 1990’erne faldt den struk-
turelle ledighed med godt 100.000 personer, hvilket bl.a.
skyldtes fremrykning af aktivering og nedsattelse af dag-
pengeperiodens lengde, jf. f.eks. Dansk Okonomi, fordr
2007. Efter 2000 er det ikke umiddelbart muligt at identifi-
cere et fortsat fald i strukturledigheden pé trods af fortsatte
arbejdsmarkedspolitiske tiltag. Kombinationen af lave
lenstigninger og lav ledighed er séledes ikke tilstrackkelig til
at identificere et fald i den strukturelle ledighed. Dette
hanger sammen med, at inflationen ogsa har veret lav — og
at reallegnstigningerne derfor har veret relativt hgje. Samti-
dig er der erfaringsmaessigt en betydelig forsinkelse fra
ledigheden falder, til lenstigningerne tager til. Det skal
understreges, at usikkerheden pa skennet over den struk-
turelle ledighed er betydelig. Hvis den strukturelle ledighed
eksempelvis er 25-30.000 lavere end de vurderede 125.000
personer, vil output gap veere 1 pet.point mindre.”

I en situation, hvor der er udsigt til, at veeksten begraenses
som folge af kapacitetsmangel, kan en foregelse af det
effektive arbejdsudbud bidrage til at ege vaksten. Det
effektive arbejdsudbud kan eksempelvis oges ved at fa de
ledige hurtigere tilbage i beskeaftigelse eller ved at treekke
marginale grupper ind pa arbejdsmarkedet. I afsnit 1.8 ses
narmere pa afgangen fra ledighed.

Det samlede antal personer mellem 15 og 66 ar pa offentlige
indkomstoverfersler uden for beskeftigelse er faldet ca.
35.000 personer siden 2002. Antallet af fortidspensionister
og efterlonsmodtagere er faldet med ca. 15.000 hhv. 40.000
personer, men det modsvares af en stigning i antallet af
folkepensionister, bl.a. fordi folkepensionsalderen blev
nedsat 1 2004. Stigningen i antallet af personer pa barsels-
orlov skyldes en forlengelse af barselsorloven. Aktive-

2) Den strukturelle beskaeftigelse vurderes at vaere ca. 2.750.000
personer. En permanent foragelse af beskaftigelsen pa 25-30.000
personer — enten i form af lavere strukturel ledighed eller hejere
strukturel arbejdsstyrke — betyder, at strukturelt BNP oges ca. 1
pct., og dermed at output gap mindskes ca. 1 pct.point. Tilsvaren-
de vil en permanent stigning i den gennemsnitlige arbejdstid pa
15 timer pr. ar indebaere en stigning i strukturelt BNP pa ca. 1 pct.



Stettet
beskeeftigelse er
steget en smule

ringsomfanget er mindsket i perioden, séledes at der i 2007
var ca. 15.000 ferre aktiverede uden for arbejdsstyrken end
1 2002. De gode konjunkturer har medfort et betydeligt fald
i ledigheden siden 2004, mens antallet af e@vrige over-
forselsmodtagere er omtrent upavirket, jf. tabel .11.

Gruppen af personer i stottet beskeeftigelse modtager ogsé
offentlige indkomstoverforsler, men teeller samtidig med 1
beskeaftigelsen. Antallet af personer i stettet beskeftigelse
er steget siden 2002 — ogsé set i forhold til den samlede
beskeaeftigelse. Stottet beskeftigelse omfatter bl.a. fleksjob,
som kan opnas, hvis arbejdsevnen er varigt nedsat, og det er
serligt denne gruppe, der er gget siden 2002, jf. tabel 1.12.

Tabel .11 Modtagere af offentlige indkomstoverforsler uden for beskceftigelse

2002 2003 2004 2005 2006 2007

————————————————————— 1.000 pers.
Arbejdslashedsdagpenge 119 142 144 128 98 70
Kontanthjlp 109 109 104 99 95 92
Fartidspension 231 233 233 224 216 217
Efterlon inkl. overgangsydelse 181 186 187 166 145 142
Folkepension, 65 og 66 érige 0 0 6 50 79 84
Revalidering 26 26 24 22 22 22
Aktiverede uden for arbejdsstyrken 53 47 45 44 38 37
Ledighedsydelse 2 5 8 10 10 13
Sygedagpenge 66 70 72 73 72 76
Barselsorlov 36 50 53 53 52 51
Arbejdsmarkedsorlov 17 5 3 3 3 2

Antal modtagere 1 alt

841 873 879 871 831 806

I pct. af befolkningen 15-66 ar 229 23,7 238 236 224 21,7

Anm.: Folkepensionister i alderen 65-66 ar er inkluderet, da pensionsalderen blev nedsat i 2004,
hvilket reducerede antallet af personer pa efterlon. Revalidering er bl.a. uddannelse, som
tilkendes, hvis en person mister sit job af fysiske, psykiske eller sociale arsager. Ledigheds-
ydelse udbetales i perioden efter visitation til fleksjob, indtil den pégeldende ansettes i
fleksjob, ved ledighed efter et fleksjob, i perioder med sygdom eller barsel, ved afholdelse af
ferie eller ved midlertidige afbrydelser i arbejdet, som ikke kan tilregnes den pagaldende.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tabel 1.12  Stottet beskeeftigelse
2002 2003 2004 2005 2006 2007

1.000 pers.
Stettet beskeeftigelse, i alt 64 62 69 70 73 70
heraf fleksjob 19 24 30 36 42 45
skanejob 6 6 6 6 6 6
jobtreening 18 16 20 16 14 10

I pct. af befolkningen 15-66 ar 1,7 1,7 1,9 1,9 2,0 1,9
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

1.6 Lon og priser
Tiltagende Ledighedsudviklingen har overrasket de senere ar, og
lenstigningstakt lenstigningerne har varet relativt lave trods kraftigt falden-

de ledighed. Presset pa arbejdsmarkedet er imidlertid ved at
sla igennem pé lenstigningstakten, som er tiltaget betyde-
ligt. I 2007 steg den éarlige lonstigningstakt i industrien fra
3,4 pct. i 1. kvartal til 4,3 pct. i 4. kvartal ifelge det summa-
riske lonindeks fra Danmarks Statistik. I byggeriet var der
en endnu kraftigere stigning fra 3,7 pct. i 1. kvartal til 5,2
pct. 1 4. kvartal 2007, jf. figur 1.23. De hgjere lonstigninger
skal ses i lyset af overenskomsterne for 2007-09, som blev
indgaet for store dele af den private sektor sidste forar, samt
ikke mindst den tiltagende mangel pa arbejdskraft, der har
vaeret med til at presse lenningerne op. Den lave ledighed,
som ligger et stykke under det strukturelle niveau, antages
at oge lonpresset. Lonstigningerne ventes bade i ar og neeste
ar at blive knap 5 pct.
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Anm.: Seneste observation er 4. kvartal 2007.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken.

Der er blevet indgaet nye overenskomster pa en stor del af
det offentlige arbejdsmarked i slutningen af februar, men
endnu kendes det endelige overenskomstresultat ikke. Pa
hovedparten af det offentlige arbejdsmarked er der indgaet
overenskomstaftaler med gennemsnitlige lenstigninger pa
12,8 pct. i den tredrige overenskomstperiode (2008-10),
hvor de sterste lenstigninger ligger i 2008-09. Brug af
personlige tilleg mv. kan desuden medfore, at de offentlige
lenstigninger bliver lidt sterre end aftalt. De store offentlige
lenninger kan ikke afvises at fa en afsmittende effekt pa det
private arbejdsmarked. Hvis de private lenstigninger bliver
endnu hgjere, vil det presse de offentlige lenstigninger
yderligere op gennem den automatiske regulerings-
mekanisme 1 de offentlige overenskomster, som delvist
sikrer, at de offentlige lenstigninger faolger de private.

I 2008-09 ventes nominelle rlige lonstigningstakter om-
kring 5 pct. for hele gkonomien, jf. tabel 1.13. Reallon-
stigningerne bliver dog kun omkring 2-2% pct., idet inflati-
onen ogsd ventes at tiltage. Stigninger i denne storrelsesor-
den er ikke markante i en situation med betydeligt pres pa
arbejdsmarkedet. Nominelle lgnstigninger omkring 5 pct. er
dog hejere end det, der er set de seneste par ar, og stignin-
gerne er betydeligt hgjere end i Danmarks samhandelslande.
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Tabel .13 Udvikling i lonomkostninger, reallon og produktivitet

2006 2007 2008 2009 2010

Lenomkostninger 3,1 3,8 49 5,0 4.4
Reallon 1,0 1,8 1,7 2,3 2,1
Produktreallon 1,8 1,7 4,1 1,4 1,3
Produktivitet i private byerhverv 2.2 -0,6 1.4 2,3 2,2

Anm.: Reallennen er defineret som de direkte lenomkostninger divideret med nationalregnskabets
forbrugsdeflator, mens produktreallonnen er defineret som lenomkostninger divideret med
BVT-deflatoren for private byerhverv. Timeproduktiviteten er defineret som BVT divideret
med antal arbejdstimer i de private byerhverv.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.

Hgoje nominelle
lenstigninger udgor
en risiko for
okonomien

Kraftig stigning i
forbrugerpriserne

Foedevarepriser
stiger mere i
Danmark end
internationalt
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Det vil vere uhensigtsmaessigt, hvis de hgje nominelle
lonstigningstakter affeder forventninger om fremtidige
lenstigningstakter, der er ude af trit med produktivitetsud-
viklingen og lenstigningstakterne i udlandet. Det kan fore til
yderligere prisstigninger og en forringet konkurrenceevne. I
givet fald kan det kreeve en lengere periode med hej ledig-
hed, for lon, priser og forventninger igen er pa et holdbart
niveau for gkonomien.

De seneste maneder har der varet en kraftig stigning i bade
fodevarepriser og i olieprisen, hvilket har medfert en kraftig
stigning i forbrugerpriserne, jf. figur 1.24. Forbrugerpris-
stigningstakten er steget fra 1,7 pct. i oktober til 3,2 pct. i
april set i forhold til samme maned aret for. Fadevarepris-
stigningerne skyldes bl.a. voldsomme prisstigninger pa
malk og brad, som de seneste maneder er steget 10-15 pct.

Pa globalt plan har der vearet kraftige prisstigninger pa
landbrugsvarer, jf. afsnit .2. Det har fiet de internationale
fodevarepriser til at stige, men de danske fedevarepriser er
steget mere end i udlandet, jf. figur 1.25. Det er séledes ikke
oplagt, at hele prisstigningen i de danske fedevarepriser kan
forklares ved dyrere révarer. En mulighed er, at nogle
leveranderer af fadevarer ogsa benytter lejligheden til at oge
avancen eller til at dekke hgjere lonomkostninger.



Figur 1.24  Forbrugerpriser
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Anm.: Seneste observation er april 2008.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken.

Figur 1.25  Internationale forbrugerpriser pd fodevarer
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Anm.: Seneste observation er april 2008.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, Bureau of Labor Statistics,

Eurostat.
Underliggende Den underliggende inflation i form af forbrugerpriserne
inflation stiger renset for energi og fadevarer har i en lengere periode

ligget omkring 1% pct., jf. figur 1.26. Inden for de seneste
méneder er forbrugerpriser ekskl. energi og fedevarer
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imidlertid steget til omkring 2 pct. Ses der kun bort fra
energi og ikke-forarbejdede fodevarer er stigningstakten i
forbrugerpriserne steget til 2,6 pct. i april. Ogsé engrospri-
serne, som belyser prisudviklingen i ferste omsatningsled,
er steget maerkbart. Engrospriserne kan opdeles i priser pa
danskproducerede varer og importerede varer, og sammen-
lignet med marts sidste ar er indekset for de danske varer
steget med 13,4 pct., mens de importerede varer er steget
med 5,4 pct. Det samlede engrosprisindeks steg med 9,0
pct., hvilket er den hgjeste arsstigning siden 1984.

Figur 1.26  Faktisk og underliggende inflation
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Anm.: Seneste observation er april 2008.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

Den samlede inflation ventes i ar at blive omkring 3 pct.
som folge af de forventede relativt hgje lonstigninger sam-
men med en stigende vakst i importpriserne og effekterne
fra de stigende olie- og fedevarepriser. I de kommende ar
ventes prisstigningstakten at aftage i takt med, at vacksten 1
importpriserne aftager, og bidraget fra en stigende oliepris
falder bort. Inflationen skennes dog at forblive over 2 pct. i
hele prognoseperioden, jf. tabel 1.14.



Tabel 1.14  Andringer i centrale prisindeks

Forbrugerpriser
Importpriser
Eksportpriser

Kontantpris pa bolig

26 02 34 12 13
21,66 45 09 -1,0 -6

Anm.: Udviklingen i forbrugerpriserne er udtrykt ved veeksten i deflatoren for det private forbrug.
Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.

Opsvinget gavner
lenmodtagerne

De seneste ars gkonomiske opsving har fort til stigende
produktion og overskud i virksomhederne. Alligevel er
virksomhedernes profitkvote faldet de seneste ar, jf. figur
1.27. Profitkvoten beskriver den andel af veerdiskabelsen,
der tilfalder virksomhedsejerne, mens den resterende del
(lonkvoten) tilfalder lenmodtagerne. Overskuddene har
vaeret stigende gennem det seneste opsving, og lenmodta-
gerne har fiet en stadig stigende andel af verdiskabelsen.
Dette kan skyldes, at den gradvist tiltagende mangel pa
arbejdskraft har fort til hgjere lonstigninger, som virksom-
hederne ikke har haft mulighed for at overvelte i salgs-
priserne. I de kommende &r, hvor manglen pé arbejdskraft
ventes at aftage, og ledigheden ventes at stige, forventes
profitkvoten at stige svagt igen.
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Figur 1.27  Profitkvote
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Anm.: Profitkvoten er beregnet som bruttooverskud og blandet ind-

komsts andel af BVT 1 private byerhverv. Ledighedsgap’et er
forskellen mellem den faktiske og strukturelle ledighed.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.

1.7 De offentlige finanser

De seneste tre ar har der veret meget store overskud pa de
offentlige finanser pa 42-5 pct. af BNP. De store overskud
skyldes primert, at de seneste ars hejkonjunktur har fert til
en lav vaekst 1 udgifterne til indkomstoverfersler og stigende
skatteindtegter. De store overskud har samtidig haft en
selvforsterkende effekt, idet den offentlige gaeld er blevet
reduceret, og renteudgifterne er derfor mindre. Desuden har
den hgje oliepris bidraget til ekstraordinert store indtegter
fra aktiviteterne i Nordseen de senere ar. Det offentlige
overskud — mélt i pct. af BNP — falder i prognoseperioden,
hvilket primert kan henferes til faldende indkomstskatte-
provenu bl.a. afledt af normaliseringen af konjunktursituati-
onen samt skattelettelser i 2008-09. Det faldende overskud
skyldes dog ogsa stigende offentlige udgifter til indkomst-
overfersler og forbrug, mens fortsat faldende renteudgifter
treekker 1 modsat retning, jf. figur 1.28 og tabel I.15.



Figur 1.28a  Offentlig saldo Figur 1.28b  Olffentlig bruttogeeld
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Anm.: Det er antaget, at &ndringen i den offentlige bruttogzeld (OMU-galden) i fremskrivningsperio-
den er lig den offentlige sektors saldo ekskl. sociale kasser og fonde.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, ADAM’s databank og egne beregninger.

Den offentlige gzeld
nedbringes fortsat

Moderat vaekst i
det offentlige
forbrug

De store overskud de seneste &r har fert til en betydelig
reduktion i den offentlige bruttogaeld, som er faldet fra 44
pct. af BNP i 2004 til 26 pct. af BNP 1 2007. Fortsat store
overskud p& de offentlige finanser betyder, at geelds-
nedbringelsen vil fortsatte i prognoseperioden.

12008 skennes det reale offentlige forbrug at stige med godt
1% pct., hvilket er noget lavere end 2015-planens forudsatte
realvaekst pa 1% pct. Skennet for 2008 tager udgangspunkt i
de offentlige budgetter for 2008, som indikerer et lidt sterre
niveau for det reale offentlige forbrug end forudsat i
2015-planen. De nyeste nationalregnskabstal viser imidler-
tid, at forbruget i 2007 har veret meget hgjere end forven-
tet. Derfor er realvaksten i det offentlige forbrug fra 2007
til 2008 nedjusteret i forhold til 2015-planen. Desuden blev
finansloven for 2008 forst vedtaget i slutningen af april, og
derfor har der varet en vis usikkerhed om de statslige
institutioners bevillinger. Det vurderes, at den sene vedta-
gelse af finansloven vil veere med til at legge en deemper pa
det statslige forbrug i 2008.
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Tabel 1.15  Den offentlige sektors indtcegter og udgifter
2007 2006 2007 2008 2009 2010

Mia. kr. - Andring 1 mia. kr. --------
Indirekte skatter 305 174 9,5 104 9,5 8,2
Direkte skatter 502 3893 18,1 9,1 12,2
heraf personlige skatter 341 13,2 183 2,7 04 10,2
selskabsskatter 61 104 9,5 85 -21 -04
pensionsatkastbeskatning 7 246 -59 29 64 -1,1
arbejdsmarkedsbidrag 76 38 49 29 35 27
Andre skatter 22 0,1 1,3 0,6 08 1,0
Indtaegter i alt 829 21,3 20,0 29,1 194 214
Offentligt forbrug 439 199 18,0 18,4 24,8 163
Indkomstoverforsler 244 0,9 3,6 62 139 184
Offentlige investeringer 31 51 -09 19 30 1,5
@vrige udgifter, netto 38 53 37 93 -98 -06
Udgifter i alt 753 18,7 244 358 31,8 356

Mia. kr.

Saldo 76 80 76 69 56 42
———————————————————— Pct. af BNP -
Saldo 4,5 49 45 39 31 22
Offentlig bruttogeaeld 26,0 30,4 26,0 21,1 17,3 14,6
Skattetryk 48,9 49,3 489 48,5 47,8 474

Anm.: Det er antaget, at endringen i den offentlige bruttogeld i fremskrivningsperioden er lig den
offentlige sektors saldo ekskl. sociale kasser og fonde.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.

Kommunalt Kommunerne planlegger at forbruge knap 1 mia. kr. mere i
overforbrug 2008 end aftalt 1 forbindelse med forhandlingerne mellem
modsvares af Kommunernes Landsforening (KL) og regeringen om den
statslige kommunale ekonomi. Det kommunale merforbrug mod-
besparelser svares delvist af besparelser pa de statslige driftsudgifter,

idet de statslige institutioner skal spare op imod 1 pct. af
deres driftsbudget i 2008.
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Besparelsen péa de statslige driftsudgifter er som udgangs-
punkt kun en midlertidig indefrysning af midler i 2008, og
de statslige institutioner vil derfor alt andet lige oge forbru-
get tilsvarende 1 2009. I 2015-planen er der forudsat en
realvaekst 1 det offentlige forbrug pa 1,0 pct., men den
udskudte stigning i det statslige forbrug vil bidrage med ca.
0,2 pct.point til veeksten, og i 2009 skennes vaksten i det
offentlige forbrug derfor til 1,2 pct.

1 2010 forudsettes realvaeksten i det offentlige forbrug at
vaere 0,8 pct., hvilket er lavere end 2015-planens malsaet-
ning pa 1,0 pct. Dette skyldes, at bidraget fra det udskudte
forbrug fra 2008 til 2009 bortfalder. I 2010 er niveauet for
det reale offentlige forbrug dermed pa samme niveau som
forudsat i 2015-planen. Malsatningerne for det offentlige
forbrug har dog historisk set varet svere at overholde, og
der er derfor en vis risiko for, at det offentlige forbrug stiger
mere end forudsat i denne prognose.

Et af pejlemarkerne i 2015-planen er, at det offentlige
forbrug hejst ma udgere 26 pct. af strukturelt BNP. Det
vurderes, at det offentlige forbrug vil stige til omtrent 26%
pct. af BNP i 2010, og det kan derfor blive vanskeligt at
overholde mélsatningen frem til 2015, specielt hvis mal-
setningen for de reale forbrugsvakstrater ikke overholdes.
Det er hovedsageligt stigende offentlige lenudgifter, der er
med til at forege det offentlige forbrugs andel af BNP.

Efter tre &r med hej vaekst i de offentlige investeringer faldt
investeringerne med knap 4 pct. i 2007. Faldet 1 investerin-
gerne skal ses i sammenhang med kommunesammenlaeg-
ningerne pr. 1/1 2007. Investeringsomfanget i kommunerne
var relativt hejt 1 2006, og sammenlegningsprocessen kan
betyde, at en del nye projekter ikke er blevet sat i gang i
2007. 1 2008 og 2009 skennes de offentlige investeringer at
vokse 44 henholdsvis 5 pct., hvilket er pa linje med forud-
setningerne i Jkonomisk Redegorelse, februar 2008.

Udgifterne til indkomstoverfersler vurderes at falde i 2008,
nar der korrigeres for den automatiske regulering som folge
af satsreguleringen. Faldet skyldes hovedsageligt, at den
lave ledighed giver store besparelser pa dagpenge-
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udgifterne. Udgifterne ventes imidlertid at stige i de kom-
mende ar, hvilket iseer kan henferes til et stigende antal
folkepensionister samt flere dagpengemodtagere som folge
af stigende ledighed.

I 2008 oges beskaftigelsesfradraget og personfradraget
svarende til en skattelettelse pd godt 4 mia. kr. Kommunale
skattestigninger for godt 2 mia. kr. treekker dog i modsat
retning. 1 2009 gives der statslige skattelettelser for godt 9
mia. kr. Den storste skattelettelse kommer fra en foregelse
af mellemskattegraeensen, som haves til samme niveau som
topskattegraensen. Desuden reduceres satsen for bundskatten
med knap % pct.point for at kompensere for de kommunale
skattestigninger i 2008. Den statslige skattelettelse er dob-
belt s& stor som de kommunale skattestigninger, hvilket
skyldes, at der 1 2009 kompenseres for merbeskatning i bade
2008 og 2009. I 2010 haves bundskatten igen med ca. %
pct.point, sdledes at provenuet fra den statslige bundskatte-
lettelse 1 2010 og fremover svarer til provenuet fra de kom-
munale skattestigninger.

Regeringen og Folketinget har @ndret de danske pensions-
beskatningsregler pa baggrund af en kendelse fra EF-
domstolen. Andringerne betyder bl.a., at afkast af indeks-
obligationer og visse ejendomme, der tidligere var skatte-
fritaget, fremover beskattes. Ejerne af disse aktiver kom-
penseres for den fremtidige skattebetaling med en engangs-
betaling 1 2008, som samlet set laber op i ca. 10 mia. kr.

Regeringen og KL indgar hvert ar en aftale om den kom-
munale ekonomi. De seneste mange ar har kommunerne
som regel budgetteret med flere udgifter end aftalt, jf. figur
1.29, og senest blev der i de kommunale budgetter for 2008
budgetteret med serviceudgifter pa knap 1 mia. kr. over det
aftalte niveau og skattestigninger pa 1’2 mia. kr. mere end
aftalt. Hertil kommer, at kommunerne samlet set oftest
overskrider budgetterne.
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Figur .29  Kommunale aftaleoverskridelser
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Anm.: Tallene angiver forskellen mellem det aftalte niveau for service-
udgifterne og de vedtagne budgetter. Tallene dakker KL-
kommunerne, dvs. ekskl. Kebenhavn og Frederiksberg kommu-
ner til og med 2006.

Kilde: Finansministeriet, Budgetredegorelse 2004, Aftale om den
kommunale okonomi (2005-08), og diverse pressemeddelelser
mv.

Regeringen har accepteret aftalebruddet i 2008 og skeerer i
stedet ned pa de planlagte statslige udgifter. For at modvirke
yderligere overskridelser vil kommunerne blive modregnet i
bloktilskuddet for 2009, hvis de samlet set overskrider de
nuverende budgetter for 2008. Modregningen bliver fordelt
pd de kommuner, som har overskredet deres budgetter, og
modregningen bliver proportional med budgetoverskridel-
sen. De kommuner, der overholder budgetterne, bliver
saledes ikke péavirket af modregningen. Det betyder, at den
enkelte kommune har en staerk tilskyndelse til at overholde
budgettet eller begrense en eventuel budgetoverskridelse
for 2008. Der er imidlertid ingen tilskyndelse for den enkel-
te kommune til at bruge mindre end budgetteret.

Regeringen og Folketinget strammer ogsd op over for
kommunerne fremover. Fra og med budgetéaret 2009 gores
1 mia. kr. af det statslige tilskud til kommunerne betinget af,
at de kommunale budgetter er i overensstemmelse med
aftalen mellem KL og regeringen om den kommunale
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gkonomi. Finansministeren vil séledes fA mulighed for at
tilbageholde op til 1 mia. kr. af statstilskuddet, hvis kom-
munerne budgetterer med flere udgifter end aftalt. Hvis en
del af tilskuddet tilbageholdes, fordeles straffen jevnt ud
over alle kommuner uden hensyntagen til de individuelle
budgetter. Dermed far kommunerne samlet set en tilskyn-
delse til at leegge budgetterne inden for aftalen, men de nye
regler giver ikke den enkelte kommune navneverdig til-
skyndelse til at udvise tilbageholdenhed i budgetlgningen,
idet en eventuel straf bliver fordelt ud over alle kommuner.
Initiativet indeholder heller ikke sarlig incitamenter til at
overholde de lagte budgetter. Formandskabet har tidligere
foreslaet et system med omsattelige kommunale udgifts-
rettigheder, som kan veare et mere fleksibelt system til
styring af de samlede kommunale udgifter, jf. boks 1.7.

Der indferes desuden en skattemekanisme, sa statstilskuddet
til kommunerne reduceres, hvis de haver skatten mere end
aftalt mellem KL og regeringen. Mekanismen bestar i en
kombination af kollektiv og individuel straf. De kommuner,
der haever skatten permanent, far som udgangspunkt reduce-
ret deres individuelle statstilskud med 75 pct. af det sterre
skatteprovenu det forste ar og 50 pct. det efterfelgende ar.
Herefter kan de selv disponere over det fulde beleb, og
prisen for en skattestigning er saledes 125 pct. af et ars
merprovenu for den enkelte kommune. Den del af det
samlede kommunale merprovenu, som ikke inddrives via
individuel modregning, tages fra kommunernes samlede
statstilskud. Kommunerne under et mister derfor hele mer-
provenuet, hvis de gger skatten mere end aftalt. Regeringen
har til hensigt at bruge midlerne fra det reducerede stats-
tilskud til at seenke bundskatten, s& det samlede skattetryk
ikke @ndres. Modregningsmekanismen vil tilskynde kom-
munerne til i hejere grad at sege aftalen overholdt for at
undga modregningen.



Boks 1.7 Omscettelige kommunale udgiftsrettigheder

Formandskabet har tidligere foresldet en metode med omsettelige udgiftsrettighe-
der til styring af de kommunale udgifter, jf. f.eks. Dansk Okonomi, efterdar 2006.

Systemet indeberer, at der hvert ar — f.eks. i forhandlinger mellem regeringen og
Kommunernes Landsforening — fastlegges en samlet udgiftsramme for kommu-
nerne under ét. Hver kommune tildeles med udgangspunkt heri en udgifts-
rettighed, der angiver et loft for, hvor stor en udgift den ma afholde. Kommuner,
der har et serligt udgiftsbehov i et ar, og som ikke kan afholde disse udgifter
inden for den fortsatte udgiftsramme, kan valge at kebe retten til at atholde sterre
udgifter. Omvendt kan kommuner, der ensker at saenke skatte- og udgiftsniveauet,
selge udgiftsrettigheder.

Prisen pa udgiftsrettighederne vil afspejle, hvor stram den samlede, centralt fast-
satte udgiftsramme er. Hvis den samlede ramme for de kommunale udgifter er
lav, vil mange kommuner enske at @ge udgifterne i forhold til den initiale til-
deling, mens kun ganske f& vil enske at reducere udgifterne. Dette vil betyde, at
prisen pa udgiftsrettighederne bliver relativt hgj. Hvis det enskes, at kommunerne
samlet set skal have fleksibilitet i udgiftsniveauet, kan staten salge udgifts-
rettigheder til en fast maksimumspris. P4 den méde kan den samlede mangde af
kommunale udgiftsrettigheder oges i lobet af aret, hvis behovet er meget stort.

Et system med omsettelige udgiftsrettigheder kan anvendes, uanset hvordan den
initiale fordeling af den samlede kommunale udgiftsramme bliver fastlagt.
Fordelingen kan som udgangspunkt vere baseret pa de historiske udgifter. Alter-
nativt kan udgiftsrettighederne fordeles efter objektive kriterier, f.eks. med ud-
gangspunkt i de principper for beregning af kommunernes strukturelle udgifts-
behov, der indgar i opgerelsen af den kommunale udligning. Fordelingen kan
justeres labende saledes, at en kommune med en relativt stor stigning i det struk-
turelle udgiftsbehov far en storre andel, nar der tildeles nye udgiftsrettigheder.

Det kan vaere nedvendigt at indfere sanktioner, hvis den samlede, centralt fastsat-
te udgiftsramme overskrides som folge af, at en eller flere kommuner aftholder
flere udgifter, end de har udgiftsrettigheder til. Da hver enkelt kommune — i mod-
setning til i det nuvaerende system — har en klart defineret udgiftsrettighed (tildelt
initialt eller tilkebt), er det nemt at gennemfore et sanktionssystem, der “straffer”
netop de kommuner, der har atholdt flere udgifter, end de har rettigheder til.
Sanktionen kan f.eks. vare en afgift, der er hgjere end den fastsatte maksimums-
pris pé udgiftsrettighederne.
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Skattemekanismen indebarer, at enkelte kommuner kan
have skatten pa bekostning af de gvrige kommuner i form
af en reduktion i det samlede statstilskud. De evrige kom-
muner bliver derfor tvunget til at reducere serviceniveauet,
hvis de ikke ogsa velger at haeve skatten. Hvis de evrige
kommuner velger at have skatten, vil det yderligere til-
skynde andre kommuner til at haeve skatten for at oprethol-
de serviceniveauet. Der er sédledes risiko for, at denne
mekanisme langsomt forer til stigende kommunal indkomst-
skat, grundskyld mv. Regeringen vil dog, som beskrevet
ovenfor, reducere bundskatten i takt med, at kommune-
skatterne gges.

I fraveeret af en effektiv udgiftsstyring kan det vare fornuf-
tigt at sege de kommunale indtaegtsmuligheder begranset.
En begrensning pa indtegterne kan dog ikke understotte
den kortsigtede styring af de offentlige udgifter, bl.a. fordi
skatteindtaegterne er konjunkturmedlebende. Der er derfor
stadig behov for et system, der kan forbedre den kortsigtede
udgiftsstyring. Det ovenfor beskrevne system med omsatte-
lige kommunale udgiftsrettigheder kan styre udgifterne pa
bade kort og lang sigt, og et sddant system vil derfor over-
flodiggere skattemekanismen. Samtidig vil en effektiv
styring af udgifterne sikre, at kommunerne ikke har behov
for at age skatteindtaegterne.

Hvis det onskes at styre de langsigtede kommunale udgifter
via kommunernes indtegtsside, kan regeringens skatte-
mekanisme med fordel udskiftes med et system med omsaet-
telige skatteudskrivningsrettigheder, jf. boks 1.8. Et system
med omsettelige skatteudskrivningsrettigheder indeberer,
at kommuner, der ensker at have skatten, skal kebe rettig-
heder af kommuner, der er villig til at sette skatten ned.
Systemet sikrer, at kommunerne samlet set ikke oger skat-
terne. Systemet understetter samtidig, at kommuner med et
relativt lavt udgiftsbehov saenker skatten til fordel for kom-
muner med det storste udgiftsbehov.



Boks 1.8 Omscettelige kommunale skatteudskrivningsrettigheder

Regeringen og Folketinget har indfert en mekanisme med virkning fra 2009, der
begrenser den kommunale skatteudskrivning. Et alternativ til denne mekanisme
er et system med omsettelige skatteudskrivningsrettigheder, i lighed med for-
slaget om omsattelige kommunale udgiftsrettigheder, jf. boks 1.7.

Grundideen i et sadan system er, at kommuner, der ensker at have skatteniveauet
for at forbedre den offentlige service, kan kebe retten til at have skatten med et
vist provenu fra en kommune, der ensker at senke skatten. Herefter omregnes
provenuendringen til en a&ndring i skattesatserne, og skattesatserne fastlegges
inden arets begyndelse. Handlen med skatteudskrivningsrettigheder ber forega i
provenuer for at sikre, at det samlede provenu holdes indenfor en fastlagt ramme.
Systemet indebarer, at kommunerne kan fastholde deres indkomstskatteprocent,
grundskyldspromille og dekningsafgiftspromille fra éar til ar, uden at kebe nye
skatteudskrivningsrettigheder. Skatteudskrivningsrettighederne skal indlednings-
vist fordeles mellem kommunerne, f.eks. pa baggrund af indevarende ars skatte-
niveau.

Forslaget vil legge en begrensning pé de samlede kommunale indtegter og der-
med understotte, at de kommunale udgifter folger skattebasen pa lang sigt. Hvis
der er enske om, at de kommunale udgifter skal udgere en sterre andel af den
samlede ekonomi, kan mangden af de samlede skatteudskrivningsrettigheder
oges, f.eks. 1 forbindelse med de arlige skonomiforhandlinger mellem regeringen
og Kommunernes Landsforening. Den foreslaede mekanisme kan dog ikke under-
stotte den kortsigtede styring af de offentlige udgifter, bl.a. fordi skatteindtegter-
ne er konjunkturmedlebende. Der er derfor stadig behov for en mekanisme, der
kan forbedre den kortsigtede udgiftsstyring.

Handel med skatteudskrivningsrettigheder sikrer, at kommuner med et lavt mar-
ginalt udgiftsbehov reducerer skatte- og udgiftsniveauet til fordel for kommuner
med hgje marginale udgiftsbehov. Forslaget vil sdledes sikre en bedre fordeling
pa lang sigt af den offentlige service pé tvers af kommuner.

Ekspansiv De senere &r har finanspolitikken veret sterkt ekspansiv
finanspolitik med en skennet effekt pA BNP — den sékaldte finanseffekt —
i starrelsesorden % pct.point. I 2007 bidrog den offentlige
forbrugsvaekst positivt til aktiviteten. Da de forelebige
nationalregnskabstal udviser en relativt stor stigning i
indkomstskatterne og kun en beskeden stigning i skatte-
grundlaget, er der et negativt bidrag fra indkomstskatterne
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af omtrent samme storrelse. Med udgangspunkt i den plan-
lagte politik vurderes finanspolitikken ogsd at ege efter-
spergslen 1 2008. Finanseffekten skennes at blive 0,3 pct. i
2008, og finanspolitikken vil dermed bidrage til at oge
kapacitetspresset, der i forvejen er betydeligt. Det er specielt
den planlagte vaekst i det offentlige forbrug, der er med til at
oge presset pd ekonomien, men skattelettelserne giver ogsé
et positivt bidrag til aktiviteten. Med udgangspunkt i den
forudsatte realvaekst i det offentlige forbrug pa 1,2 pct. i
2009 og de planlagte skattelettelser pa godt 9 mia. kr.
skonnes finanseffekten at blive 0,4 pct. i 2009. Finans-
politikken bidrager saledes igen i 2009 til at leegge yderlige-
re pres pa det i forvejen pressede danske arbejdsmarked, jf.
tabel 1.16.

Tabel 1.16  Finanspolitikkens aktivitetsvirkning

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Pct.point

Udgifter i alt 04 0,3 0,5 0,3 0,2 0,1 -0,
heraf offentligt forbrug 0,3 0,3 0,4 0,3 0,1 0,1 -0,1
off. investeringer 0,1 0,0 02 -0,1 0,0 0,1 0,0
indkomstoverforsler 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0
Indtaegter i alt 0,3 0,1 0,2 -02 0,1 0,2 0,0
heraf personlige skatter 03 -0,1 0,1 -0,3 0,1 0,2 0,0
boligskatter 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 00 0,0

punktafgifter

o1 01 01 00 00 00 00

Finanseffekt i alt

07 04 07 00 03 04 -0l

Anm.: Finanseffekten angiver finanspolitikkens aktivitetsvirkning, malt som finanspolitikkens vaekst-
bidrag til BNP i forhold til en situation med neutral finanspolitik. Med neutral finanspolitik for-
stas f.eks., at indkomstskattesatserne holdes konstante, at punktafgiftssatserne realt er uendre-
de, at satserne for indkomstoverfersler folger satsreguleringen, og at offentlig beskaeftigelse ud-
gor en fast andel af den strukturelle arbejdsstyrke. Et positivt tal indikerer en aktivitets-
fremmende virkning af finanspolitikken. For udgiftsposterne betyder dette egede udgifter og
for indtegtsposterne mindskede indtegter malt ved det direkte provenu (som er sterrelsen af
den del af @®ndringen i en budgetpost, der kan henfores til @ndringen i finanspolitikken). Ikke
alle budgetposter er vist saerskilt, men er indeholdt i totalposterne.

Kilde: Egne beregninger pd SMEC.
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1.8 Afgang fra ledighed

Ledigheden er faldet betydeligt i de seneste ar. Siden slut-
ningen af 2003 er antallet af fuldtidsledige faldet med
117.000 personer, hvoraf faldet i det seneste ar udger
36.000 fuldtidspersoner. Det betyder, at der pa nuvarende
tidspunkt er 53.000 fuldtidsledige, hvoraf 41.000 er dag-
pengemodtagere. Ledigheden er dermed naet et sa lavt
niveau, at der i mange sektorer er mangel pd arbejdskraft.
Det er derfor veerd at overveje, om det danske dagpenge-
system kan omlagges, s der kommer flere personer i
beskeftigelse. I det folgende undersoges, hvor lenge dag-
pengemodtagere er ledige, og om de efterfelgende finder
ustettet beskeftigelse eller pa anden vis bliver selv-
forsergende.’

Dagpengeberettigede kan modtage dagpenge i op til fire ar i
Danmark, hvorefter de kan fa kontanthjelp, hvis de har en
tilstreekkelig lav formue og ikke kan forserges af deres
egtefelle. For at optjene retten til dagpenge skal de ledige
vere 1 ustettet beskaeftigelse i et r ud af de seneste tre ar, jf.
boks 1.9. For ledige, der har opbrugt dagpengeretten, senkes
kravet til beskeftigelse dog til et halvt ar ud af de seneste
tre ar. I praksis betyder det, at ledige kun behgver at vere i
beskeeftigelse i et halvt ér, for retten til dagpenge fornys.

3) Personer i beskaftigelse er i dette afsnit defineret til lonmodtage-
re, og det omfatter derfor ikke selvstendige eller personer i stottet
beskaeftigelse. Personer pa selvforsergelse er afgranset til perso-
ner, der ikke modtager indkomstoverfersler og ikke er lenmodta-
gere, og omfatter dermed selvstendige.
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Boks 1.9 Dagpengesystemer i Skandinavien

Danmark

Retten til dagpenge opnés, hvis en person har varet medlem af en arbejdslesheds-
kasse i et ar og har haft beskeftigelse eller udevet selvsteendig virksomhed i et ar
ud af de seneste tre ar. Retten til dagpenge opnés ogsa for personer, som lige har
afsluttet en kompetencegivende uddannelse. Ledige kan vere pa dagpenge i op til
fire ar. Ledige, der ikke har opbrugt dagpengeperioden pa fire ar, genoptjener
retten til en ny dagpengeperiode ved at vere i ustettet beskaftigelse i et ar inden
for de seneste tre ar. For ledige, hvor dagpengeperioden er udlebet, er beskefti-
gelseskravet dog kun et halvt ar. Det er muligt ved f.eks. orlov at fa forleenget
perioden, hvori beskaftigelseskravet skal vere opfyldt. Dagpengene er 90 pct. af
hidtidig indkomst, dog maksimalt 703 kr. pr. dag. Den maksimale dagpenge-
grense svarer til ca. 60 pct. af gennemsnitslennen i den private sektor.

Sverige

En ledig har ret til dagpenge, hvis personen har haft en arbejdsleshedsforsikring i
mindst et ar og har opfyldt beskaftigelseskravet. Beskeeftigelseskravet er opfyldt,
hvis en ledig inden for det seneste &r har arbejdet i mindst seks maneder med
mindst 80 timer om maéneden, eller har arbejdet minimum 480 timer i seks sam-
menhangende maneder og mindst 50 timer i hver maned. Ved f.eks. sygdom og
opher af uddannelse er det dog muligt at fa forlanget perioden, hvor beskaftigel-
seskravet skal vaere opfyldt. Dagpengene gives i 60 uger til ikke-forsergere og i
90 uger til forsergere. En ny dagpengeperiode opnds, nér beskaftigelseskravet er
opfyldt pa ny. En dagpengeperiode indledes med fem karensdage. I de farste 40
uger er dagpengene 80 pct. af tidligere indkomst, hvorefter de falder til 70 pct.
Den maksimale dagpengesats er i hele perioden 680 SEK (546 DKK) pr. dag. Det
svarer til ca. 55 pct. af en gennemsnitslen i den private sektor.

Norge

En arbejdsles har ret til dagpenge, hvis personen har etableret egen virksomhed
eller har haft en indtegt fra stettet og ustettet beskeftigelse pa 100.218 NOK
(95.327 DKK) i det seneste kalenderar eller pd4 mindst 200.436 NOK (190.655
DKK) i lebet af de seneste tre kalenderér. Ledige med en indtegt pd 66.812-
133.624 NOK (63.552-127.103 DKK) i det seneste kalenderar eller gennem-
snitligt over de seneste tre kalenderar har ret til dagpenge i et ar, og ledige med en
indteegt pd mindst 133.624 NOK (127.103 DKK) har ret til dagpenge i to ar. Dag-
pengeperioden indledes med tre karensdage. Dagpengene udger i gennemsnit 62,4
pct. af tidligere indteegt, dog maksimalt 962 NOK (915 DKK) pr. dag. Det svarer
til ca. 70 pct. af en gennemsnitslen i den private sektor.

Kilde: www.retsinfo.dk, www.iaf.se og www.nav.no.
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Dagpengeperioden i Danmark er meget leengere end i de
andre skandinaviske lande. I Sverige kan ledige modtage
dagpenge i 60 eller 90 uger, og i Norge kan ledige fa dag-
penge i et eller to ar. Beskaftigelseskravet for at optjene
eller genoptjene dagpenge er dog anderledes i de to andre
skandinaviske lande. I Sverige skal den ledige have veret i
beskeaeftigelse i mindst et halvt ar inden ledighedsperioden. I
Norge har den ledige ret til dagpenge, bl.a. hvis vedkom-
mende har tjent over 64.000 kr. i det seneste kalenderar eller
gennemsnitligt i de seneste tre kalenderar. Den maksimale
dagpengesats i1 forhold til gennemsnitslennen i den private
sektor er hegjere i Danmark end i Sverige, men lavere end i
Norge.

Godt halvdelen af de personer, der modtog dagpenge eller
var i1 aktivering i oktober 2007, havde en dagpenge-
anciennitet pa under et ar, og godt 80 pct. havde dagpenge-
anciennitet pd mindre end 2% ar, jf. tabel 1.17. 14 pct. havde
en dagpengeanciennitet pd mellem 2% og 4 ar, hvilket
svarer til 14.400 personer.

Gruppen af ledige med en dagpengeanciennitet mellem 2%
og 4 ar havde stort set de samme karakteristika som gen-
nemsnittet af alle ledige og aktiverede i oktober 2007.
Andelen af en gruppe med givne karakteristika, der havde
en dagpengeanciennitet pa mellem 2% og 4 ar, er séledes
stort set den samme uanset kon, aldersgruppe eller uddan-
nelse.* Da ledigheden generelt er hejere for kvinder end for
mand, er en relativ stor del af dem med en dagpenge-
anciennitet mellem 2% og 4 &r kvinder; konkret udger
kvinderne 63 pct. af gruppen, mens mand udger de reste-
rende 37 pct. Tilsvarende har ufaglerte generelt en hgjere
ledighed, og de udger dermed en sterre andel af gruppen
med lang dagpengeanciennitet. De ufaglerte udger hele 41
pct., faglerte 32 pct. og ledige med en videregdende
uddannelse 24 pct. af gruppen med dagpengeanciennitet

4) Af tabel 1.17 fremgér det eksempelvis, at andelen af mand med
en dagpengeanciennitet mellem 2% og 4 ér er 13 pct. og 14 pct.
for kvinder. Tilsvarende er der kun en lille forskel pa de betragte-
de alders- og uddannelsesgrupper (andelen varierer mellem 12 og
15 pet.).
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mellem 2Y og 4 &r.° Endelig afspejler ogsa aldersfordelin-
gen af personer med relativt lang dagpengeanciennitet
fordelingen blandt alle ledige og aktiverede. Konkret var 22
pct. af de ledige med dagpengeanciennitet mellem 2% og 4
ar under 30 ar, 52 pct. var mellem 30 og 50 ar, mens 26 pct.
var over 50 ar.

I oktober 2007 havde 4 pct. af dagpengemodtagerne svaren-
de til 4.000 personer en dagpengeanciennitet pa over fire ar.
Det er bl.a. ledige, som er omfattet af tidligere regler eller
lempeligere regler for ledige over 50 ér, og de har dermed
ret til mere end fire ars dagpenge. Dette betyder, at de oftere
er ®ldre end ledige med en lavere dagpenge-anciennitet.

I det folgende underseges de lediges afgangsmenster fra
ledighed. De ledige kan bl.a. afga til beskaftigelse, selv-
forsergelse, kontanthjelp, SU og sygedagpenge. Afgang fra
ledighed defineres som fire ssmmenhangende uger, hvor en
ledig ikke har modtaget dagpenge, jf. boks 1.10. Det
betyder, at der i analysen ikke medregnes en eventuel
efterfolgende ledighed, efter at en person er afgéet til bl.a.
selvforsergelse eller sygedagpenge.

Ifolge analysen er mange dagpengemodtagere ledige i
relativt kort tid. Efter et halvt ar er 68 pct. af de betragtede
nyledige afgaet fra ledighed i mindst fire uger, dvs. at der er
32 pct., der stadig er ledige, og som ikke har veret vaek fra
ledighed i mindst fire uger. Efter et ar er 15 pct. stadig
ledige eller 1 aktivering, og efter 2% &r er der kun 3 pct.
tilbage. Lige inden dagpengeperioden udlgber, er der kun 1
pct., som ikke er afgaet fra ledighed til en anden tilstand
med en varighed pa mindst fire uger, jf. figur 1.30.

5) 3 pct. har en ukendt/uoplyst uddannelse.



Tabel 1.17  Fordeling af dagpengeanciennitet for ledige og aktiverede i oktober 2007 fordelt pd karakteristika

<W%ar Y-lar 1-1%ar 1%-2ar 2-2%ar 2%-3ar 3-3%ar 3%4ar >4ar 1 alt

Antal
Alle 38.192  18.747 12.831 8.925 7.474 5.923 4911 3.522 4.007  104.532
Pct.
Alle 37 18 12 9 7 6 5 3 4 100
Kvinder 35 18 13 9 8 6 5 3 4 100
Mand 39 18 11 8 7 5 4 3 4 100
Under 30 ar 44 17 11 8 7 5 4 3 1 100
30-39 ar 37 19 13 9 7 6 5 3 1 100
40-49 ar 36 18 12 8 7 5 5 3 5 100
50 ar og over 30 17 12 9 7 6 5 4 9 100
Ufaglarte 36 17 12 9 8 6 5 4 4 100
Faglaerte 37 18 12 8 7 5 5 3 5 100
Vid. uddannelse 39 18 13 8 7 5 4 3 3 100
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Anm.: Opgerelsen omfatter alle forsikrede ledige, dvs. ogsé ledige omfattet af tidligere regler og af regler for ledige over 50 ar. Ledige med dagpengean-
ciennitet over fire ar er bl.a. omfattet af disse regler. Opgerelsen omfatter ledige ved et givet tidspunkt. En sddan opgerelse undervurderer andelen
med korte ledighedsforleb og overvurderer andelen med lange ledighedsforleb i forhold til analysen i dette afsnit, der omfatter personer, som
bliver ledige i lobet af en periode.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.



Boks 110 Data og beregninger i analysen

Analyserne i dette afsnit bygger pé en registerbaseret forlebshistorie over samtlige
personer, der modtager indkomstoverfarsler. Der anvendes oplysninger pa uge-
basis om ledighed og offentlige indkomstoverforsler fra DREAM-registret kom-
bineret med oplysninger om beskeftigelse fra MIA (ménedlige indberetninger af
A-indkomst) og CON (centrale oplysningssedler). Det betyder, at der i analysen
indgér oplysninger om, hvilken type indkomstoverfersel den enkelte modtager, og
om personen er i beskeftigelse eller pa anden vis selvforserget. For 2001-05
benyttes oplysninger om beskeaftigelse fra CON og for 2006-07 fra MIA.

I analysen medtages nyledige i alderen 18-49 &r i perioden 2001-07, hvor en ny-
ledig er en person med fire ars dagpengeret foran sig. Hvis en person bliver ny-
ledig mere end en gang i perioden, vil kun den seneste dagpengeperiode indgé, da
det kun er den seneste dato for indtraedelse i dagpengeperioden, der er angivet i
DREAM-registret. Dette betyder, at dagpengeperioder fra de seneste par ar bliver
overrepraesenteret.

Afgang fra ledighed defineres som fire sammenh@ngende uger, hvor personen
ikke er pa dagpenge, og tilstanden, den ledige afgar til, defineres som tilstanden i
den farste af de fire uger. Det betyder, at hvis en ledig eksempelvis afgér til syge-
dagpenge i seks uger og derefter bliver ledig igen (men forbliver i samme dag-
pengeperiode), sé er det kun den ferste ledighedsperiode, der teeller med i analy-
sen, og den lediges afgang defineres til sygedagpenge. Denne definition ger det
muligt at undersege de lediges afgang til alle former for tilstande og ikke kun
beskaftigelse ved opfyldelse af beskaftigelseskravet. Definitionen betyder, at de
korte ledighedsperioder bliver overreprasenteret, og de lange bliver under-
reprasenteret i analysen 1 forhold til den faktiske fordeling af lediges dagpenge-
anciennitet.

Laengden af ledighedsperioden defineres som antal uger pa dagpenge, ferie-
dagpenge, aktivering, sabbatorlov, uddannelsesorlov eller voksenuddannelsesstot-
te, fra de ledige starter pd dagpengeperioden, til de afgér fra dagpengeperioden
forste gang.

Datoen for, hvornar ledige indtraeder i dagpengeperioden, er behaftet med en vis
usikkerhed i DREAM-registret. Dette rettes der delvist op pa i analysen, ved at
beregne en ny dato for personer, som har indtreedelsesdato, hvor de ikke er pa
dagpenge eller allerede er pa dagpenge. Langden af ledighedsperioden kan ikke
beregnes helt ngjagtigt, og nogle af de ledige vil derfor have en ledighedsperiode
pa lidt over eller lidt under 208 uger, selvom den ifolge reglerne maksimalt kan
vare 208 uger.
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Anm.: Opgerelsen omfatter 18-49-arige forsikrede ledige, der pabegyn-
der deres dagpengeperiode i 2001-07. Personer, som er udvandret
eller dede i lgbet af analyseperioden, er sorteret fra. Afgang
defineres som fire sammenhangende uger, hvor personen ikke
modtager dagpenge, jf. boks I.10.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Mend kommer hurtigere ud af ledighed end kvinder. Dette
er forst og fremmest tilfaeldet i starten af ledighedsperioden,
hvorefter forskellen udlignes. Efter det forste &r er 17 pct. af
kvinderne og 13 pct. af mandene stadig ledige, men efter to
ar er forskellen mellem mend og kvinder reduceret til 1
pct.point, jf. figur [.31.

Ledige under 30 ar kommer hurtigere ud af ledighed end
andre aldersgrupper. Efter et halvt ar modtager 27 pct. af de
ledige under 30 &r og 34 pct. af de ledige mellem 30 og 50
ar stadig dagpenge. Efter et ar er 12 pct. af de ledige under
30 &r og 17 pct. 1 de resterende aldersgrupper ikke afgaet fra
ledighed.
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Figur1.31
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Anm.: Jf. figur 1.30.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Ledige med en faglaert uddannelse kommer relativt hurtigt
ud af ledighed i forhold til andre uddannelsesgrupper. Efter
et halvt ar er 27 pct. med en faglert uddannelse endnu ikke
afgdet fra ledighed, og efter et ar er 12 pct. endnu ikke
afgaet. Personer med en videregaende uddannelse er ledige i
leengere tid end andre uddannelsesgrupper. Efter et halvt ar
er 37 pct. stadig ledige. Forskellen reduceres dog efter et ar,
jf. figur 1.32.

Dagpengemodtagerne, som forlader ledighed, afgar bl.a. til
beskeaftigelse, selvforsergelse, kontanthjelp, SU og syge-
dagpenge. Afgangsraten fra ledighed til beskeftigelse er
omkring 6 pct. de forste uger af ledighed, og derefter aftager
den til knap 2 pct. pr. uge i lobet af det forste ar.° Afgangs-
raten til beskeftigelse reduceres herefter til ca. 1 pct. pr.
uge, indtil de ledige har modtaget dagpenge i knap fire ar,
og dagpengeperioden derfor opherer. Ved dagpengeperio-
dens slutning stiger den ugentlige afgangsrate til beskeefti-
gelse maerkbart til ca. 12 pct., jf. figur 1.33.

6) Afgangsraten til beskaftigelse er defineret som andelen af de
personer, der er ledige ved ugens start, som har fundet beskeafti-
gelse, nar ugen er omme.



Figur .32  Tilbageveerende nyledige fordelt pa uddan-

nelsesgrupper
Pect.
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208
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Anm.: Jf. figur 1.30. Personer med en ukendt/uoplyst uddannelse er
udeladt i figuren.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Figur 1.33  Afgangsraten fra ledighed/aktivering  til
beskeeftigelse

Pct.
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Uger
Anm.: Jf. figur 1.30.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.
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Afgangsraten til beskaeftigelse fordelt pa ken viser, at mand
kommer hurtigere i beskaftigelse end kvinder. I de forste
par uger af ledighedsperioden har mend ca. 2 pct.point
storre sandsynlighed for at afga fra ledighed til beskeaeftigel-
se pr. uge end kvinder, men efterfolgende reduceres denne
forskel til 1 pct.point. Efter et ars ledighed og indtil opher af
dagpengeretten er afgangen fra ledighed til beskaftigelse
lige stor for kvinder og mand. Ved dagpengeperiodens
opher stiger sandsynligheden for at afga til beskaeftigelse til
15 pct. for maend og 10 pct. for kvinder.

Ledige under 30 & kommer hurtigere i beskaftigelse end
eldre ledige. Det samme galder for ledige med en fagleert
uddannelse 1 forhold til andre uddannelsesgrupper.
Afgangsraten for personer med en videregdende uddannelse
er lav det forste halve ar set i forhold til andre, men efter det
forste halve ar er afgangsraterne til beskeftigelse pa samme
niveau for alle uddannelsesgrupper.

Afgangsraten fra ledighed til selvforsergelse er vaesentligt
lavere end afgangsraten til beskaeftigelse. Sandsynligheden
for at afga til selvforsergelse er ca. % pct. pr. uge for de
tilbagevaerende ledige i stort set hele dagpengeperioden, jf.
figur 1.34. Ved dagpengeperiodens udleb stiger sandsynlig-
heden for at afgé til selvforsergelse til 9 pct. Det er primert
mend, der afgar til selvforsergelse, hvilket bade geelder i
det forste &r og ved dagpengeperiodens udleb. Der er ikke
navnevardig forskel pa sandsynligheden for at afga fra
ledighed til selvforsergelse for de forskellige alders- og
uddannelsesgrupper. Lidt flere ugifte end gifte afgar til
selvforsergelse ved dagpengeperiodens opher.

Der er kun fa, der afgér fra ledighed til kontanthjelp, for
dagpengeperioden udleber. Ved dagpengeperiodens opher
stiger sandsynligheden for at afgad fra ledighed til kontant-
hjelp til 4 pct. Den er markant hgjere for maend end kvin-
der. Ved dette tidspunkt er der 7 pct. sandsynlighed for, at
maend afgér til kontanthjeelp, og 2 pct. sandsynlighed for, at
kvinder afgér til kontanthjeelp. Der er ikke navneveerdig
forskel pa afgangsraten for de forskellige alders- og uddan-
nelsesgrupper. Ugifte ledige afgar hyppigere til kontant-
hjelp end gifte, nar dagpengeperioden udleber.



Figur 134  Afgangsraten fra ledighed/aktivering til
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Anm.: Jf. figur 1.30.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

... og til SU ved
ophor af dagpenge

Lav afgang til
sygedagpenge fra
ledighed

Fa dagpengemodtagere afgar til SU i lgbet af ledigheds-
perioden, men ved dagpengeperiodens opher stiger afgangs-
raten til 3 pct. Ledige, der afgar til SU ved dagpenge-
periodens opher, er ofte ledige, der har varet i uddannelses-
aktivering umiddelbart inden afgangen, og som fortsatter
med uddannelsen. Afgangen er hgjere for kvinder end
meand, og hejere jo yngre de ledige er. Der er ingen forskel
pa afgangsraten til SU fordelt pé hgjest fuldferte uddannelse
ved ledighedsperiodens begyndelse.

I hele dagpengeperioden er der kun en beskeden afgang fra
ledighed til sygedagpenge. Det er séledes under % pct., der
ugentligt afgar til sygedagpenge i lobet af ledigheds-
perioden. Dette er tilfeldet i hele perioden, ogsa ved
dagpengeperiodens opher. Sandsynligheden for at afgd til
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sygedagpenge i starten af ledighedsperioden er storre for
kvinder end mand, sterre for @ldre ledige end yngre og
storre for ufaglerte og faglerte ledige end ledige med en
videregdende uddannelse. Den absolutte forskel mellem
grupperne er dog lille, da afgangen fra ledighed til sygedag-
penge er lille.

I lobet af hele dagpengeperioden afgér de fleste ledige til
beskeaftigelse, men de afgér ogsa til selvforsergelse og
sygedagpenge. Det er sdledes 70 pct. af de ledige, der afgar
til beskeeftigelse, 13 pct. afgér til selvforsergelse, og 7 pct.
afgér til sygedagpenge i lgbet af hele perioden, jf. figur 1.35.

Figur 1.35  Tilstande ledige afgar til fordelt pad ledigheds-
leengde

mmmm Beskaftigelse mmmm Selvforsergelse mmmm SU mmm Kontanthjelp
Pct. = Sygedagpenge B Anden off.fors. T Stadig ledig
100 i

80

60

40

20

O -
Hele perioden 1-52uge  53-104uge 105-156 uge 157-203 uge 204-215 uge

Anm.: Jf. figur 1.30. Sejlerne udtrykker andelen, der er afgaet til tilstan-
den i perioden blandt de, som var ledige i starten af perioden.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Ved at se nermere pa fordelingen af de tilstande, de ledige
afgar til, fordelt pa ledighedslengde, ses det, at efter et ar er
85 pct. af dagpengemodtagerne afgéet fra ledighed, mens de
resterende 15 pct. stadig er ledige. 61 pct. er afgaet til
beskeaeftigelse, 10 pct. til selvforsergelse og 5 pct. til syge-
dagpenge. En tredjedel af de ledige, som er ledige over et
ar, er stadig ledige et ar efter, 41 pct. er kommet i beskaefti-
gelse, 10 pct. er blevet selvforsergende, og 8 pct. er afgdet



% er ikke lzengere
offentligt forserget
ved dagpenge-
rettens ophor

Nogle af de
selvforsergende
bliver selvstaendige

til sygedagpenge. Det samme er stort set tilfzeldet, for de der
er ledige i over to ar og over tre ar.

Ved dagpengeperiodens opher afgir de ledige primeert til
beskeftigelse, selvforsergelse, kontanthjelp eller SU. 32
pct. af de personer, som er ledige i over 203 uger, er i lobet
af de efterfolgende 12 uger kommet i beskeftigelse som
lenmodtagere, 21 pct. er blevet selvforsergende pa anden
vis, 10 pct. modtager kontanthjelp, og 7 pct. modtager SU.
Der er dog 22 pct. af de personer, som er ledige i over 203
uger, der stadig er ledige 12 uger efter. Det kan skyldes, at
de har faet en form for dispensation, eksempelvis fordi de
ikke er blevet aktiveret rettidigt, eller det kan skyldes ungj-
agtigheder i data. Af de 79 pct., som har forladt ledighed i
uge 204 til 215, modtager ca. to tredjedele ikke laeengere
indkomstoverfersler, og tre fjerdedele er uafthangige af
offentlig forsergelse eller modtager SU.

De personer, der afgér til kontanthjelp frem for selvforser-
gelse ved dagpengeperiodens udgang, er oftere ugifte, har
en lavere uddannelse, bor oftere i en provinsby og i mindre
grad 1 Kabenhavn. 25 pct. af de ledige, der afgér til kontant-
hjeelp, er medlem af 3F’s a-kasse og 3 pct. er medlem af en
a-kasse for selvsteendige (ASE og DANA). De tilsvarende
tal for ledige, der afgér til selvforsergelse, er 12 pct. og 7
pct. Det peger pa, at nogle af dem, der afgar til selvforser-
gelse, bliver selvstendige. Den lediges formue og familiens
indkomst kan indikere, hvorfor der er nogle ledige, der
afgar til selvforsergelse frem for kontanthjaelp. Ledige, der
afgar til kontanthjelp, har i forhold til ledige, som afgér til
selvforsergelse, oftere en lille eller negativ formue, ingen
ejerbolig og kun en lav husstandsindkomst i familien, jf.
tabel 1.18.
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Tabel 1.18  Karakteristika for personer, der afgar til
kontanthjeelp eller selvforsorgelse ved dag-
pengeperiodens ophor (efter uge 203)

Kontanthjelp Selvforsergelse

Pct.
Nettoformue
0 kr. eller negativ 64 45
0-9.999 kr. 18 7
10.000-19.999 kr. 8 6
20.000 kr. eller over 10 41
Husstandens
ovrige indkomst
Ingen 79 58
0-199.999 kr. 11 7
200.000-299.000 kr. 4 13
300.000 kr. eller over 6 22
Bolig
Lejer 89 68
Ejer 11 32

Anm.: Jf. figur 1.30. Karakteristikaene er malt ultimo i det ar, hvor de
ledige er afgéet. Ledige, der er afgéet i 2007, indgar ikke, da data
endnu ikke er tilgengeligt.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

I analysen indgar ikke ledighedsforleb, som ligger efter den
lediges forste afgang fra ledighed, nar den ledige stadig er i
den samme dagpengeperiode. Desuden indgar ledige over
50 &r ikke 1 analysen. Der er derfor en risiko for, at analysen
ikke afspejler den faktiske fordeling af de tilstande, ledige
afgér til ved dagpengerettens opher. En made at undersoge
dette pa er, at sammenligne fordelingen af tilstandene i
oktober 2007 for samtlige, der var ledige eller aktiverede i
oktober 2006. Mange af de ledige, som i oktober 2006
havde en dagpengeanciennitet pa mellem tre og fire ar, vil
modtage dagpenge op til dagpengeperiodens opher. Godt 40
pct. af disse er i beskaftigelse aret efter, jf. figur 1.36. Til
sammenligning er afgangen til beskaftigelse i ovenstaende
analyse 41 pct. for de personer, som er ledige i mere end tre



ar. Dette tyder pa, at analysen ikke navneverdigt over- eller
underrepraesenterer personer med en bestemt dagpenge-
anciennitet, som afgér til beskaeftigelse. Dette er heller ikke
tilfeeldet for personer, som afgér til selvforsergelse og

kontanthjelp.
Mange omfattet af Ledige med over 208 ugers dagpengeanciennitet er ofte
lempeligere regler omfattet af tidligere regler eller lempeligere regler for ledige
afgar til efterlon over 55 ar, og de har derfor ret til mere end fire ars dag-

penge. Mange af disse ledige er ®ldre, og de er pa efterlon
aret efter.

Figur 1.36  Tilstanden i oktober 2007 for personer, der
var ledige eller aktiverede 12 mdneder for,
fordelt pd dagpengeanciennitet i oktober

2006
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Anm.: Opgerelsen omfatter alle forsikrede ledige, dvs. ogsa ledige
omfattet af tidligere regler og af regler for ledige over 50 ar.
Ledige med dagpengeanciennitet over 208 uger er bl.a. omfattet
af disse regler. Opgorelsen omfatter ledige ved et givet tidspunkt.
En sédan opgerelse undervurderer andelen med korte ledigheds-
forleb og overvurderer andelen med lange ledighedsforleb i
forhold til analysen i dette afsnit, som omfatter personer, der
bliver ledige i lobet af en periode.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.
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Analysen 1 afsnittet viser, at den ugentlige afgangsrate fra
ledighed er storst det forste &r af dagpengeperioden og i
ugerne omkring dagpengeperiodens slutning. 1 starten af
dagpengeperioden afgar de ledige primeert til beskaeftigelse.
Ved dagpengerettens opher afgér de forst og fremmest til
beskeeftigelse, selvforsergelse og kontanthjelp. Blandt de
personer, som har forladt ledighed ved dagpengerettens
opher, bliver ca. tre fjerdedele beskaftigede, selvforsergen-
de eller far SU.

I den nuverende konjunktursituation er der fa, som har en
dagpengeanciennitet mellem 2% og 4 &r. Der var i alt
14.200 ledige og aktiverede i oktober 2007 med en dagpen-
geanciennitet mellem 2%2 og 4 ér, hvilket svarer til 14 pct. af
alle ledige. Med det omtalte menster for afgang fra ledighed
ved dagpengeperiodens opher i den nuvaerende konjunktur-
situation vil en forkortelse af dagpengeperioden til 2% ar
betyde, at omkring 12.000 ferre vil modtage dagpenge. Af
disse 12.000 personer vil omkring 5.000 komme i beskaefti-
gelse som lenmodtagere, omkring 3.000 vil overgd til
selvforsergelse, heraf nogle som selvstendig erhvervsdri-
vende, ca. 1.000 vil fa SU, og de resterende personer vil
afga til anden offentlig forsergelse. Disse tal undervurderer
formentlig den positive beskaftigelseseffekt, forst og
fremmest fordi en afkortning af dagpengeperioden ogsé vil
tilskynde til en mere aktiv jobsggning blandt ledige med
kortere ledighedsperiode end 2% ér, og fordi muligheden for
at finde beskeaftigelse ved dagpengeperiodens opher alt
andet lige vil vaere sterre, nar den ledige har vaeret arbejds-
los i kortere tid.

I en normal konjunktursituation vil en forkortelse af dag-
pengeperioden berere flere ledige. Det skennes, at en for-
kortelse af dagpengeperioden til 2% ar i en sddan situation
vil reducere antallet af dagpengemodtagere med omkring
15-20.000 personer. Heraf vil ca. tre fjerdedele blive
beskeftigede, selvforsergende eller fa SU.
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1.9 Aktuel ekonomisk politik

Det er gaet godt i dansk gkonomi de senere &r, med hgj
vaekst og faldende ledighed. Det danske arbejdsmarked har
vist sig at vaere vasentligt mere fleksibelt end forventet,
men ekonomien befinder sig nu pa kapacitetsgraensen,
hvilket har medvirket til stigende len- og prisinflation.
Finanspolitikken har de senere ar vearet ekspansiv og har
dermed veret med til at skeerpe manglen pa arbejdskraft.
Den nyligt vedtagne finanslov indebaerer en fortsettelse af
denne linje, og finanspolitikken vil ogsé i 2008 bidrage til at
oge presset pd arbejdsmarkedet. Det forventes dog, at den
internationale afmatning tager toppen af kapacitetspresset,
s& dansk gkonomi undgar overophedning.

Konjunkturvurderingen beskriver et forleb, hvor efter-
sporgslen aftager, og ekonomien gradvist vender tilbage
mod en normal konjunktursituation. Sammenlignet med
tidligere vurderinger sker tilpasningen til en normal kon-
junktursituation lidt hurtigere, hvilket isar kan tilskrives en
mere pessimistisk vurdering af det internationale konjunk-
turbillede. Selvom det er forbundet med stor usikkerhed at
skenne over den strukturelle ledighed, er der ingen tvivl om,
at den nuverende arbejdsleshed ligger veesentligt under det
strukturelle niveau. Normaliseringen af konjunkturerne
bidrager til at dempe lonpresset pd det danske arbejds-
marked, men trods en forventet stigning i ledigheden er
arbejdslesheden fortsat lav og kapacitetspresset stort. Der er
derfor fortsat risiko for, at manglen pé arbejdskraft vil fore
til endnu sterre lenstigninger. Samtidig kan det ikke ude-
lukkes, at den internationale afmatning bliver mere udtalt
end antaget. Der er dermed en risiko for, at dansk gkonomi i
de kommende ar vil opleve en uheldig kombination af
meget lav vaekst og heje lenstigninger.

Konjunkturvurderingen indebeerer, at ledigheden stiger, og
vaeksten aftager de kommende ar. De lave veakstrater skal
bl.a. ses pa baggrund af, at skonomien opererer pa kapaci-
tetsgreensen. Selvom skennet for ekonomiens kapacitets-
greense kan vere undervurderet, vil der fortsat vare et
betydeligt pres pa arbejdsmarkedet i 2009. Det er derfor
vigtigt, at der ikke feres ekspansiv finanspolitik i 2009,
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selvom det kan vere fristende at stimulere gkonomien i en
situation med lav vaekst og stigende ledighed. En ekspansiv
finanspolitik vil gge presset pd arbejdsmarkedet og fore til
ogede lonstigninger til skade for konkurrenceevnen, som
allerede er market af valutakursudviklingen, relativt svag
produktivitetsudvikling og adskillige & med hgjere lon-
stigninger end vores samhandelspartnere.

Det vurderes, at BNP i 2009 vil ligge 1% pct. over det
niveau, der er foreneligt med en holdbar pris- og len-
udvikling pa lang sigt. Som udgangspunkt taler dette for en
finanspolitisk stramning. I lyset af den ekstraordinzert store
usikkerhed i prognosen, herunder usikkerheden om @kono-
miens kapacitetsgraense og risikoen for, at den internationa-
le krise rammer Danmark hardere end forudsat, anbefales
det dog, at der fores en omtrent neutral finanspolitik i 2009.
Denne anbefaling indebaerer, at finanspolitikken skal
strammes 1 forhold til den planlagte ekspansive politik.

P& grund af manglende produktionskapacitet er der udsigt til
aftagende BNP-vakstrater de kommende ar. Det er derfor
ngdvendigt at gge det effektive arbejdsudbud for at fa
yderligere veekst. Danmark har et meget generost dagpenge-
system, der giver ledige mulighed for at vare uden for
beskaeftigelse 1 op til fire ar, og samtidig er det muligt at
genoptjene retten til dagpenge med kun et halvt ars beskaef-
tigelse. Til sammenligning er dagpengeperioden i Sverige
og Norge henholdsvis 60 uger og to ar.

Formandskabet foreslar, at dagpengeperioden forkortes til
2% ar. Analysen i afsnit 1.8 viser, at de fleste finder beskeef-
tigelse 1 lobet af det forste &r i ledighed, og kun fa ledige har
mere end 2% ars dagpengeanciennitet. Ved dagpengerettens
opher stiger afgangen fra ledighed markbart, og en forkor-
telse af dagpengeperioden til 2'. &r skennes at reducere
antallet af dagpengemodtagere med omkring 15-20.000
personer i en normal konjunktursituation. Omkring tre
fierdedele af dem, som afgar fra ledighed, kommer i
beskaftigelse som lenmodtagere, far SU eller forserger sig
selv pd anden vis.
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Regeringen og Folketinget vil gennemfere en jobplan, der
skal forege arbejdsudbuddet. Planen indeholder en raekke
initiativer, som efter regeringens sken gradvist vil ege
beskeftigelsen med ca. 7.000 personer. Jobplanen inde-
holder bl.a. tiltag, der sigter mod at @ge arbejdsudbuddet fra
folke- og fertidspensionister, opstramninger af reglerne for
supplerende dagpenge samt tiltag, der sigter mod at til-
treekke udenlandsk arbejdskraft.

Som en del af jobplanen indferes ogsé et skattenedslag pé
op til 100.000 kr. for 64-arige, der fortsat arbejder. Skatte-
nedslaget bortfalder fuldsteendigt, hvis den gennemsnitlige
indkomst som 57- til 59-arig overstiger 550.000 kr. pr. ar.
Forste del af forslaget har tidligere veret fremfort af
formandskabet, jf. Dansk Okonomi, fordar 2007. Indkomst-
begraensningen andrer imidlertid egenskaberne ved ordnin-
gen markant, og der er risiko for, at effekten pd arbejds-
udbuddet bliver veasentligt lavere, fordi marginalskatten for
mange 57- til 59-érige bliver meget hgj — og over 100 pct.
for en betydelig del.

Personer, der planleegger at arbejde som 64-arig, og som har
en gennemsnitlig drsindkomst over 550.000 kr. som 57- til
59-érig, vil som felge af bortfaldet af skattenedslaget i
fremtiden std over for en meget hgj marginalbeskatning.
Dette giver en kraftig tilskyndelse til at reducere arbejds-
udbuddet for at fa ret til skattenedslaget. Marginalbeskat-
ningen er sa hgj, at personer, der tjener mellem 550.000 og
630.000 kr., vil fa en gkonomisk fordel, hvis de reducerer
deres arbejdstid s& meget, at arsindkomsten kommer ned
under 550.000 kr. Eksempelvis kan en person, der tjener
630.000 kr., holde et halvt &rs orlov uden len som 59-érig
og alligevel opnd den samme samlede indkomst i perioden
som 57-64-4rig. Dette skyldes, at vaerdien af skattenedslaget
opvejer indkomstnedgangen ved at holde orlov.

Et argument for indkomstgraensen pa 550.000 kr. er, at den
reducerer det sékaldte dedvaegtstab. Dadvagtstabet skyldes,
at nogle 64-arige arbejder, selv uden et skattefradrag. Disse
personer vil ikke gge arbejdsudbuddet ved introduktionen af
en skatterabat, og skatterabatten til denne gruppe medforer
derfor kun et tab af skatteindtaegter. Indkomstgraensen
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reducerer dog kun i begrenset omfang dedvaegtstabet og har
som navnt en uheldig effekt pa arbejdsudbuddet for en
gruppe af de 57 til 59-arige. Indkomstgraensen ber derfor
bortfalde, eller alternativt ber begraensningen aftrappes,
séledes at skattefradraget gradvist bortfalder i takt med, at
indkomsten overstiger 550.000 kr. En aftrapningsordning
vil reducere den meget heje marginalskat og dermed mind-
ske indkomstgreensens hammende effekt pa arbejdsud-
buddet.

Jobplanen indeholder ogsa tiltag til at gge rekrutteringen af
international arbejdskraft. Belebsgransen 1 jobkort-
ordningen nedsattes fra 450.000 kr. til 375.000 kr. om éaret,
og positivlisten udvides til at omfatte bachelorer mv. Desu-
den nedjusteres Green Card-ordningens pointkrav. Det er
positive endringer i den rigtige retning, men tiltagene
kunne veere mere omfattende. Formandsskabet har tidligere
anbefalet, at belobsgrensen nedsettes til 250.000 kr. om
aret, og at personer mellem 18 og 59 ar med en anerkendt
bachelorgrad eller derover skal kunne opnd opholds- og
arbejdstilladelse 1 Danmark, jf. Dansk Okonomi, efterar
2007. Reglerne i den nuvarende Green Card-ordning er
komplicerede og restriktive, hvilket kan atholde nogle fra at
soge til Danmark, selvom de opfylder kravene. Formand-
skabet anbefaler derfor, at reglerne forenkles, s& der sendes
et klart signal til veluddannede personer, der overvejer at
soge job i Danmark.

Det offentlige forbrug er de senere ar steget mere end
planlagt. Det skyldes primart, at kommunerne samlet set
ikke har veret i stand til at overholde de aftaler om den
kommunale gkonomi, der er blevet indgédet mellem Kom-
munernes Landsforening (KL) og regeringen. I kommuner-
nes budgetter for 2008 er de kommunale serviceudgifter
knap 1 mia. kr. hgjere end det aftalte udgiftsniveau. I den
nuvarende situation med hejt kapacitetspres er overskridel-
sen serligt uhensigtsmassig. Overskridelsen understreger,
at det nuvarende aftalesystem ikke er velegnet til at styre de
offentlige udgifter. Det nuverende system indeholder ikke
klare sanktioner over for kommunerne i tilfeelde af aftale-
brud — hverken for den enkelte kommune eller for kommu-
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nerne under et. Der er saledes stort set ingen tilskyndelse for
den enkelte kommune til at overholde aftalen.

Regeringen og Folketinget har i erkendelse af det nuvaeren-
de systems svagheder besluttet at gennemfere initiativer, der
skal forbedre kommunernes tilskyndelse til at overholde
aftalerne om den kommunale ekonomi. Fremover kan
finansministeren velge at tilbageholde en del af det statslige
tilskud til kommunerne, hvis budgetterne ikke er i overens-
stemmelse med aftalen. Det tilbageholdte beleb fordeles ud
pa alle kommuner, og ordningen giver derfor ikke den
enkelte kommune neavneverdig tilskyndelse til at seoge
aftalen overholdt.

Der er behov for et mere gennemskueligt system med klare
sanktioner, der er kendt af den enkelte kommune inden
budgetlegningen. Samtidig er der behov for, at kommuner-
ne far sterre tilskyndelse til at overholde budgetterne. For-
mandskabet har tidligere foreslaet et system med omsaetteli-
ge udgiftsrettigheder, jf. boks 1.7 i afsnit 1.7. Et sadant
system indeberer, at den enkelte kommune har et klart
defineret loft over udgiftsniveauet. Samtidig kan kommunen
kabe retten til at atholde ekstra udgifter, hvis den kan finde
en anden kommune, der er villig til at s@lge en andel af sin
udgiftsrettighed.

Et system med omsettelige udgiftsrettigheder har en raekke
klare fordele i forhold til det kommende system med et
betinget statstilskud. Handlen med udgiftsrettigheder bety-
der, at kommuner med det storste marginale udgiftsbehov
kan ege udgifterne, samtidig med at kommuner med det
mindste marginale udgiftsbehov sanker udgifterne og
dermed far mulighed for at senke skatten. P4 den méade
understotter systemet, at de kommunale udgifter vil blive
starst, der hvor eftersporgslen efter kommunal service er
starst. Systemet indebarer fleksibilitet for den enkelte
kommune samtidig med, at de samlede kommunale udgifter
holdes inden for en fastsat totalramme. Systemet har ogsa
den fordel, at hver enkelt kommune har en veldefineret
udgiftsrettighed, og det er derfor muligt at gennemfere
malrettede sanktioner over for en kommune, hvis udgifterne
overskrider det tilladte.
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Fra og med 2009 indferes desuden en mekanisme, der skal
tilskynde kommunerne til at overholde det niveau for skat-
teudskrivningen, der arligt bliver aftalt mellem regeringen
og KL. Mekanismen indebarer en kombination af kollektiv
og individuel modregning i statens tilskud til kommunerne,
hvis de samlet set haever skatten mere end aftalt. Merprove-
nuet fra skattestigningerne vil blive inddraget igennem en
reduktion i statstilskuddet, og regeringen har annonceret, at
den vil bruge besparelserne fra statstilskuddet til at senke
bundskatten, séledes at skattestoppet overholdes. Modreg-
ningsmekanismen vil tilskynde kommunerne til i hejere
grad at sgge aftalerne overholdt for at undgd modregningen.

Den planlagte kollektive modregningsmekanisme har dog
den uheldige virkning, at en skattestigning i den enkelte
kommune delvis sker pd bekostning af andre kommuner,
der som folge af lavere statstilskud vil vare nedt til at
senke serviceniveauet eller heve skatten. Da en del af det
lavere statstilskud ma ventes at sla ud i hgjere kommunale
skatter, er der en risiko for, at modregningsmekanismen
over tid forer til sgede kommunale skatter. Da regeringen
har annonceret, at bundskatten reduceres svarende til det
lavere statstilskud, vil de statslige skatteindtegter falde
tilsvarende.

Ud fra et konjunkturmaessigt perspektiv kan en styring af de
kommunale skatter ikke erstatte en effektiv styring af de
kommunale udgifter. Det skyldes bl.a., at det kommunale
skattegrundlag og dermed skatteindtegterne automatisk
stiger i hgjkonjunkturer og falder i lavkonjunkturer. Sam-
tidig vil en effektiv styring af udgifterne sikre, at kommu-
nerne ikke har behov for at ege skatteindtegterne. Det
ovenfor foresldede system med omsettelige kommunale
udgiftsrettigheder vil sidledes vaere mere hensigtsmassigt og
vil kunne overfladiggere den planlagte skattemodregnings-
mekanisme.

Safremt det ikke lykkes at etablere en effektiv udgiftsstyring
vil det dog vare fornuftigt at begreense de kommunale
indteegtsmuligheder. Et system med omszttelige skatteud-
skrivningsrettigheder, som beskrevet i boks 1.8 i afsnit 1.7,
har en razkke fordele frem for regeringens planlagte
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skattemekanisme. Omseattelige skatteudskrivningsrettighe-
der indeberer, at en kommune, der ensker at haeve skatten
ud over et fastlagt niveau, skal kebe retten hertil af en
kommune, der ensker at senke skatten med et tilsvarende
provenu. En kommune, der ensker at have skatten, ma
séledes betale en pris for det, mens kommuner, der saenker
skatten, vil blive belennet gennem indtegten fra salget af en
del af deres skatteudskrivningsret. Systemet sikrer, at kom-
muner med et stort udgiftspres ikke bliver tvunget til at
senke serviceniveauet eller have skatten, hvis andre kom-
muner gger skatteudskrivningen, 1 modsa&tning til regerin-
gens planlagte skattemekanisme. Modsat regeringens fore-
sldede mekanisme indebarer et system med omsattelige
skatteudskrivningsrettigheder ogsd en vis praemiering af
kommuner, der satter skatten ned.

Med henblik pa at styre de offentlige udgifter kan det ogsa
vaere hensigtsmaessigt med flerdrige investeringsplaner.
Infrastrukturkommissionen faerdiggjorde sit arbejde 1 januar
og papegede en raekke fokusomrider for de fremtidige
infrastrukturinvesteringer, som kan indgd i en eventuel
investeringsplan. Infrastrukturkommissionen péviste bl.a., at
der vil komme stigende trengselsproblemer pé vejnettet
specielt i og omkring Kebenhavn, men ogsd i trekants-
omrédet og andre steder. Fortsat gkonomisk vakst forventes
at oge trafikmangden, fordi den egede velstand forer til en
udvidelse af personbilparken og eget godstransport.

Emnet trafik, treengsel og infrastruktur blev behandlet i
Dansk Okonomi, forar 2006. 1 tilknytning til analyserne heri
blev det fremhavet, at det hverken er realistisk eller hen-
sigtsmaessigt at sigte mod helt at fjerne traengsel alene med
investeringer i mere infrastruktur. Trengselsproblemerne
loses bedst ved at benytte en kombination af investeringer
og vejbenyttelsesafgifter. Analyserne viste, at der kan veere
en velferdsgevinst forbundet med at indfere en betalings-
ring omkring Kebenhavn, og at gevinsten ved en sddan
betalingsring stiger i takt med stigende treengsel. Den tekno-
logiske udvikling vil gare det billigere at etablere og drive
et roadpricing system, som i fremtiden kan vise sig at vaere
endnu mere attraktivt end en betalingsring.
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Bilagstabel 1.1 BNP-veekst i udvalgte lande

Eksport- Mzengdestigning

vaegte 2006 2007 2008 2009 2010

Andel Pct.
USA 9,6 2,9 2,2 0,8 1,4 2,4
Japan 1,8 2,4 2,1 1,3 1,6 1,8
Kina 1,7 11,1 11,4 9,2 9,0 9,0
Tyskland 19,0 3,1 2,6 1,6 1,4 1,6
Frankrig 6,2 2,2 1,9 1,4 1,6 1,7
Italien 3,5 1,9 1,6 0,6 1,1 1,1
UK 9,3 2,9 3,1 1,6 1,6 2,5
Spanien 3,9 3,9 3,8 2,3 1,9 2,7
Holland 4,9 3,0 3,5 2,4 1,7 1,7
Belgien 2,2 2,9 2,7 1,7 1,5 1,9
Schweiz 1,3 32 3,1 2,2 1,7 1,6
Dstrig 1,1 33 34 2,2 1,8 2,0
Sverige 13,3 4.5 2.8 2,0 2,0 2,5
Norge 7,5 2,5 3,5 3,0 2,2 2,2
Finland 34 4,8 4,3 2,8 2,6 2,4
Irland 1,7 5,7 5,3 2,3 3,2 3,6
Portugal 0,9 1,3 1,9 1,7 1,6 1,5
Grakenland 0,8 4,2 4,0 3.4 3,3 2.7
Danmark 39 1,8 1,3 0,8 0,7
EU 78,0 3,1 2,9 1,8 1,7 2,0
EU-15 70,0 2,9 2,7 1,6 1,6 1,9
Nye EU-lande 7,8 6,5 6,1 4,9 4,7 4,7
Euroomradet 47,9 2,9 2,6 1,6 1,6 1,8
Aftagere 100,0 3,6 3,3 2,2 2,1 2,4

Anm.: Eksportvaegtene angiver sammensatningen af industrieksporten i 2006. De viste lande aftager
85,6 pct. af Danmarks industrieksport. Vaeksten 1 EU-15, de nye EU-lande og euroomrédet er
sammenvejet med BNP-vagte, mens aftagere er sammenvejet med eksportveegte.

Kilde: OECD, Economic Outlook, European Commission, Economic Forecasts Spring 2008, ADAM’s
databank og egne sken, bl.a. baseret pa oplysninger fra AIECE-institutter.
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Bilagstabel 1.2 Hovedposter pa forsyningsbalancen

Arets priser Meangdestigning
2007 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 841 0,1 1,5 1,0 4,7 5,2 3,8 2,5 2,3 1,9 1,6
Offentligt forbrug 439 2,2 2,1 0,7 1,8 0,9 2,0 1,7 1,3 1,2 0,8
Offentlige investeringer 31 11,4 -6,5 -7,7 132 3,1 16,5 -3,9 4,3 6,0 1,9
Boliginvesteringer 119 9,3 08 11,9 11,8 18,7 12,2 4.5 -3,0 -3,8 -4,2
Erhvervsinvesteringer 239 -0,3 0,9 -3,0 0,0 1,3 14,6 8,8 3,4 1,2 1,3
Lageraendringer 7 -0,3 0,3 -0,5 0,6 -0,7 0,6 -0,4 0,0 0,0 0,0
Indenlandsk efterspergsel i alt 1.677 0,0 1,7 0,2 43 3,4 6,0 2,7 1,8 1,3 0,9
Vareeksport 549 2,5 44 2,0 42 5,5 4,6 2,7 2,0 2,0 2,4
heraf industri 370 3,6 58 -35 4.4 7,7 5,7 6,0 34 3,5 3,9
Tjenesteeksport 336 4,5 3,7 1,2 -02 139 17,0 5,5 5,1 2,8 2,2
Eksport i alt 884 3,1 4,1 -1,0 2,8 8,3 9,0 3,7 3,2 2,3 2,3
Samlet efterspergsel 2.561 1,0 2,5 -0,2 3,8 5,0 7,0 3,1 2.3 1,6 1,4
Vareimport 566 1,6 6,3 2,2 8,8 9,0 12,1 5,5 4,1 3,6 3,3
heraf industriimport 437 1,4 7,0 3,6 10,1 58 13,8 6,1 4,5 4.4 3,9
Tjenesteimport 299 2,7 10,2 -0,4 52 16,3 18,1 5,8 4,1 2,5 2,1
Import i alt 865 1,9 75 -1,6 7,7 11,3 14,1 5,6 4,1 3,2 2,9
Bruttonationalprodukt 1.696 0,7 0,5 0,4 2.3 2,5 3,9 1,8 1,3 0,8 0,7
Bruttoverditilvaekst 1.436 0,7 0,3 0,4 1,5 1,7 3,9 2,0 1,4 0,8 0,7
heraf private byerhverv 867 0,4 0,6 0,9 1,9 2,8 5,3 3,7 2.3 1,1 0,8

Anm.: Mangdestigning i “Lagerendringer” angiver vakstbidraget til BNP.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.3 Hovedposter pd forsyningsbalancen

Arets priser

Bidrag til meengdestigning i BNP

2007 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mia. kr. Pct.point
Privat forbrug 841 0,0 0,7 0,5 2,2 2,5 1,9 1,2 1,1 0,9 0,8
Offentligt forbrug 439 0,6 0,5 0,2 0,5 0,2 0,5 0,4 0,3 0,3 0,2
Offentlige investeringer 31 0,2 -0,1 -0,1 0,2 0,1 0,3 -0,1 0,1 0,1 0,0
Boliginvesteringer 119 -0,4 0,0 0,5 0,6 1,0 0,7 0,3 -0,2 -0,3 -0,3
Erhvervsinvesteringer 239 0,0 0,1 -0,4 0,0 0,2 1,8 1,1 0,5 0,1 0,2
Lageraendringer 7 -0,3 0,3 -0,5 0,6 -0,7 0,6 -0,4 0,0 0,0 0,0
Indenlandsk efterspargsel i alt 1.677 0,0 1,6 0,2 4,0 33 5,7 2,6 1,8 1,2 0,9
Vareeksport 549 0,8 1,4 -0,6 1,3 1,7 1,5 0,9 0,6 0,6 0,8
heraf industri 370 0,8 1,3 -0,8 0,9 1,6 1,2 1,3 0,7 0,8 0,9
Tjenesteeksport 336 0,7 0,6 0,2 0,0 2,1 2.9 1,0 1,0 0,6 0,5
Eksport i alt 884 1,5 2,0 -05 1,3 3,7 4.4 1,9 1,7 1,2 1,2
Samlet eftersporgsel 2.561 1,5 3,5 -0,3 53 7,0 10,1 4.5 34 2,5 2,2
Vareimport 566 04  -1,7 06 -24 -25 36 -1,8 -14 -12 -1,1
heraf industriimport 437 -0,3 -1,6 08 22 -1,3 -3,1 -1,5 0 -1,1 -1,1 -1,0
Tjenesteimport 299 -0,3 -1,3 0,1 -0,7  -2,1 2,6 -1,0 -0,7 -0,5 -0,4
Import i alt 865 -0,8  -3,0 07 -30 46 -62 2,7 -21 -1,7  -1,5
Pct.
Bruttonationalprodukt 1.696 0,7 0,5 0,4 2.3 2.5 3,9 1,8 1,3 0,8 0,7

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.4 Lon- og restindkomst

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mia. kr.

Bruttovearditilvaekst i alt 1.146 1.176 1.201 1.253 1.312 1.389 1.436 1.499 1.559 1.613
Leonsum 717 743 762 785 821 868 915 962 1.001 1.031
Nettorestindkomst 213 209 206 225 245 263 244 247 250 258
Afskrivninger 214 223 231 240 249 260 280 294 312 329
Anden produktionsskat 2 1 1 2 -3 -2 -3 -3 -5 -5

Bruttovaerditilvaekst, off. sektor 256 268 276 287 293 304 310 322 337 347
Lensum 233 244 252 261 267 278 284 294 309 318
Afskrivninger 26 26 27 28 28 29 29 30 32 34
Anden produktionsskat -2 -3 -3 -2 -2 -3 -3 -3 -4 -4

Bruttoveerditilvakst, privat sektor 890 908 925 966 1.018 1.085 1.126 1.177 1.222 1.265
Lensum 484 499 510 524 554 590 632 667 692 713
Nettorestindkomst 213 209 206 225 245 263 244 247 250 258
Afskrivninger 189 197 204 212 220 231 250 263 280 295
Anden produktionsskat 4 3 4 4 0 1 0 0 -1 -1

Pct.
Lonkvote i alt 62,5 632 63,5 62,7 62,6 62,5 638 642 642 639
Lonkvote, privat sektor 544 549 55,1 543 544 544 56,1 56,7 56,6 563

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.5 Indkomster, forbrug og opsparing i den private sektor

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mia. kr.

Lonsum 717 743 762 785 821 868 915 962 1.001 1.031
Restindkomst mv. 429 433 439 467 490 521 520 537 558 582
Bruttoveerditilvakst 1.146 1.176 1.201 1.253 1.312 1389 1.436 1.499 1.559 1.613
+ Nettorenter -3 0 3 11 26 31 34 31 29 27
+ Overforsler m.m. 210 217 231 238 242 241 244 251 264 283
Bruttoindkomst 1.353 1.393 1.435 1.502 1.580 1.661 1.714 1.781 1.853 1.922
- Direkte skatter 391 399 411 442 489 493 502 520 529 541
- Andre skatter 26 19 20 20 20 20 22 22 23 24
- Anden produktionsskat 2 1 1 2 -3 -2 -3 -3 -5 -5
Disponibel bruttoindkomst 934 974 1.003 1.038 1.073 1.150 1.193 1.242 1.305 1.362
- Afskrivninger 214 223 231 240 249 260 280 294 312 329
Disponibel nettoindkomst 720 751 772 798 824 890 914 948 993 1.033
- Korr. for skat af pension mv. 25 28 27 19 17 50 66 63 62 68
Disponibel indkomst, jf. SMEC (lang sigt) 695 723 745 779 808 840 848 884 931 965
Anvendt til privat forbrug 632 652 667 707 760 805 841 887 927 963
privat nettoopsparing 63 71 78 71 48 34 7 -2 4 2

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.6 Indkomster og forbrugskvoter

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Nominel vakst i pct.

Bruttoindkomst 3,3 3,0 3,0 4,6 5,5 5,1 3,3 3,9 4,1 3,8

Disponibel bruttoindkomst 5,0 43 3,0 3,5 34 7,1 3,8 4,1 5,1 4.4

Disponibel nettoindkomst 5,1 43 2,8 3,4 33 7,9 2,7 3,7 4,7 4.1

Disponibel indkomst, SMEC 34 4,1 3,0 4,5 3,7 4,0 1,0 4.4 5,2 3,6
Pct.

Forbrugskvote, SMEC's indkomstdefinition 90,9 90,2 89,5 90,8 94,1 959 992 100,3 99,6 99,8

Forbrugskvote, SMEC's indkomst- og forbrugsdef. 91,1 89,9 898 89,5 91,8 93,6 97,7 99,1 989 99,4

Anm.: Bruttoindkomsten indeholder lon- og restindkomst, transfereringer samt renteindtaegter. Fradrages direkte og andre skatter fremkommer den
disponible bruttoindkomst, og traekkes yderligere de private afskrivninger fra, fremkommer disponibel nettoindkomst. Den (langsigtede)
disponible indkomst ifelge SMEC fremkommer ved at se bort fra renteindtaegter samt skatten af pensionsopsparing og renteindtaegter.
Forbrugskvoten med anvendelse af SMEC’s forbrugsdefinition anvender et forbrugsbegreb, hvor bilkebet er trukket ud af forbruget, og en
beregnet bilydelse er inkluderet i stedet.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.7 Eksport og import opdelt pa underkomponenter

Arets Mangdestigning Prisstigning

priser
2007 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mia. kr.  -------—-——-emeeee oo Pct. -— --- Pct. - - B e
Eksport 884 -10 28 83 90 37 32 23 23 -1,1 19 58 26 02 34 12 13
Landbrug 120 0,1 1,4 22 53 12 1,3 1,0 1,0 30 10 21 54 1,0 27 13 12
Industri 370 35 44 1,7 57 60 34 35 39 02 07 26 -02 -1,2 14 15 14
Energi 58 52 10,7 2,7 3,0 -123 -5,7 -5,1 4,6 L2 99 373 257 -09 236 -23 -0)7
Sofart mv. 298 32 01 164 192 61 56 29 23 24 56 72 06 1,6 25 14 1,6
Turisme 38 -79 -1,7 05 25 07 1,7 14 1,7 LT 04 09 1,6 22 28 24 21
Import 865 -6 7,7 11,3 14,1 56 41 32 29 20 07 37 31 16 28 1,1 08
Landbrug 57 36 35 04 132 11,7 39 08 08 30 05 30 -1,7 -04 40 05 05
Industri 437 -36 10,1 58 138 61 45 44 39 -12 -13 06 06 1,8 08 08 08
Energi 72 64 29 559 1,7 -1,7 23 1,2 16 29 16,6 304 229 -47 16,5 5 -14
Sefart mv. 261 o1 74 21,3 20,5 58 36 26 21 35 023 32 32 38 25 L5 15
Turisme 38 -25 -3,1 58 46 55 74 1,7 1,7 -1,7 1,0 27 24 07 15 1,5 1,0

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.8 Lonkonkurrenceevne og forbrugerpriser

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Pct.

Stigning i timelenomkostninger, udland 33 33 3,4 2,2 2,7 2,6 2,3 32 3,0 3,0
heraf Tyskland 2,3 2,0 2,2 -0,2 1,5 0,7 1,1 2,1 2,6 2,5
USA 4,5 3,6 4,1 2,8 3,6 3,8 1,9 2,7 2,2 2,8
Storbritannien 5,3 5,2 6,7 3,5 43 5,0 3,6 43 4.4 3,7
Frankrig 4,4 3,7 3,1 2,8 3,0 3,1 2,8 3,0 2,9 2,7
Sverige 2,8 3,4 3,5 2,6 2,8 3,0 2,9 4,6 3,7 3,5
Japan -0,4 -1,4 0,8 0,6 1,4 1,4 -0,6 0,6 0,9 2,5
Italien 1,3 2,6 2,6 2,9 2,7 2,8 3,2 3,8 2,2 3,0
Norge 4,9 6,4 3,9 5,9 2,7 4,1 5,6 6,0 5,5 5,0
Belgien 1,6 4,1 1,8 2,9 2,5 2,2 1,7 3,5 2,9 3,0
Holland 5,9 5,5 3,7 1,9 3,3 0,1 3,6 3,6 3,9 3,0
Stigning i timelgnsomkostninger, indland 4.0 53 4.0 2,9 3,6 3,7 4.6 4.9 5,0 4.4
Zndring i relativ lenudvikling -0,7 -2,0 -0,6 -0,7 -0,9 -1,1 -2,3 -1,8 -2,0 -1,4
Zndring 1 effektiv kronekurs 1,3 1,2 4,7 14 -04 0,1 1,8 2,3 0,2 0,0
Zndring i lenkonkurrenceevne -1,9 -3,2 -5,3 2,1 -0,5 -1,1 -4,1 4,1 2,2 -1,4
Forbrugerpriser 2.4 1,7 1,3 1,3 2,1 2,1 1,9 3,1 2,6 2,3
Anm.: Andringen i den relative lenudvikling er beregnet som lenstigningstakten i udlandet fratrukket lonstigningstakten i Danmark, mens andrin-
gen i lenkonkurrenceevnen er beregnet som @ndringen i den relative lenudvikling minus a@ndringen i den effektive kronekurs. En positiv
@ndring i den relative lonudvikling bidrager til en forbedring af konkurrenceevnen. En stigning i den effektive kronekurs bidrager til en
forvaerring af konkurrenceevnen. Lenomkostningerne omfatter bade direkte og indirekte omkostninger og angiver stigningstakten for time-
lonsomkostningerne i industrien. Timelonsomkostningerne i udlandet er vejet sammen med dobbeltvejede eksportvaegte, der afspejler lande-
nes betydning som konkurrenter for dansk industrieksport. De danske lenstigninger i denne tabel bygger pa DA’s internationale lonstatistik og

kan derfor historisk afvige fra lenstigninger anvendt andetsteds. Forbrugerpriserne er mélt ved vaksten i deflatoren for det private forbrug.
Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, Bureau of Labor Statistics, International Comparisons of Hourly Compensation Costs for Produc-

tion Workers in Manufacturing, Dansk Arbejdsgiverforening, International lonstatistik, EcoWin, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.9 Den offentlige sektors indteegter og udgifter samt skattetryk

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Mia. kr.

Indirekte skatter 232 240 244 258 278 295 305 315 325 333
Direkte skatter 391 399 411 442 489 493 502 520 529 541
heraf personlige slutskatter 281 284 288 293 310 323 341 344 344 354
selskabsskat 37 39 41 46 60 71 61 70 67 67
pensionsafkastbeskatning 1 1 6 23 37 12 7 10 16 15
arbejdsmarkedsbidrag 59 61 62 65 68 71 76 79 83 85
Andre skatter 26 19 20 20 20 20 22 22 23 24
Indteegter i alt 649 659 674 721 787 809 829 858 877 899
Offentligt forbrug 343 360 371 380 401 421 439 458 482 499
Indkomstoverforsler 210 217 231 238 242 241 244 251 264 283
Offentlige investeringer 26 24 23 26 27 32 31 33 36 38
Nettorenteudgifter 22 22 18 10 6 1 -2 -6 -8 -9
Ovrige udgifter, netto 33 31 33 30 34 34 40 53 45 47
Udgifter i alt 633 655 676 693 710 729 753 789 821 856
Nettoopsparing 16 3 -1 27 77 80 76 69 56 42

Pct. af BNP
Nettoopsparing 1,2 0,2 -0,1 1,9 5,0 49 4,5 3,9 3,1 2,2
Offentlig bruttogeeld 48,7 48,3 458 438 364 304 260 21,1 17,3 14,6
Skattetryk, total 48,6 48,0 48,1 492 509 493 489 485 478 474
direkte skatter 29,3 29,1 293 30,2 31,6 30,0 29,6 294 28,8 285
indirekte skatter 174 17,5 174 17,6 180 18,0 18,0 17,8 17,7 17,6
andre skatter 1,9 1,4 1,4 1,4 1,3 1,2 1,3 1,3 1,3 1,3

Anm.: Det er antaget, at @ndringen i den offentlige bruttogeeld i fremskrivningsperioden er lig den offentlige sektors saldo ekskl. de offentlige fonde.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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