Veaksten har toppet

Vaksten vil folge
produktiviteten i
2008 og 2009

Dansk Okonomi forar 2007

KAPITEL 1
KONJUNKTURVURDERING

I.1 Indledning

Vaksten i BNP i Danmark var over 3 pct. i 2005 og 2006,
jf. figur I.1. Den hgje vaekst var trukket af bade indenlandsk
og udenlandsk eftersporgsel. I anden halvdel af 2006 faldt
vaeksten i den indenlandske eftersporgsel, idet isar stignin-
gen i det private forbrug aftog.

Ledigheden er det seneste ar faldet med ca. 40.000 personer,
og beskaftigelsen er steget med ca. 50.000 personer. Den
hgje efterspergsel er blevet tilfredsstillet af stigende inden-
landsk produktion, men er ogsé i vidt omfang tilfredsstillet
af en markant stigning i importen, som er steget med godt
10 pet. i 2005 og knap 15 pct. i 2006. De kommende ar
forventes en mere afdempet konjunkturudvikling med en
vaekst pd omkring 1% pct. om dret. Muligheden for at oge
produktionen vil blive begraenset af, at dansk skonomi be-
finder sig nar kapacitetsgrensen, og at den demografiske
udvikling i arbejdsstyrken er negativ. Produktionen ventes
derfor kun at stige i takt med udviklingen i produktiviteten i
de kommende ar. En eventuel stigning i efterspergslen, der
overstiger stigningen i dansk produktion, vil sla ud i eget
import. Muligheden for at @ge produktionen ved oget be-
skeftigelse, der enten kan komme i stand ved en lavere
ledighed eller et eget arbejdsudbud, vurderes at vere be-
grenset uden nye tiltag i arbejdsmarkeds- og skattepolitik-
ken eller en gget tilgang af udenlandsk arbejdskraft.

Kapitlet er feerdigredigeret den 14. maj 2007.
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Figur 1.1 Bidrag til BNP-veekst
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Anm.: Overgang til prognoseperiode er markeret med lodret streg.
Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank
og egne beregninger.

Hovedtrak i konjunkturvurderingen

Den hgje vaekst i BNP de seneste to ar har veret trukket af
bade en hgj indenlandsk og udenlandsk efterspergsel. 1 de
kommende ar ventes vaksten i bade den indenlandske og
udenlandske efterspergsel gradvis at aftage. Veaksten 1 den
samlede efterspergsel ventes at falde fra godt 6 pct. i 2006
til godt 2% pct. 1 2009, jf. tabel I.1.

Vaksten pa de danske eksportmarkeder har vaeret hoj i de
senere ar — is&r i Sverige og Tyskland, der er Danmarks to
vigtigste aftagerlande. I de kommende ar ventes eksport-
vaeksten at aftage i takt med, at vaeksten péa eksportmarke-
derne normaliseres.

Vaksten 1 det private forbrug var meget kraftig i 2005 og
forste halvér af 2006, men aftog betragteligt i andet halvar.
En rekke indikatorer tyder pa, at den lavere vakst i det
private forbrug er fortsat ind i 2007. Forbrugertilliden er sa-
ledes faldet, men fra et hejt niveau, og veeksten i detail-
omsatningen har veret forholdsvis begrenset. 1 positiv
retning traekker imidlertid, at de private formuer er meget
hgje. I de kommende ar ventes forbruget at stige med om-
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kring 2% pct. om &ret, hvilket er lidt mere end veaksten i de
disponible indkomster.

Huspriserne steg kraftigt frem til midten af 2006, men er
derefter stagneret. De seneste tal for udviklingen i kontant-
priserne for enfamilichuse viser meget beskedne stignings-
takter. Det nuveerende heje prisniveau og forventninger om
en lille rentestigning traekker i retning af, at stigningstakter-
ne vil vere begrensede i de kommende &r. Tilsvarende vil
et stort og voksende antal huse til salg l&gge en demper pa
prisstigningerne, og det kan ikke afvises, at der kommer no-
minelle fald i huspriserne. Det vurderes imidlertid, at en af-
dempning i stigningstakten er mere sandsynlig, og det anta-
ges derfor, at huspriserne vil folge forbrugerpriserne de
kommende ar.

Der har varet en kraftig veekst i byggeriet, og is@r bolig-
byggeriet er steget markant, hvilket har aget beskaeftigelsen
i byggeriet pa trods af meget lav ledighed i branchen. Den
kraftige vaekst har bl.a. veeret mulig, fordi udenlandsk ar-
bejdskraft har kunnet opfylde en del af den store eftersporg-
sel efter arbejdskraft. Boliginvesteringerne forventes i de
kommende ar at forblive pa et hejt niveau, men stigningen
vil dog blive mere afdempet.

Beskaftigelsen steg sammenlagt med mere end 70.000 per-
soner 1 2005 og 2006 og ventes at stige med yderligere ca.
30.000 personer fra 2006 til 2007, hvilket bringer beskaefti-
gelsen op pa et historisk hgjt niveau. Den demografiske ud-
vikling vil dog i de kommende ar legge et nedadgdende
pres pa beskeftigelsen.

Ledigheden er faldet med over 70.000 personer siden be-
gyndelsen af 2004, og arbejdslesheden ndede med udgangen
af 2006 ned pd knap 110.000 personer. Dette vurderes at
vaere ca. 35.000 personer under det strukturelle niveau. Det
forventes, at ledigheden vil forblive i omegnen af dette ni-
veau i de nermeste ar, da efterspergslen ogsé i de kommen-
de ar vil ligge pa et relativt hgjt niveau. Det antages dog, at
der vil veere en tendens til en svagt voksende ledighed, idet
eftersporgselspresset ikke ventes at blive helt sa stort som 1
de seneste par ar.
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Tabel 1.1 Hovedtal i konjunkturvurderingen

Arets Mzngdestigning
priser
2006 2005 2006 2007 2008 2009
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 796 42 34 18 24 25
Offentligt forbrug 418 1,1 1,2 1,5 1,1 1,1
Offentlige investeringer 30 30 6,6 -40 20 2,0
Boliginvesteringer 105 16,7 8,1 7,1 1,9 2,6
Erhvervsinvesteringer 230 7,7 13,4 53 3,1 3,3
Lagerandringer 10 -0,1 04 0,0 0,1 0,0
Indenlandsk efterspergsel i alt 1.590 43 49 24 21 22
Eksport i alt 849 73 96 63 37 34
Vareeksport 539 5,1 57 4,7 3,6 34
heraf industrivarer 356 74 68 6,1 54 55
Tjenesteeksport 311 11,8 17,0 9,1 39 3,3
Eftersporgsel i alt 2.439 53 6,5 37 26 2/
Import i alt 802 10,8 14,0 7,8 52 50
Vareimport 531 81 129 76 56 6,1
heraf industrivarer 426 79 153 7.8 59 6,3
Tjenesteimport 270 16,6 16,1 8,1 44 3,0
Bruttonationalprodukt 1.638 3,1 32 1,8 1.4 1,4
Bruttoveerditilveekst 1.386 26 32 1,7 13 1.3
heraf private byerhverv 830 40 473 1,7 1,6 1,8
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Tabel 1.1 Hovedtal i konjunkturvurderingen, fortsat

2005 2006 2007 2008 2009

Forbrugerpriser
Eksportpriser
Importpriser
Timelenomkostninger
Kontantpris pa boliger

Arbejdsstyrke
Privat beskeeftigelse
Offentlig beskeftigelse

Pct.

22 2,1 20 20 22
58 23 07 1,3 14
38 29 03 1,0 1.2
2,7 3,1 43 45 45
174 21,1 3,8 20 2,0
----- Andring 1 1.000 pers. -----
0 19 17 -1 -2

22 53 34 -6 -6
-3 2 1 1 1
---------- 1.000 personer --------

Ledighed 157 124 106 110 114
-------------- Mia. kr. ----mmmmmm-
Betalingsbalance 59 39 30 23 10
Offentlig saldo 72 69 66 59 56
Tilgodehavende i udlandet 20 -34 -5 17 26
Offentlig bruttogaeld 563 494 429 371 315
Pct.
Realvakst i aftagerlande 25 36 29 27 2,6
Vakst i udlandets timelonomkostninger 25 24 28 29 28
Zndring i den effektive kronekurs -0,4 0,1 1,7 0,2 0,0

10-arig obligationsrente

34 38 40 44 48

Timeproduktivitet i private byerhverv L5 07 00 14 14

Anm.: Mangdestigning i “Lagereendringer” angiver veekstbidraget til BNP. Udviklingen i forbru-
gerpriserne er udtrykt ved vaksten i deflatoren for det private forbrug. Det er antaget, at
@ndringen i den offentlige bruttogald i fremskrivningsperioden er lig den offentlige sektors
saldo ekskl. sociale kasser og fonde, og at @ndringen i udlandsgalden er lig saldoen pa

betalingsbalancen.

Kilde: Danmarks Statistik,

Nationalregnskabet, ADAM’s databank, Bureau of Labour Statistics,

EcoWin og egne beregninger.

Arbejdsstyrken pa
et hgjt niveau

Antallet af personer i arbejdsstyrken er vokset kraftigt i de
seneste ar, og det er bl.a. sket ved tilgang af udenlandsk
arbejdskraft. Antallet af personer i arbejdsstyrken ventes at
ligge pé et relativt hgjt niveau i de kommende é&r. Det gen-
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nemsnitlige timetal for de beskaftigede er ogsé steget noget
i dette konjunkturopsving og ventes at stige svagt de kom-
mende &r. Hvis stigningen i tilgangen af udenlandsk ar-
bejdskraft eller stigningen i den gennemsnitlige arbejdstid
bliver storre end antaget i prognosen, vil det betyde, at pro-
duktionen kan vokse hurtigere end stigningen i timeproduk-
tiviteten.

Stigningen i timeproduktiviteten var kun % pct. i 2006, og i
2007 ventes timeproduktiviteten at stagnere. En medvirken-
de arsag til den ringe udvikling i timeproduktiviteten kan
vaere, at det er grupper med lavere kvalifikationer, der er
kommet 1 beskeftigelse i de senere ar. I de kommende ar
ventes det, at produktiviteten vil stige svarende til den se-
neste historiske trend, som skennes at vaere ca. 1,4 pct.

Lonstigningstakten har veret relativt behersket de seneste ar
set i lyset af den meget lave ledighed. I de kommende ar
ventes lenstigningstakten at tiltage til ca. 4% pct. Den hgjere
lenstigningsfaktor skal ses pa baggrund af det stramme ar-
bejdsmarked og de indgaede overenskomster, der serligt pa
normallgnsomradet resulterede i aftaler om relativt heje lon-
stigningstakter. De hgje lonstigninger indebarer reallens-
stigninger udover stigningen i timeproduktiviteten, og de
indebarer dermed en forvearring af lenkonkurrenceevnen.

I de seneste ar har stigningen i forbrugerpriserne veret pa
godt 2 pct. De relativt hgje importprisstigninger, som isar
skyldes de hgje oliepriser, har givet et pres op ad pa inflati-
onen. Dette er dog blevet modvirket af relativt lave inden-
landske omkostningsstigninger. I de kommende ar ventes de
indenlandske omkostninger at tiltage i takt med de hgjere
lenstigninger, mens importpriserne ventes at holde stignin-
gerne i forbrugerpriserne nede. Inflationen forventes at stige
til 2% pct. 1 slutningen af prognoseperioden.

Importen er steget mere end stigningen i efterspergslen
skulle tilsige. Det underbygger vurderingen af, at dansk
okonomi befinder sig nar kapacitetsgransen, idet stigninger
i efterspergslen kun i begreenset omfang kan tilfredsstilles af
dansk produktion. I takt med at vaeksten i efterspergslen af-
tager, forventes ogsa vaksten i importen at falde, men der er
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1 hele perioden udsigt til fortsat stigende importkvote som
folge af stadig stigende globalisering.

Importen ventes i hele perioden at vokse kraftigere end eks-
porten, hvilket resulterer i, at overskuddet pa betalingsba-
lancen i prognoseperioden falder fra ca. 40 mia. kr. i 2006
til ca. 10 mia. kr. i 2009. Varebalancen ventes allerede i ar
at blive negativ, og et stigende overskud pa tjenestebalancen
opvejer saledes ikke faldet i nettoeksporten af varer.

Overskuddet pa de offentlige finanser har de seneste par ar
ligget omkring 70 mia. kr., og der ventes et overskud i sam-
me storrelsesorden i ar. I det kommende ar ventes over-
skuddet at aftage som folge af den lavere skonomiske veekst
og lavere indtegter fra olie- og gasudvindingen i Nordsegen.
Finanspolitikken forventes ligesom de seneste ar at give et
positivt bidrag til vaeksten, om end mindre end i de senere
ar. Det er forst og fremmest det offentlige forbrug, der
bidrager til aktiviteten i gkonomien, men ogsa skattestop-
pets nominalprincip pavirker vaeksten positivt. Hertil kom-
mer, at det er antaget, at satsen for arbejdsmarkedsbidraget
nedsattes 1 2008 som folge af et forventet overskud i ar-
bejdsmarkedsfonden, jf. boks 1.5. Den positive finanseffekt
i 2008 modvirkes dog delvist af genindferelsen af den
Serlige Pensionsopsparing (SP).

ZAndringer i konjunkturvurderingen

Konjunkturvurderingen er foretaget ved hjalp af Det Oko-
nomiske Rads Sekretariats makrogkonometriske model
SMEC og de senest tilgeengelige statistiske oplysninger. Na-
tionalregnskabet foreligger frem til 4. kvartal 2006, mens
flere indikatorer raekker ind i 1. kvartal 2007.

Veaksten 1 2006 blev som skennet i efterirets prognose, jf.
tabel [.2. Stigningen i det private forbrug var dog godt 1
pct.point lavere end forventet, men da dansk ekonomi be-
finder sig tet pa kapacitetsgraensen, resulterede den lavere
forbrugsvaekst primeert i en lavere import.
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Tabel 1.2 Skon for dansk okonomi, efterdr 2006 og fordr 2007

Efterar 2006 Forar 2007
2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009
------------------- Mengdestigning i pct. -------------------
Privat forbrug 45 3,1 24 23 34 1,8 24 25
Offentligt forbrug 07 1,3 1,1 1,1 1,2 1,5 1,1 1,1
Offentlige investeringer 20 20 20 2,0 66 -40 20 2,0
Boliginvesteringer 96 48 25 1,7 81 7,1 1,9 2,6
Erhvervsinvesteringer 13,8 43 25 24 134 53 3,1 33
Lagerandringer 00 00 00 0,0 04 00 0,1 0,0
Indl. eftersporgsel i alt 50 29 21 20 49 24 21 22
Vareeksport 93 42 37 34 57 47 3,6 34
Tjenesteeksport 17,0 52 3,2 3,6 17,0 9,1 3,9 3,3
Efterspergsel i alt 72 34 25 25 6,5 38 26 2,6
Vareimport 18,6 6,8 4,7 4,3 129 7,6 56 6,1
Tjenesteimport 12,0 49 38 3.8 16,1 8,1 44 3,0
Bruttonationalprodukt 33 21 1,6 1,6 32 1,8 14 14
BVT i private byerhverv 41 24 19 1,7 43 1,7 1,6 1,8
----------------- Andring i 1.000 personer -----------------.
Arbejdsstyrke 8 2 0 2 19 17 -1 -2
Privat beskeftigelse 41 10 -6 -7 53 34 -6 -6
Offentlig beskeeftigelse 0 3 3 3 2 1 1 1
1.000 personer
Ledighed 125 114 117 119 124 106 110 114
Pct.

Forbrugerpriser 23 1,8 21 22 2,1 20 20 22
Eksportpriser 2,1 12 14 15 23 07 13 14
Importpriser 27 1,0 1,0 1,1 29 03 10 1,2
Timelegnomkostninger 33 43 46 4,5 3,1 43 4,5 4,5
Realvakst i aftagerlande 3,1 27 25 25 36 29 27 2,6

10-arig obligationsrente 39 41 45 4.8 38 40 44 48
Timeprod. i priv. byerhv. 2,1 20 2,0 20 07 00 14 14

Mia. kr.
Betalingsbalance 40 28 26 26 39 30 23 10
Offentlig saldo 58 58 60 58 69 66 59 56
Anm.: “Lagereendringer” angiver veekstbidraget til BNP, dvs. lagereendringerne malt i pct. af BNP

det foregdende &r. Forbrugerpriserne angiver vaeksten i deflatoren for det private forbrug.
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Den sterke indenlandske efterspergsel aftog noget i anden
halvdel af 2006, og den beherskede vakst isaer i det private
forbrug fortsatte i starten af 2007. Vaksten i det private
forbrug ventes at tiltage igen i labet af 2007. Faldet i den in-
denlandske efterspeargsel modvirkes af en sterre forventet
veaekst i eksporten som folge af en opjustering af skennet for
vaeksten i vores aftagerlande. Nér vaksten i Danmark alli-
gevel nedjusteres 1 2007, hanger det sammen med, at en
starre del af efterspergslen forventes tilfredsstillet af import.
P& den baggrund er veeksten i 2007 nedjusteret med godt Y4
pct.point i forhold til skennet i efteraret.

Beskaeftigelsen steg i 2006 ca. 10.000 personer mere end
ventet i 2006, hvilket havde som modstykke, at stigningen i
produktiviteten blev lavere end ventet. I slutningen af aret,
hvor den tidligere prognose blev udarbejdet, er ledigheden
for det pagaeldende &r stort set kendt. Derfor indebarer fejl-
skonnet for beskaftigelsen et tilsvarende fejlsken for stig-
ningen i arbejdsstyrken.

Stigningen i1 beskaftigelsen var isaer kraftig 1 anden halvdel
af 2006 samtidig med, at vaeksten i produktionen aftog. Det
indebearer, at produktivitetsstigningen iszer i anden halvdel
af 2006 var skuffende lav. Det ventes ikke, at beskeftigel-
sen vil begynde at falde i 2007, og da veaksten i produktio-
nen ventes at vaere lavere i 2007 end 2006, er produktivi-
tetsvaeksten nedjusteret i 2007.

Det har i de seneste prognoser varet vurderingen, at det he-
je efterspergselspres ikke ville fare til en overophedning, da
en rekke “ventiler” i skonomien skennes at vere i stand til
at tage noget af trykket i gkonomien. Det drejer sig iser om
en gget importkvote og en stigning i arbejdsstyrken. Samti-
dig forventes stigningen i lenningerne at veere begrenset pd
trods af det stramme arbejdsmarked. Det ser ud til, at de
navnte ventiler har virket, da bade importkvoten og ar-
bejdsstyrken — delvist i form af udenlandsk arbejdskraft — er
steget betragteligt det seneste ar. Der er dog fortsat risiko
for, at den hgje efterspoargsel vil fore til en overophedning af
okonomien. Det skyldes, at produktivitetsudviklingen i dis-
se ar er vasentligt darligere end forventet i efteraret, sam-
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tidigt med at ledigheden ligger under det strukturelle ni-
veau.

Den langsigtede vaekst i timeproduktiviteten er blevet revi-
deret ned, hvilket skal ses i lyset af de senere ars lave vaekst
i timeproduktiviteten. Kapitalapparatet mélt i forhold til
beskeaeftigelsen er ikke vokset, selvom investeringerne i de
senere ar har ligget pé et relativt hejt niveau. Det forventes,
at det langsigtede niveau for produktivitetsvaeksten vil svare
til den historiske udvikling siden begyndelsen af 1990’erne.
En lavere stigningstakt i timeproduktiviteten indebarer, at
skennet for den potentielle langsigtede vakst reduceres.
Samtidig er muligheden for at gge beskaftigelsen sardeles
begraenset. Det skyldes, at ledigheden ligger under det
strukturelle niveau, og at den demografiske udvikling in-
deberer en faldende arbejdsstyrke, som dog i et vist omfang
kan modvirkes af en eget tilgang af udenlandsk arbejds-
kraft. Det er sdledes en nedrevision af timeproduktiviteten,
der er baggrunden for nedjusteringen af vacksten, og ikke en
@ndret vurdering af eftersporgselsvaeksten.

1.2 International baggrund

Den globale veekst var hgj i 2006, og der er udsigt til en
fortsat hej om end lidt lavere veekst 1 ar. Verdensekonomien
er i hoj grad praeget af udviklingen i den amerikanske eko-
nomi, hvor der er indtruffet en afmatning i veeksten, mens
der er tegn pa fremgang i de europeiske og asiatiske eko-
nomier. Risikobilledet preeges fortsat af de globale ubalan-
cer og omfanget af den amerikanske afmatning.

I de kommende ar ventes en anelse lavere vakst i den glo-
bale @konomi. Det skyldes primart, at vakstraten i USA
frem til 2009 ventes at vare under de 3 pct. om aret, der er
estimeret til at veere potentialet. Samtidig ventes en relativ
gunstig udvikling fremadrettet for de europaiske og asiati-
ske gkonomier, hvor trendveaksten i Euroland og Japan er
lidt under 2 pct. om &ret. Vaekstfordelingen i den globale
pkonomi ser sdledes ud til at blive mere balanceret i det
indevarende ar, jf. figur 1.2.
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Vaksten 1 USA har de senere ir primeaert veret drevet af et
hurtigt voksende privat forbrug, som er blevet stimuleret af
hgje boligpriser og en lempelig finanspolitik. Boligmarke-
det har pd det seneste udviklet sig svagere end forventet,
formuegevinsterne er dermed blevet mindre, og et vasent-
ligt bidrag til vaksten er faldet bort. Afdempningen pa
boligmarkedet ventes at fortsette, hvilket vil laegge en
demper pa resten af gkonomien i den kommende tid. 1 2007

skennes vaksten bl.a. pad den baggrund at blive reduceret til
knap 2% pct., jf. tabel 1.3.

I Euroomradet har mange lande i 2006 oplevet et opsving i
gkonomien. BNP-vaksten i Euroland var saledes 2,7 pct.,
hvilket er den hgjeste vakst siden 2000. Opsvinget er fun-
deret pa fremgang i bade eksport og indenlandsk eftersperg-
sel. Vaeksten i det private forbrug understettes af stigende
beskeeftigelse. Fremdriften i den indenlandske efterspergsel
ventes delvist at opveje afdempningen i eksportvaksten.
Fremadrettet ventes saledes fortsat en gunstig udvikling i
Euroland dog med lidt lavere veekstrater end sidste &r. I
Asien er veksten meget hoj i en reekke lande, hvor den isaer
er drevet af stigende eksport. Dette gor sig saerligt geeldende
for Kina, som siden 2003 har haft en arlig veckstrate pa over
10 pct. I Japan, som fortsat er Asiens sterste gkonomi, er
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vaekstpotentialet noget mindre, og det igangvarende op-
sving vil nappe fore til veekstrater over 2 pct.

Tabel 1.3 Hovedtreek i den internationale

konjunkturvurdering
2006 2007 2008 2009
Pct.
Realvaekst
USA 33 22 28 3,0
Euroland 2,7 23 22 21
DK's aftagerlande 366 29 27 26
Inflation
USA 28 22 23 20
Euroland 2,0 1,9 1,8 1,7
Lenomkostninger
USA 38 37 3,6 3,6
Tyskland 07 23 26 26
Pengepolitiske renter
USA 5,00 5,20 4,90 4,75
Euroland 2,76 3,83 4,00 4,00
Lange renter
USA 4,80 4,70 4,75 4,80
Tyskland 3,80 4,10 4,40 4,75
------ Dollar pr. tende ------
Oliepris, Brent-olie 65 65 65 65
------- Dollar pr. euro -------
Dollar/euro-kurs 1,26 1,34 1,36 1,36

Anm.: Inflationen angiver stigningstakten for deflatoren for det pri-
vate forbrug i nationalregnskabet. Lenudviklingen angiver
stigningstakten for timelenomkostningerne i industrien. De
lange renter er renten pa 10-arige statsobligationer.

Kilde: EcoWin og egne skon.
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Inflationspresset i verdensgkonomien er moderat, jf. figur
I.3a. Afdempningen af vacksten i den amerikanske gkonomi
samt faldet i olieprisen i efteréret har faet inflationen i USA
til at falde til 2,6 pct., hvilket dog stadig er et relativt hejt
niveau. | Euroland og Japan ligger inflationen lavt, og det
vurderes, at den forventede vaekst er forenelig med nogen-
lunde uaendret inflation.

Olieprisen ligger aktuelt mellem 65-70 dollar pr. tende, jf.
figur 1.3b. Olieprisen har igennem flere ar vearet staerkt
svingende under indtryk af usikkerhed i Mellemgsten, og
generelt har den hgje vaekst i verdensgkonomien presset pri-
sen opad. Flere faktorer kan ventes at pévirke olieprisen,
sédsom den fortsat ustabile situation i Mellemesten og EU’s
overvejelser om overgang til alternative energiformer. Fak-
torerne traekker i hver sin retning, og betydningerne er svae-
re at forudsige. Det antages, at olieprisen fremadrettet vil
forblive omkring det aktuelle niveau, sdledes at den gen-
nemsnitlige oliepris i 2007 og de kommende ar bliver 65
dollar pr. tende.

Da USA og Euroland befinder sig pé forskellige stadier i
konjunkturcyklen, er der forskel pa pengepolitikken i de to
omréder, jf. figur [.4a. Afmatningen i den amerikanske gko-
nomi ventes at medfere et stop i rentestigningerne, og pa
lidt leengere sigt antages Fed at lempe pengepolitikken for at
normalisere renten. I Euroland ventes centralbanken kun at
foretage begrensede renteforhgjelser, eftersom det inflatio-
nare pres ikke forventes at blive stort.

Den lange rente i Tyskland steg i april maned til 4,2 pct.,
mens den lange rente i USA faldt til 4,6 pct., jf. figur 1.4b.
Stigende korte renter i Europa ventes at fore til gradvist sti-
gende lange renter. Det antages, at den lange amerikanske
rente vil vaere stort set uandret pa trods af de forventede
pengepolitiske lempelser, og det indebarer dermed, at ren-
tespendet mellem den lange rente i Tyskland og den lange
rente i USA indsnavres i prognoseperioden. I slutningen af
prognoseperioden antages de lange renter i sivel USA som
Europa at ligge 1 nerheden af 4% pct.
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Figur 1.3a  Inflation Figur .3b Nominel oliepris
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Inflationskurverne angiver den procentvise stigning i forbrugerpriserne i forhold til samme
méned dret for. Seneste observation for USA og Euroland er april 2007 og for Japan marts
2007. Olieprisen er prisen pa Brent-olie. Seneste observation er april 2007.

EcoWin.

Figur 14a  Pengepolitiske renter i Figur 1.4b  Lange renter i USA og
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Anm.: Den lange rente angiver renter pa 10-drige statsobligationer. Seneste observation er april
2007.
Kilde: EcoWin.
Fald i dollar/euro- Dollaren er faldet i veerdi fra 1,2 dollar pr. euro i starten af
kursen 2006 til knap 1,4 dollar pr. euro i april 2007, jf. figur L.5.
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Det er tet pa det lave niveau, som dollaren néede i 2004.
Hastigheden, hvormed dollaren deprecierer over for euroen,
har det seneste halve ér ligget pa et relativt hejt niveau sva-
rende til omkring 10 pct. ar/ar. Faldet i dollaren kan opfattes
som en del af de finansielle markeders reaktion pa hen-
holdsvis den lavere veekst og det betydelige underskud pa
den amerikanske betalingsbalance. Som navnt senere i dette
afsnit, er det ikke usandsynligt, at der vil ske et yderligere



Aftagende vaekst
i USA

Svagt boligmarked

fald i1 dollarkursen, men det er i denne prognose rent bereg-
ningsteknisk antaget, at den aktuelle dollarkurs pa knap 1,4
dollar pr. euro fastholdes inden for prognoseperioden.

Figur 1.5 Dollar/euro-kurs
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Anm.: Seneste observation er april 2007.
Kilde: EcoWin.

I de folgende afsnit gennemgés de tre hovedomréder i ver-
densekonomien og risikofaktorer for den globale veekst.

USA

I lebet af det seneste ar lob amerikansk gkonomi ind i en af-
matning, hvor isar det private forbrug udviklede sig svagt.
Vaksten 1 2007 ventes reduceret til knap 2% pct. mod 3,3
pct. i 2006. I de kommende ar ventes skonomien at befinde
sig i en moderat lavkonjunktur, hvor vaeksten kommer til at
ligge lidt under den potentielle vekstrate.

Afmatningen i BNP-veksten skal bl.a. ses pad baggrund af
nedgangen pa boligmarkedet, hvor udbuddet af boliger er
steget, og huspriserne er stagneret, jf. figur 1.6b. Boligmar-
kedet har vaeret karakteriseret ved stor veekst i frivaerdierne
og billige lanemuligheder. Boligmarkedet har dermed vaeret
en vesentlig faktor bag de senere ars kraftige vackst i det
private forbrug. Med stagnerende boligpriser bortfalder en
vaesentlig stimulans til det private forbrug.
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Figur I.6a

I de seneste maneder har iser de sakaldte “sub-prime 14n”
skabt bekymring for udviklingen pa det amerikanske bolig-
marked. “Sub-prime 1an” gives til personer med lav kredit-
veerdighed, hvilket vil sige til personer, der har en forholds-
vis hgj risiko for at ga konkurs. Der har varet en stigning i
andelen af folk med lan i denne kategori, som har problemer
med at betale afdragene pa gelden, og da l&nene udger over
10 pct. af samtlige obligationslan i USA, kan det veere et be-
tydeligt usikkerhedsmoment for boligmarkedet. Af de fleste
banker vurderes det dog, at krisen omkring “sub-prime lane-
ne” ikke vil spredes til hele boligmarkedet. Andre indikato-
rer for udviklingen pa boligmarkedet sasom f.eks. byggetil-
ladelser og boligsalg har endnu ikke vist robuste tegn pa
stabilisering, jf. figur I.6a, og udviklingen pa boligmarkedet
ventes at senke vaeksten 1 de kommende kvartaler.

Den generelle afmatning i den amerikanske ekonomi har
endnu ikke vist sig pa arbejdsmarkedet. Beskeftigelsen er
svagt stigende, og arbejdslesheden ligger stabilt pa et lavt
niveau omkring 4% pct. Det stramme arbejdsmarked har

Afmatning pa det ameri- Figur 1.6b  Vewkst i de amerikanske
kanske boligmarked boligpriser
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Anm.: Huspriserne i figur 1.6b er angivet ved OFHEO (Office of Federal Housing Enterprise Over-
sight), der er et kvartalvis husprisindeks baseret pa oplysninger fra USA’s to sterste realkre-
ditinstitutter Freddie Mac og Fannie Mae. Indekset er baseret pa vardien, der kan stilles som
sikkerhed i boliger, nar de kebes eller refinansieres. Medianprisen pa eksisterende boliger
angiver medianobservationen af registrerede salgspriser pa eksisterende boliger. Der er an-
vendt 3-maneders glidende gennemsnit for medianprisen. Seneste observation er marts 2007.

Kilde: EcoWin.
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medfort stigende lenomkostninger, som har bidraget til en
kerneinflation, dvs. inflation ekskl. energi og fedevarer,
mellem 2% pct. og 3 pct. det seneste halve ar.

Trods dette inflationsniveau har Fed ikke heevet den ledende
rente siden august, hvor renten blev sat op til 5,25 pct. Ho-
vedproblemet for Fed er inflationen sammenholdt med den
forholdsvis lave vakst. Inflationen er stadig for hgj, mens
udsigterne for vaksten er darligere end tidligere. De to neg-
letal treekker séledes i hver sin retning og skaber dermed
usikkerhed om renteudviklingen. Det antages, at Fed vil
holde renten uandret, og pa leengere sigt ventes en forsigtig
lempelse af pengepolitikken. Dette baseres bl.a. pa forvent-
ningen om en relativt moderat vaekst. Hertil kommer, at det
skennes, at en neutral pengepolitik indebaerer et lidt lavere
renteniveau.

Europa

I Euroland er der forholdsvis lyse udsigter, idet isaer tysk
okonomi ventes at forsatte den positive udvikling. Vaeksten
i Euroland i 2006 var relativt hej, og fremgangen var at fin-
de i flere lande, jf. figur 1.7. Selvom der er forskel pa lan-
dene, er det overordnede billede for Euroland, at der er ud-
sigt til paen vaekst, selvom den ikke forventes at nd niveauet
for 2006.

Euroomrédet blev pr. 1. januar 2007 udvidet med Slovenien
og omfatter dermed 13 lande. Da Sloveniens BNP udger
under Y5 pct. af det samlede BNP for euroomradet, far Slo-
veniens tilslutning til euroen kun lille betydning for BNP-
vaeksten 1 Euroland. Sidste ar var vaksten i Slovenien 5,2
pct. Ligeledes vil Sloveniens tilslutning til euroen ikke fa
markbar betydning for euroomradets inflation. Dette for-
steerkes af, at inflationen i Slovenien kun ligger lidt hgjere
end den samlede inflation i euroomradet.

En vesentlig drivkraft i euroomradet er Tyskland, som i
2006 havde en forholdsvis hej vaekst pa 2,9 pct. Udviklin-
gen skyldtes hovedsagligt fremgang i eksport og investerin-
ger, mens vaksten i det private forbrug har varet moderat.
Det var ventet, at momsforhgjelsen fra 16 pct. til 19 pct.,
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som blev indfert den 1. januar 2007, ville medfere en frem-
rykning af det private forbrug, men det har kun materialise-
ret sig 1 begraenset omfang. Detailsalget steg en del i decem-
ber, hvilket blev modsvaret af et lidt sterre fald i januar og
efterfulgt af kun svage stigninger i de seneste maneder.
Trods en svag udvikling i det private forbrug i starten af
indevarende ar, ventes nedgangen kun at vaere af midlerti-
dig karakter, hvilket bl.a. skal ses i lyset af den stigende for-
brugertillid og den gunstige udvikling pa arbejdsmarkedet.

Figur 1.7 Veekst i udvalgte euro-lande
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Kilde: Se bilagstabel I.1.

Momsforhgjelsen har endnu ikke medfert en stigning i de
tyske forbrugerpriser i samme sterrelsesorden som moms-
forhgjelsen selv. Den beskedne stigning i inflationen til
knap 2 pct. i april maned tyder pa, at virksomhederne pa
kort sigt har valgt kun at laegge en del af momsforhgjelsen
over pa forbrugerne.

Pé det tyske arbejdsmarked er der strukturelle problemer, og
ledigheden toppede i starten af 2005 med godt 12 pct. Siden
da er ledigheden faldet. I april méned néede arbejdsles-
heden ned pé 9,2 pct. Faldet i ledigheden skyldes i hgj grad
konjunkturfremgangen med stigende eksport og investerin-
ger. For at forbedre strukturerne pé arbejdsmarkedet har den
tyske regering gennemfort en rekke reformer (de sékaldte
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Hartz-reformer), som har til formal at reducere langtids-
ledigheden ved bl.a. at reducere varigheden af dagpenge-
ydelsen markant. Der ser dog ud til fortsat at vaere behov for
reformer til at reducere den strukturelle ledighed, som
OECD vurderer ligger pa omkring 7 pct.

Pé trods af strukturelle problemer understottes de lyse ud-
sigter for den tyske ekonomi af flere indikatorer. Ifo-indika-
toren, som angiver erhvervsledertilliden, ligger pa et stabilt
hejt niveau og er endda steget de seneste méaneder. Tilsva-
rende er ZEW-indikatoren, som angiver analytikeres og in-
vestorers forventninger til den ekonomiske udvikling de
kommende seks maneder, steget siden november. Forbru-
gertilliden viser ogsa tegn pa kebelyst hos den tyske befolk-
ning. Udviklingen i disse indikatorer tyder pa, at momsfor-
hgjelsen kun far en begrenset effekt pa det private forbrug
og BNP-vaksten.

Tyskland har laenge haft underskud pa det offentlige budget,
men stram finanspolitik og den gunstige konjunktursituation
har hjulpet budgetkonsolideringen pa vej. Sidste ar kom
budgetunderskuddet saledes ned pa 1,7 pct. af BNP og der-
med klart under 3 pct. kravet for overholdelse af Stabilitets-
og Vakstpagten. Den tyske regering venter, at budgetunder-
skuddet for 2007 vil mindskes yderligere.

Andre lande i euroomradet har ogsa budgetunderskud, og
flere lande har haft store problemer med at opfylde 3 pct.
kravet i Stabilitets- og Vakstpagten. Frankrig har saledes de
seneste fem &r haft et for stort budgetunderskud, men under-
skuddet kom dog i 2006 lige under 3 pct. af BNP. Som
folge af finanspolitiske tiltag 1 2007 sasom et udgiftsloft pa
offentlige udgifter og feerre offentlige ansatte, ventes ogsé
Frankrig at f4& mindsket underskuddet yderligere. I Italien
har en EU-dom betydet, at Italien skal tilbagebetale store
dele af momsen pa firmabiler for 2003-2005 samt sa@nke
den fra 2006 og frem, hvilket har medvirket til at ege bud-
getunderskuddet til 4,4 pct. 1 2006. I ar ventes underskuddet
dog at mindskes til lidt under 3 pct. Graekenland og Portugal
har ligeledes haft betydelige offentlige budgetunderskud i
2006 pé hhv. 2,6 pct. og 3,9 pct. af BNP.
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I Euroland har inflationen ligget under 2 pct. siden septem-
ber 2006, hvilket indeberer, at ECB’s maélsatning om, at
holde inflationen under, men taet pad 2 pct., er overholdt.
ECB har havet renten gradvist siden slutningen af 2005, og
den ledende rente er nu 3,75 pct. Den seneste rentestigning
fandt sted i marts med begrundelsen om opadrettede infla-
tionsrisici. En yderligere rentestigning i 2007 er forventet,
da der stadig er bekymring for en hegj vaekst i pengemang-
den samtidig med en hgj veekst i euroomradet.

I en rakke europziske lande uden for euroomradet er der
ogsé udsigt til paen vaekst. I Storbritannien ventes vaksten at
blive godt 2% pct. 1 2007. Vaksten er primart drevet af det
private forbrug, som bliver stimuleret af stigende beskaefti-
gelse og en fornyet stigning i huspriserne.

Norge befinder sig i en hegjkonjunktur, hvor veeksten isaer
drives af en steerk indenlandsk efterspergsel. Beskeftigelsen
befinder sig pa sit hidtil hejeste niveau, og ledigheden har
veeret faldende gennem hele 2006 og er naet ned pa 2,7 pct.
Lenvaksten og inflationen er dog indtil videre kun steget
moderat, hvilket kan skyldes, at Norge har oplevet en for-
holdsvis stor indvandring af udenlandsk arbejdskraft — pri-
mert fra de nye EU-lande og andre nordeuropaiske lande.
Det stramme arbejdsmarked udger dog en klar risikofaktor
for overophedning af den norske gkonomi.

Ligesom Norge befinder Sverige sig i en situation, hvor
vaeksten er meget hgj. Pkonomien voksede i 2006 med hele
4,7 pct., og vaeksten var bredt funderet pé bade forbrug, in-
vesteringer og eksport. Den hgje vaekst ventes at fortsaette 1
2007, bl.a. fordi det forventes, at gkonomien stimuleres af
en rekke reformer, som den nye svenske regering har gen-
nemfort, jf. boks I.1. Reformerne indeholder elementer, som
skal stimulere arbejdsudbuddet. I gjeblikket er det svenske
arbejdsmarked forholdsvis stramt med en ledighed omkring
5 pct., men den svenske regering venter, at arbejdsudbuddet
vil stige mere end efterspargslen efter arbejdskraft som fol-
ge af reformeme. Lykkes det at @ge arbejdsudbuddet til-
streekkeligt, forventes den svenske egkonomi at vokse med
godt 3% pct. 1 2007 og knap 3 pct. 1 2008.



Boks 1.1 Svensk akonomisk politik

I efteraret tiltrddte en ny borgerlig regering i Sverige. Regeringen fremlagde kort
efter sin tiltredelse forslag til omfattende reformer pa skatte- og arbejdsmarkeds-
omradet, der tradte i kraft den 1. januar 2007. Formalet med reformerne er pri-
mert at fa flere personer i arbejde ved at gge de ekonomiske incitamenter til at
soge arbejde. Konjunkturinstitutet har vurderet de makrogkonomiske effekter af
reformernes vasentligste elementer séledes, at BNP i perioden 2007-2010 i gen-
nemsnit vil vokse med 0,3 pct.point mere, end hvis reformerne ikke var blevet
gennemfort." BNP-niveauet bliver dermed ca. 1,1 pct. storre i 2010. Beregninger-
ne viser ogsa, at den strukturelle ledighed pé sigt vil falde med 0,2 pct.point, ar-
bejdsstyrken stige med 1,3 pct. og beskaftigelsen stige med 1,5 pct. Reformerne
koster ca. 40 mia. SEK og er kun delvist finansieret. Ca. 17 mia. SEK er ufinan-
sieret, men ventes at blive finansieret af reformernes dynamiske effekter.

De vasentligste elementer i reformerne er andringer i beskaftigelsesfradraget og
dagpengereglerne. Andringen i beskeftigelsesfradraget indferes for alle beskaef-
tigede, idet den gennemsnitlige skat pa arbejdsindkomst sankes med ca. 1,5
pct.point. Beskaeftigelsesfradraget har sterst betydning for personer med lave ar-
bejdsindkomster. Fradraget nedsatter eksempelvis marginalskatten med 3
pct.point for personer, som tjener mellem 100.000 og 300.000 SEK pr. ar. Det
maksimale dagpengeniveau saenkes fra 730 SEK pr. dag til 680 SEK pr. dag, og
dagpengesatsen sankes efter 200 dage fra 80 pct. til 70 pct. Fremover er det ikke
leengere muligt at forleenge dagpengeperioden ud over 300 dage (450 dage for
forsergere). Andringerne indeberer, at kompensationsgraden 1 gennemsnit falder
med 3 pct.point. Reformerne indeberer ogsa, at antallet af deltagere i1 arbejdsmar-
kedspolitiske foranstaltninger bliver reduceret, og flere traditionelle aktiverings-
tilbud er blevet afskaffet til fordel for ansattelse med lentilskud, som kaldes ny-
startsjob. Nystartsjob er rettet mod langtidsledige og personer mellem 20 ar og 24
ar, som har vearet ledige 1 mere end seks méneder. Tilskuddet ydes som et skatte-
fradrag til arbejdsgiveren. Arbejdsformidlingen reformeres for at sikre, at der sker
et bedre match mellem ledige jobs og de arbejdslase.

Andre elementer i reformen er bl.a. et serskilt beskeaftigelsesfradrag for personer
over 65 ar. Endvidere @ndres skattepolitikken pa en reekke andre omréder, bl.a.
erstattes den statslige ejendomsskat af en lavere kommunal ejendomsrelateret
afgift, og formueskatten afskaffes helt fra 2007.

a) Konjunkturinstitutet: Konjunkturléget. December 2006. Stockholm.
Fortscettes
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Boks 1.1 Svensk akonomisk politik, fortsat

Konjunkturinstitutet vurderer, som navnt, at &ndringerne i beskaftigelsesfradra-
get, dagpengenes kompensationsgrad, aktiveringsindsatsen samt de nye nystarts-
job mv. pa laengere sigt vil ege arbejdsstyrken med 1,3 pct.point. Samtidig vil
arbejdslesheden kunne reduceres med 0,2 pct.point, hvilket betyder, at den struk-
turelle beskeftigelse pd lang sigt kan stige med 1,5 pct. Isoleret set kommer det
vigtigste bidrag fra kombinationen af lavere kompensationsgrad og sterre be-
skaeftigelsesfradrag. Disse to elementer gger ifelge beregningerne den strukturelle
arbejdsstyrke med 1,2 pct.point og senker den strukturelle ledighed med 0,4
pct.point. Reduktionen af aktiveringsindsatsen indeberer i praksis, at en del af
den skjulte arbejdslashed flyttes over i den ébne, hvilket isoleret trackker i retning
af hejere ledighed. Da en del af de aktiverede i dag teelles med i beskaftigelsen,
indebaerer den lavere aktiveringsgrad ogsé, at den strukturelle beskaftigelse fal-
der. Beregningerne indikerer séledes, at den @ndrede aktivering isoleret gger le-
digheden med 0,4 pct.point og senker beskeftigelsen med 0,3 pct.point. De gvri-
ge tiltag, herunder de sékaldte nystartsjob, bidrager til en lille stigning i beskeefti-
gelsen pa 0,2 pct.point og et lille fald i den strukturelle ledighed pa 0,2 pct.point.

Den ggede arbejdsstyrke og lavere ledighed indebaerer, at den potentielle produk-
tion gges. Konjunkturinstitutet vurderer, at disse forbedringer af ekonomiens ud-
budsside pa kort sigt er storre end den efterspergselsstimulans, der ligger i, at re-
formerne er underfinansierede. Ifelge Konjunkturinstitutets vurdering vil inflati-
onspresset i Sverige dermed aftage, hvilket bl.a. giver Riksbanken mulighed for at
senke renten i forhold til en situation uden reformerne.

Reformernes succes athenger i hej grad af effekterne pa arbejdsstyrke og ledig-
hed. Det er generelt forbundet med betydelig usikkerhed at skenne over sterrelsen
af sddanne udbudseffekter, og en sarlig usikkerhed knytter sig til, hvor hurtigt ef-
fekterne slar igennem. Sverige befinder sig i en hejkonjunktur med et forholdsvis
stramt arbejdsmarked, hvor den dbne ledighed er omkring 5 pct. Hvis eftersporgs-
len stiger hurtigere end arbejdsudbuddet i den nuvarende situation, hvor gkono-
mien er n&r kapacitetsgransen, gges risikoen for overophedning.

Asien
Meget hgje Okonomierne i flere af de asiatiske udviklingslande er i de
vaekstrater seneste ar vokset i et hejt tempo. Iser Kina og Indien skiller

sig ud med meget heje arlige vaekstrater pa 9-10 pct. 1 de
seneste tre ar og et bidrag til den globale vakst, som er
langt sterre end bidraget fra andre udviklingslande. De hgje
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vaekstrater har dog forskellig sammensatning, idet vaeksten
i Kina primert er trukket af eksport og investeringer, mens
veaeksten 1 Indien i hejere grad er trukket af stigende veekst i
det private forbrug.

Vakstperspektiverne for regionen athznger bl.a. af, hvor-
dan afmatningen i USA vil pdvirke de asiatiske gkonomier.
Opbremsningen i den amerikanske vakst betyder en vis
nedgang i efterspergslen efter asiatiske varer. Omvendt sti-
ger den globale efterspergsel efter bl.a. elektroniske varer,
som er vigtige for den regionale eksport. For de fleste lande,
med undtagelse af Kina, er andelen af eksport til USA des-
uden faldet de seneste fem ar, hvilket gor landene mindre
udsatte for en gkonomisk nedgang i USA. Da de asiatiske
lande er meget forskellige, er der dog ogsé landespecifikke
risici. Overordnet set ser udsigterne pa kort sigt dog lyse ud.

En af de vesentligste asiatiske gkonomier i opsving er Kina,
hvis BNP i 2006 voksede med 10,7 pct. Steerke drivkreefter i
den kinesiske gkonomi er vaksten i investeringer og eks-
port. Investeringsveaeksten aftog dog i andet halvar af 2006
som felge af administrative foranstaltninger og pengepoliti-
ske stramninger, mens eksportvaksten tiltog kraftigt. Ud-
fordringen for den kinesiske ekonomi er stadig at f& den
gkonomiske udvikling til at veere mere forbrugsdrevet, men
ogsé andre @ndringer er nadvendige. I den forbindelse ved-
tog folkekongressen en lov om ejendomsret og ensartet be-
skatning af inden- og udenlandske virksomheder. Fremad-
rettet ventes fortsat hgje vaekstrater.

Den hgje vaekst i en raekke asiatiske lande har bidraget til, at
Japan tilsyneladende er kommet ud af den mangearige lav-
konjunktur, som sluttede omkring 2004. De seneste tre ar er
okonomien vokset med omkring 2 pct. BNP-vaeksten er
trukket af det private forbrug, men ogsé investeringer og
eksport bidrager til veeksten.

Ledigheden i Japan er faldet fra ca. 5% pct. i 2003 til om-
kring 4 pct. 1 2007, uden at beskeeftigelsen er steget nevne-
veerdigt. Dette skyldes grundleggende en demografisk be-
tinget tendens til faldende arbejdsstyrke. Den lave arbejds-
lgshed har endnu ikke givet udslag i sterre lenpres, og sti-
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mulansen fra arbejdsmarkedet til det private forbrug er der-
for begranset. Til gengaeld kan boligmarkedet stimulere det
private forbrug pé lidt leengere sigt, idet huspriserne er ste-
get, og de positive formueeffekter heraf kan understotte
husstandenes forbrugsmuligheder.

Eksporten fra Japan har varet stigende de senere ar, idet
isaer afsetningen til Kina og en reekke andre asiatiske lande
er steget. Derimod er vaksten i eksporten til USA aftaget i
takt med afmatningen i den amerikanske ekonomi. Som fol-
ge af en lidt lavere eksportvaekst ventes vaeksten i Japan at
aftage en smule 1 2007.

Japan har kampet med deflation i mange &r, men med svagt
stigende priser i 2006 sa det ud til, at billedet var vendt. |
efteraret aftog stigningen dog, og i februar og marts faldt
forbrugerpriserne med hhv. 0,2 pct. og 0,1 pct.

Risikofaktorer for verdensekonomien

Et generelt usikkerhedsmoment i verdensgkonomien er ud-
viklingen i den amerikanske ekonomi, hvor styrken af af-
matningen er forbundet med en vis usikkerhed. Det er end-
nu ikke muligt med sikkerhed at sige, hvorvidt det ameri-
kanske boligmarked har ramt bunden. En yderligere tilba-
gegang pa boligmarkedet vil selvsagt kunne forvaerre den
generelle afmatning. Da den amerikanske gkonomi har stor
indflydelse pa verdensgkonomien, udger afmatningen en ri-
siko for den globale veekst.

Det er ikke kun boligmarkedet i USA, som vakker bekym-
ring. Ogsé det store amerikanske betalingsbalanceunderskud
udger et risikomoment for den globale vaekst. De seneste ti
ar har der vearet et betydeligt underskud pa betalingsbalan-
cen 1 USA, og aktuelt udger underskuddet mere end 6 pct.
af BNP. Det er et dbent spergsmél, om dollaren vil depreci-
ere brat for at genoprette balancen. I Krugman (2006) er det
fremfort, at dollaren ber depreciere realt med 2-4 pct. om
aret for at sikre en langsigtsholdbar udvikling, jf. Dansk



Risiko for brat fald
i dollarkursen

Pres pa Kkinesisk
valutakurspolitik

Svingninger i
olieprisen er ogsa
en risikofaktor

Okonomi, efterdr 2006." Tilsyneladende har der indtil vide-
re veret tilstreekkelig vilje til at finansiere amerikanernes
forbrug blandt investorerne, men dollaren er deprecieret be-
tydeligt de seneste maneder, hvilket kan vare et resultat af
en begyndende tilpasning.

Faldet i dollarkursen kan forstaerkes, hvis investorerne pa et
tidspunkt vurderer, at fundamentet for den nuvarende dol-
larkurs mangler. Et brat fald i dollarkursen vil i givet fald
forverre konkurrenceevnen i de lande, hvor valutaen vil ap-
preciere i forhold til dollaren. Et stort fald i dollarens veerdi
vil dermed kunne f4 makrogkonomiske konsekvenser, og
det amerikanske betalingsbalanceunderskud udger dermed
en risikofaktor for verdensekonomien.

For at reducere ubalancen legges der fra amerikansk side
iser pres pa den kinesiske valutakurspolitik, idet USA ser
Kinas handelsoverskud som en konsekvens af en undervur-
deret renminbi. Kina opgav i sommeren 2005 fastkurs-
politikken overfor dollaren, og siden er den kinesiske valu-
takurs apprecieret gradvist — i de seneste maneder med godt
3 pct. ar/dr — men USA ensker en yderligere revaluering af
renminbien.

Hgje og volatile oliepriser udger ogsa en risiko for verdens-
gkonomien. 1 2006 faldt olieprisen fra 79 dollar pr. tende til
50 dollar pr. tende, men den steg igen i begyndelsen af
2007, og aktuelt ligger olieprisen pa 65 dollar pr. tende. En
medvirkende arsag til den seneste stigning er, at OPEC be-
grensede olieproduktionen i februar, men ogsd den an-
spandte situation mellem Vesten og Mellemgsten kan have
pavirket prisen. En konfrontation i Mellemgsten vil givetvis
skabe usikkerhed om olieleverancerne og forarsage oliepris-
stigninger. Omvendt kan EU’s nye energi- og klimapakke
med et bindende mal om, at 20 pct. af EU’s samlede energi-
forbrug i1 2020 skal udgeres af vedvarende energi, laegge et
nedadgaende pres pa olieprisen.

1) Krugman, P. (2006): Will there be a dollar Crisis? Paper prepared
for the Economic Policy Panel Meeting in October 2006. Ma-
nuscript, September.
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1.3 Indenlandsk efterspeorgsel

For tredje ar i traek voksede den indenlandske efterspergsel
med mere end 4 pct. 1 2006. Den hgje vaekst var bredt fun-
deret med store vaekstbidrag fra det private forbrug og iser
fra erhvervs- og boliginvesteringerne, jf. figur 1.8 og tabel
I.4. Som en konsekvens af en forventning om lavere for-
brugs- og investeringsvaekst i de kommende ar forventes
vaeksten 1 den indenlandske efterspergsel at blive markant
lavere i slutningen af prognoseperioden. Det er dog veerd at
understrege, at de seneste ars kraftige vaekstrater betyder, at
eftersporgslen befinder sig pé et hejt niveau.

Figur 1.8 Bidrag til indenlandsk eftersporgsel
Pct.point

— Indenlandsk eftersp. == Investeringer
\ 1 Off. + privat forbrug
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank
og egne beregninger.

Den private forbrugsvaekst oversteg 1 2006 for tredje ar i
treek 3 pct., og forbruget er dermed i tre ar vokset hurtigere
end indkomsterne, jf. figur 1.10a. Det private forbrug faldt
lidt overraskende i andet halvar af 2006, og udviklingen i
detailomsaetningen i indevarende ars forste maneder peger
desuden pé en beskeden forbrugsveekst i arets forste kvartal.
Det forventes, at der til en vis grad er tale om en midlertidig
opbremsning, men det ventes dog ikke, at vackstraterne i de
kommende ar bliver ner sa hgje som i de seneste ar. Flere
forhold understotter forventningen om en vis genopretning



af den private forbrugsvekst. Til trods for et svagt fald i
lobet af det seneste ar befinder forbrugertilliden sig fortsat
pa et hgjt niveau, og de seneste &rs meget hoje vaekstrater i
bade aktiekurser og boligpriser har medfert en markant stig-
ning i formuerne, der saledes udger en betydelig potentiel
forbrugsstimulans. Den kortsigtede disponible realindkomst
ventes at stige med godt 2 pct. om aret i prognoseperioden.
Denne udvikling skal ses i lyset af forventede reallenstig-
ninger pa over 2 pct. i hele prognoseperioden, mens beskaf-
tigelsen ventes at stige i indeveerende ar, men herefter at
falde svagt 1 2008 og 2009. Forbrugsudviklingen igennem
2006 samt et formodet fald i bilkebet bidrager herudover til,
at det samlede private forbrug kun forventes at vokse med
knap 2 pct. i ar, tiltagende til omtrent 2% pct. i slutningen af
prognoseperioden.

Tabel 1.4 Indenlandsk eftersporgsel opdelt pd underkomponenter

Arets Mzengdestigning

priser

2006 2005 2006 2007 2008 2009
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 796 42 34 1,8 24 25
Bilkeb 51 26,5 58 -84 -7,1 -09
Andet forbrug 745 29 33 25 30 27

Offentligt forbrug 418 1,1 1,2 1,5 1,1 1,1

Offentlige investeringer 30 30 66 -40 20 20

Boliginvesteringer 105 16,7 8,1 7,1 1,9 2,6

Erhvervsinvesteringer 230 7,7 13,4 53 3,1 33
Maskiner 173 11,2 142 63 4,1 4,1
Bygninger 57 2,8 10,6 1,6 -0,8 0,5

Lagerandringer 10 -0,1 04 00 01 0,0

Indenlandsk eftersporgsel i alt 1.590 43 49 24 2,1 22

Anm.: Mzengdestigning i “Lagerandringer” angiver bidrag til veekst i indenlandsk efterspergsel.
Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Suspensionen af bidraget til den Serlige Pensionsopsparing
(SP) er en del af den sékaldte forarspakke fra 2004. 1 2005
blev regeringen og Dansk Folkeparti enige om at forlaenge
suspensionen frem til og med 2007. Parterne skal drofte den
Serlige Pensionsopsparing igen i indevarende ar. Det er i
denne prognose antaget, at ordningen genindferes fra 2008.
SP-bidraget kan opfattes som en tvungen opsparing, der
modsvares af en foreget pensionsudbetaling senere i livet. I
princippet @ndrer genindferelsen af SP-bidraget derfor ikke
ved forbrugernes langsigtede indkomst, idet det er muligt at
korrigere for den egede pensionsindbetaling ved at sanke
anden privat opsparing.” P4 denne made kan et ensket for-
brugsniveau opretholdes pa bade kort og lang sigt. Imidler-
tid er flere forbrugere begransede i deres lanemuligheder,
hvilket kan betyde, at de bliver tvunget til at seenke forbru-
get ved genindferelsen af bidraget. Det er i prognosen
antaget, at halvdelen af befolkningen opfatter SP som en
form for skat og derfor senker forbruget ved genindferelse,
mens den anden halvdel blot modkorrigerer anden privat
opsparing. Samlet vurderes det, at den private forbrugs-
vaekst 1 prognosen er omtrent ' pct.point mindre i 2008,
end hvis suspensionen af SP fortsettes. Det kan dog ikke
afvises, at den nuvarende hgje beskaftigelse og de seneste
ars formueudvikling betyder, at feerre forbrugere aktuelt er
kreditrationerede end i en mere neutral konjunktursituation.
Dette kan traekke i retning af, at den forbrugsdempende
effekt af genindferelsen af SP kan vere mindre end ansléet.

I prognosen er det endvidere antaget, at arbejdsmarkeds-
bidraget senkes med 0,2 pct.point fra 2008. Denne antagel-
se er begrundet i en forventning om et budgetteret overskud
i arbejdsmarkedsfonden, jf. afsnit 1.6. Det lavere arbejds-
markedsbidrag treekker — i modsetning til genindferelsen af
SP-bidraget — alt andet lige i retning af en hgjere disponibel
indkomst, om end omfanget er mindre.

Husholdningernes bilkeb steg med ca. 6 pct. i 2006, og efter
de voldsomme stigninger i 2004 og i 2005 udgjorde bilke-
bet en hgj andel af det samlede private forbrug, jf. figur

2) Pensionsopsparing er dog skattesubsidieret i forhold til anden
privat opsparing.



Figur 1.9a

Andel

1.9a. Det antages, at denne andel mindskes i takt med den
mere afdempede konjunkturudvikling. Iszer i de senere ar
har der veret en tendens til, at den gennemsnitlige nyan-
skaffede bil er blevet dyrere end tidligere, jf. figur 1.9b. For-
arets aftale mellem regeringen og Dansk Folkeparti om om-
leegning af bilbeskatningen kan imidlertid treekke denne
tendens i modsat retning. I forhold til den aktuelle situation
implicerer afgiftseendringerne bl.a., at mindre biler typisk
bliver relativt billigere. Dermed bliver mindre biler alt andet
lige mere attraktive end tidligere. En sddan &ndring i sam-
mensatningen af bilkabet forventes saledes at treekke prisen
pd den gennemsnitlige nyanskaffelse ned, hvilket isoleret
set vil bidrage til det forventede fald i bilkebet. P4 denne
baggrund skennes et fald i bilkebet 1 2007 og 2008 aflest af
stagnation i prognosens slutar.
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Anm.: Figuren til venstre viser bilkebet (anskaffelse af keretgjer) som andel af det samlede private
forbrug, i henhold til Nationalregnskabet. I figuren til hejre er udviklingen i bilkebet i
Nationalregnskabet sammenholdt med antallet af husholdningernes nyregistrerede person-

biler.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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En hgj
formuekvote
understotter
forbrugsvakst

De seneste ar er forbruget vokset hurtigere end indkomsten,
og dermed er forbrugskvoten steget, jf. figur .10a og 1.10b.
Specielt de foragede boligformuer og i mindre omfang ster-
re pensionsformuer betyder, at formuekvoten er vokset kraf-
tigt. Fremadrettet skennes boligprisstigningerne at blive af-
dempede, hvilket stabiliserer formuekvoten. Den hgje for-
muekvote relativt til forbrugskvoten de senere ar indikerer,
at de store boligformuer kun i mindre omfang er omsat i
oget privat forbrug. I takt med, at boligpriserne skennes at
stabilisere sig, forventes det, at en del af de senere ars for-
mueforggelse 1 hgjere grad end hidtil omsattes i forbrug.
Derfor vurderes det, at forbrugskvoten vil stige i prognose-
perioden. Et risikomoment er, at boligpriserne falder i de
kommende &r, hvorved forbrugsstimulansen fra den heje
formue reduceres. I boks 1.2 vises modelberegnede effekter
af et boligprisfald pa 15 pct. over tre ar i forhold til nervee-
rende prognose.

Figur 1.10a  Indkomst og forbrug Figur .10b  Forbrugs- og formue-

kvote
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Anm.: SMEC’s langsigtede indkomstdefinition er anvendt, jf. bilagstabel 1.7. Forbrugskvoten
angiver det samlede forbrugs andel af disponibel indkomst. Formuekvoten angiver den
forbrugsbestemmende private formue malt i forhold til disponibel indkomst. Den private
formue udgeres af husholdningernes finansielle formue (der er negativ), veerdien af bolig og
biler samt pensionsformuen efter skat.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Boks 1.2 Betydningen af et fald i kontantprisen

I en konjunkturvurdering spiller boligmarkedet en central rolle. Friveerdi i boliger
udger for mange en forholdsvis stor del af den personlige formue, og sterre friveer-
dier kan udgere en betydelig stimulans til forbruget. Omvendt vil et fald i bolig-
priserne kunne indebzaere et markbart fald i forbruget.

I nervaerende prognose er det antaget, at den reale kontantpris fastholder sit nuvee-
rende niveau. Kontantprisudviklingen er imidlertid vanskelig at forudsige, og af
flere &rsager kan et prisfald ikke udelukkes, jf. boks 1.5 i Dansk Okonomi, efterdr
2006. 1 nervaerende boks illustreres derfor, hvordan et fald i boligpriserne kan
teenkes at pavirke den gkonomiske udvikling. Beregningerne tager udgangspunkt i,
at kontantprisen falder med knap 3 pct. om aret i perioden 2007-2009, hvilket inde-
baerer, at den nominelle boligpris i 2009 ligger ca. 15 pct. under prognosens niveau,
jf. figur A.

Figur A Niveauet for den nominelle kontantpris
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne be-
regninger.

Et boligprisfald pd 15 pct. over 3 ar vil ifelge Det @Okonomiske Réds Sekretariats
makrogkonomiske model, SMEC, indebzare, at det private forbrug falder knap 2
pct. Sammen med et fald i boliginvesteringerne bidrager dette til en opbremsning i
den gkonomiske vaekst, saledes at BNP-niveauet bliver godt 1 pct. lavere og ledig-
heden ca. 25.000 personer hejere i prognosens slutdr, 2009. Bygge- og anlags-
sektorens beskeftigelse vil ifelge modelberegningerne falde med naesten 10.000
personer som folge af lavere investeringsaktivitet.

Fortscettes
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Boks 1.2 Betydningen af et fald i kontantprisen, fortsat

I den aktuelle situation er det tenkeligt, at den aktivitetsdempende effekt af et
boligprisfald vil vere mindre, end modelberegningen viser. Hvis der eksempelvis
er og har varet usikkerhed om, hvorvidt de senere ars markante husprisstigninger
er holdbare, er det sandsynligt, at de afledte formuegevinster ikke er indgaet fuldt
ud i forbrugsbeslutningen. I givet fald vil et fald i huspriserne ikke sla fuldt igen-
nem pa forbruget. Det faktum, at husholdningernes formue er steget markant i for-
hold til indkomsten, uden at forbruget er fulgt tilsvarende med, som det fremgar
af figur 1.10b, er udtryk for, at boligejerne i et vist omfang har veeret tilbagehol-
dende med at omsatte formuegevinsterne i forbrug. Dette kan skyldes usikkerhed
om, hvorvidt boligprisernes aktuelt hgje niveau er holdbart, men det kan ogsé blot
skyldes, at der er en vis treeghed i tilpasningen til et hgjere forbrugsniveau.

Det kan naturligvis omvendt ikke afvises, at effekterne af et boligprisfald kan bli-
ve kraftigere end indikeret af modelberegningerne. Det kan eksempelvis taenkes,
at et (maske mere betydeligt) prisfald pa boliger vil igangsatte en stigning i antal-
let af tvangsauktioner, der maske kan fore til en vis opstramning i den finansielle
sektors udlanspraksis. Samtidig kan et husprisfald maske forstaerkes af et stem-
ningsskift blandt forbrugere (og i erhvervslivet), sddan at forbruget (og investe-
ringerne) reduceres mere, end det formuereduktionen i sig selv skulle tilsige.
Selvom et sadant scenario ikke kan afvises, vurderes det mere sandsynligt, at de
afledte effekter af et eventuelt boligprisfald vil blive mindre (og ikke sterre) end
indikeret af modelberegningerne.

Afdzempede Kontantprisen pa boliger steg i 2006 ligesom aret for med
prisstigninger omkring 20 pct. Stigningstakten over de senere ar har varet
pa boliger sa kraftig, at vedvarende hgje vaekstrater i de kommende ar

forekommer urealistisk. Det er imidlertid svert at afgere,
om og i givet fald hvor meget boligpriserne afviger fra en
mere langsigtet ligeveegt, jf. Dansk Okonomi, efterar 2006.
Efter flere ars hgj veekst pa hele boligmarkedet har udvik-
lingen pad det seneste vearet knap sd entydig. Priserne pa
ejerlejligheder er pa landsplan faldet de seneste par kvarta-
ler, og prisfaldet har vaeret mest udtalt i hovedstadsregionen,
hvor ogsé de foregdende ars prisstigninger var kraftigst. Sal-
get af parcel- og reekkehuse i 1. kvartal i ar var det laveste
siden 1. kvartal 2003, men det har ikke resulteret i fald i pri-
serne pé landsplan. Dog er huspriserne stagneret i Region
Hovedstaden i 4. kvartal 2006 og 1. kvartal i &r, jf. figur
L.11.
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Minimal effekt pa
boligpriser af nye
lanetyper

Figur .11 Regionale huspriser
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Anm.: Figuren viser udviklingen i den sasonkorrigerede, gennem-
snitlige kvadratmeterpris i hele landet og i Region Hoved-
staden. Til sammenligning er endvidere vist udviklingen i
deflatoren for det private forbrug. Sidste observation af
huspriserne er 1. kvartal 2007, mens sidste observation af
forbrugerpriserne er 4. kvartal 2006.

Kilde: Realkreditrddet og egne beregninger.

Folketinget skal inden sommer behandle et lovforslag om
nye boliglan. Hvis dette forslag vedtages, bliver det muligt
at optage lan ved hjelp af de sékaldt serligt deekkede obli-
gationer (SDO). Ved SDO-baserede lan er der ingen mak-
simal lgbetid, og tilretteleeggelsen af eventuelle afdragsfrie
perioder bliver mere fleksibel. Til gengaeld mé boligen kun
belédnes med 70 pct. af ejendomsverdien mod de nuverende
80 pct. for traditionelle realkreditlan. Den lavere belanings-
grense for SDO-ldnene gelder dog kun, hvis lebetiden
overstiger 30 ar, eller hvis afdragsfriheden overstiger 10 ar.?
Finansieringen af de ekstra 10 pct. vil sedvanligvis vare
dyrere end ved realkreditlan. Det er forventningen, at renten
pa SDO-baserede l&n kan blive en anelse lavere end pé tra-
ditionelle danske realkreditlan, fordi SDO-lan formentlig
opfattes som en smule mere sikre af investorerne. De nye
lanetyper tilbyder en mere fleksibel finansieringsform og er
valgfrie, hvorfor de oplagt ikke kan have negativ effekt pa

3) Det forventes dog, at belaningsgrensen haves til 75 pct. fra
2009.
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boligpriserne. I forhold til de eksisterende afdragsfrie 1an, er
det dog ikke oplagt, at de SDO-baserede lan skulle kunne
reducere den manedlige ydelse i nevneverdigt omfang. Pa
denne baggrund vurderes det, at den positive effekt pa bo-
ligpriserne af de nye lanetyper vil veere meget begranset.

Fortsat fremgang i indkomsten trakker i retning af fortsatte
stigninger i1 boligpriserne. Omvendt taler det hgje niveau for
boligprisen, en vis stigning i boligmassen som folge af de
seneste ars heje boliginvesteringer samt en begranset stig-
ning i renten i de kommende &r for en nedadgéende tendens
i priserne. Det antages pa denne baggrund, at den reale kon-
tantpris fremover vil vere omtrent uendret. Som folge af
udviklingen igennem 2006 indebarer denne antagelse, at
niveauet for de reale boligpriser vil vare knap 2 pct. hgjere i
2007 end i 2006.

Boliginvesteringerne voksede i 2006 med knap 10 pct., og
de er dermed steget med 10-15 pct. arligt siden 2003. Det
har naturligvis udvidet boligbeholdningen betydeligt, hvil-
ket som neevnt er et medvirkende argument for, at boligpri-
serne ikke forventes at stige realt i prognoseperioden. Der
har traditionelt varet en tet sammenheeng mellem kontant-
prisen relativt til byggeomkostningerne og boliginvesterin-
gerne, jf. figur 1.12. Det relativt hegje niveau for kontant-
prisen mé pé den baggrund formodes at understotte det hgje
niveau for boliginvesteringerne. Den kraftige veekst 1 labet
af 2006 betyder, at niveauet for boliginvesteringerne i 2007
ventes at ligge omkring 7 pct. hgjere end sidste ar. Fremad-
rettet ventes pa baggrund af den forventede udvikling i bo-
ligpriserne kun sma stigninger i boliginvesteringerne.

I de seneste &r er der foretaget betydelige investeringer i
maskiner og transportmidler, hvorved maskininvesterings-
kvoten er vokset kraftigt, jf. figur 1.13a. Brutto-
investeringskvoten har udvist en stigende tendens siden
begyndelsen af 1980’erne, men de seneste godt 10 ar har
stigningen veaeret sarlig kraftig. Det afspejler blandt andet,
at afskrivningsraterne er steget som folge af mere teknologi-
tunge investeringer. Hgjere bruttoinvesteringer er séledes en
nedvendighed for at opretholde et givet niveau for netto-
investeringerne. Bruttoinvesteringerne er bestemmende for



den ekonomiske vakst pa kortere sigt, idet ggede brutto-
investeringer giver en eget efterspergselsimpuls. Det er
imidlertid nettoinvesteringer, der er den mest relevante
storrelse 1 forhold til produktionskapaciteten pé lengere
sigt, idet positive nettoinvesteringer udvider kapitalappara-
tet. I de kommende ar forventes den kraftige veekst i ma-
skininvesteringerne at aftage en anelse, hvilket resulterer i,
at bruttoinvesteringskvoten stiger langsommere end de
seneste ar. Nettoinvesteringskvoten forventes saledes at
vaere omtrent uendret i prognoseperioden, hvilket blandt
andet skal ses i1 lyset af den mere afdempede udvikling i
efterspergslen i prognoseperioden.

Figur 1.12  Boliginvesteringer og kontantpris

2000 =100
175

—— Relativ kontantpris
---- Boliginvesteringer .~
150

125

100 < 7

\\ 4 ———

50 T T T T T
1980 1985 1990 1995 2000 2005

Anm.: Den relative kontantpris er beregnet som forholdet mellem
kontantprisen (prisen pa eksisterende boliger) og byggeom-
kostningerne pa nybyggede boliger.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank
og egne beregninger.
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Figur 1.13a  Maskininvesteringskvote Figur 1.13b  Bygningsinvesteringskvote
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Anm.: Bruttomaskininvesteringskvoten er defineret som maskininvesteringerne i forhold til BVT i
de private byerhverv. Nettomaskininvesteringskvoten er defineret som bruttomaskininveste-
ringerne fratrukket afskrivninger i forhold til BVT i de private byerhverv. Bygningsinveste-
ringskvoten er bruttoinvesteringerne.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bygningsinvesteringskvoten steg en smule i 2006 efter en
faldende tendens siden 2000, jf. figur 1.13b. Antagelsen om
en svagt stigende rente i prognoseperioden forventes at
leegge en demper pa veeksten i bygningsinvesteringerne.
Det antages, at bygningsinvesteringskvoten vil vare til-
naermelsesvis konstant i hele prognoseperioden.

Lagerinvesteringerne bidrog med knap ' pct.point til veek-
sten 1 den indenlandske efterspergsel i 2006. Det store bi-
drag stammer iser fra arets 3. kvartal, hvor det private for-
brug overraskende faldt betydeligt. Der kan sdledes vare ta-
le om en mere eller mindre utilsigtet lageropbygning. Med
de relativt store lagre in mente kan negative vakstbidrag ik-
ke afvises, men det er antaget, at vackstbidraget til den in-
denlandske efterspergsel vil vere omtrent nul i resten af
prognoseperioden.

1.4 Udenrigshandel og betalingsbalance

Der er stadigveek et pant overskud péd betalingsbalancen,
om end overskuddet de seneste par ar er faldet betragteligt.
Faldet skyldes, at den sterke indenlandske efterspergsel i
hej grad er imedekommet med importerede varer. Over-
skuddet forventes at blive reduceret yderligere som et resul-
tat af udviklingen i vare- og tjenestebalancen de kommende
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ar. Forvaerringen af handelsbalancen skyldes, at den inden-
landske produktionskapacitet ogsa i de kommende ér er be-
grenset, hvilket betyder, at importkvoten fortsat vil veere
hgj. Desuden forventes lidt lavere vaekstrater pa de vigtigste
eksportmarkeder samt relativt hgje indenlandske prisstig-
ninger at medfere en mere afdempet udvikling i eksporten i
de nermeste ar.

Eksporten steg i 2006 med naesten 10 pct., hvilket er den
storste fremgang siden 2000. Fremgangen kan i vid ud-
streekning tilskrives en hegj ekonomisk vaekst i de lande, som
aftager den danske eksport, idet den sammenvejede BNP-
veaekst var mere end 3’ pct. Det er iser eksporten af varer til
Sverige, Norge, Storbritannien og Tyskland, der er steget
gennem det seneste ar, mens eksporten af varer til andre
EU-lande har udviklet sig mindre gunstigt.

Den sammenvejede BNP-vaekst i aftagerlandene for den
danske eksport ventes at falde fra 3,6 pct. i 2006 til knap 3
pct. 1 2007. Det skyldes bade, at veeksten i nabolandene,
som udger vigtige markeder for dansk eksport, vil blive en
anelse lavere, og at USA star overfor en afmatning. I de
efterfolgende ér vil vaeksten i Danmarks aftagerlande falde
yderligere, og i 2009, som er prognosens sidste ar, vil den
narme sig 2% pct.

Eksporten af varer steg 5,7 pct. i 2006, jf. tabel 1.5 og bi-
lagstabel 1.8. En stor del af denne stigning var trukket af en
betydelig vaekst i industrieksporten, som udger omtrent 70
pct. af eksporten af varer. Stigningen i eksporten af industri-
varer var sidste ar mindre end stigningen i importen i Dan-
marks samhandelslande, hvilket betyder, at den danske in-
dustri har tabt markedsandele, jf. figur 1.14.

1 2007 vurderes industrieksporten ikke at stige s voldsomt
som daret for, hvilket skyldes, at vaksten i aftagerlandene
skennes at falde. En meget hej eksportordrebeholdning indi-
kerer dog, at vacksten i industrieksporten ogsa i 2007 bliver
hgj.
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Tabel 1.5 Eksport og import
Arets Mzengdestigning Prisstigning
priser
2006 2006 2007 2008 2009 2006 2007 2008 2009
Mia. kr Pct. Pct. ----mmmeee
Vareeksport 539 57 47 3,6 34 27 00 1,2 1,3
heraf industri 356 6,8 6,1 54 55 -1,0 02 1,3 13
Tjenesteeksport 311 17,0 9,1 39 33 1,8 19 1,6 1,5
Eksport 1 alt 849 96 63 37 34 23 0,7 13 14
Vareimport 531 129 76 56 6,1 29 -0,3 0,7 0,9
heraf industri 426 153 78 59 63 1,6 -04 1,0 1,0
Tjenesteimport 270 16,1 81 44 3,0 29 14 16 1,6
Import i alt 802 140 7,8 52 50 29 03 1,0 1,2

Anm.: Industrieksport er varchandel ekskl. narings- og nydelsesmidler (landbrug) og energi.
Tilsvarende for industriimport.
Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Figur 1.14  Industrieksport, markedsveekst og mar-
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Anm.:

Kilde:

Markedsandelene er konstrueret ved at sztte den danske indu-
strieksport 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.

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



Hagje lonstigninger
svaekker
konkurrenceevnen

De seneste ar er timelenomkostningerne i industrien steget
mere end udlandets, hvilket har betydet, at lenkonkurren-
ceevnen er blevet svaekket, jf. tabel 1.6 og figur 1.15. 1 2005,
hvor industrimarkedsandelene steg, var stigningen i produk-
tiviteten dog stor nok til at kompensere for de hgjere lon-
stigninger og @ndringen i kronekursen. I de kommende ar
ventes lenningerne i Danmark fortsat at stige mere end ud-
landets. Da produktivitetsudviklingen ikke kan antages at
kompensere for den forventede merlenstigning i Danmark,
mé der imedeses en markant forverring af konkurrence-
evnen og dermed tab af markedsandele. Endvidere betyder
dollarens svaekkelse en yderligere forvaerring af konkurren-
ceevnen i 2007. P4 baggrund af den dérligere konkurrence-
evne kombineret med en forventet lavere veekst i udlandet
ventes vaeksten i eksporten af industrivarer at falde noget i
de kommende é&r.

Figur1.15  Lonkonkurrenceevne
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Anm.: Se anmearkning og kildeangivelse til tabel 1.6.
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Tabel 1.6

Lonkonkurrenceevne

2005 2006 2007 2008 2009

Pct.

Stigning i timelenomkostninger

udland 2,5 2,4 2,8 2,9 2,8
indland 3,6 3,9 4,3 4,5 4,5
Andring i relativ len -1,1 -1,5 -1,4 -1,6 -1,6
Andring i effektiv kronekurs -0,4 0,1 1,7 0,2 0,0
Zndring i lenkonkurrenceevne -0,8 -1,6 -3,1 -1,8 -1,6

Anm.: Zndringen i den relative lon er lig lenstigningen i udlandet minus lenstigningen i Dan-
mark. En positiv @ndring i kronekursen indikerer en stigning i kronens veardi og bidrager
til en forveerring af konkurrenceevnen. Z£ndringen i lenkonkurrenceevnen er lig endringen
i den relative len minus @ndringen i den effektive kronekurs. Et negativt tal indeberer en
forverring af konkurrenceevnen. Lenomkostningerne omfatter bade direkte og indirekte
omkostninger. De danske lenstigninger i denne tabel (og figur 1.15) bygger pa Dansk
Arbejdsgiverforenings internationale lenstatistik og kan derfor historisk afvige fra lenstig-
ninger anvendt andetsteds. De udenlandske lonstigninger i denne tabel kommer fra bilags-

tabel 1.2.

Kilde: Dansk Arbejdsgiverforening, International lonstatistik, Bureau of Labor Statistics, Inter-
national Comparisons of Hourly Compensation Costs for Production Workers in Manufac-
turing, EcoWin og egne beregninger.
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Eksporten af energi, der hovedsagelig bestér af olie og gas
fra Nordsgen, er malt i verdi steget med tocifrede vaekst-
rater de seneste ar og udgjorde i 2006 67 mia. kr. I de kom-
mende &r forventes produktionen og dermed eksporten i
henhold til Energistyrelsens prognose for dansk olie- og
gasproduktion at falde. Under antagelse af en oliepris péd 65
dollar pr. tende vurderes det, at vaerdien af energieksporten
kun vil udgere 9 pct. af vareeksporten i 2009 mod 12 pct. i
2006. Da energiforbruget i hegj grad athanger af den eko-
nomiske aktivitet, vil energiimporten stige i prognoseperio-
den, om end vakstraterne vil vere faldende. Foruden den
gkonomiske vaekst i Danmark athaenger energiimporten af
aktivitetsniveauet inden for setransport, da brandstof-
pafyldning af danske skibe i udlandet udger en anseelig del
af den samlede energiimport. Nettoeksporten af energi, der i
2006 udgjorde 16 mia. kr., skennes at vere reduceret til 5
mia. kr. 1 20009.
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Eksporten af landbrugsvarer udviklede sig overraskende
godt i 2006, idet landbrugseksporten malt i mangder steg
med godt 7 pct. I de kommende ar forventes mere beskedne
vaekstrater.

Den samlede import steg sidste ar med 14 pct., hvilket er
den storste stigning siden 1970’erne. Den store stigning var
et resultat af en sterkt stigende efterspergsel, der i hgj grad
er blevet tilfredsstillet med importerede varer og tjenester,
da produktionskapaciteten i Danmark for tiden er begran-
set. Veakstraten i importen af varer ventes at blive halveret
til omkring 7 pct. 1 2007 og vil i de efterfolgende ar falde
yderligere som et resultat af den lavere indenlandske vakst.
P& den baggrund ventes importkvoten at stige yderligere de
kommende ar. Stigningen forventes dog at blive lavere end i
2006, jf. figur I.16.

Figur 1.16  Udenrigshandelskvoter
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Anm.: Import- og eksportkvoterne vedrerer kun handel med varer og
er opgjort i forhold til BNP i faste priser.
Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank

og egne beregninger.

Béde tjenesteeksporten og tjenesteimporten voksede kraftigt
sidste ar, hvilket bl.a. hang sammen med A.P. Mgller
Mersks overtagelse af et konkurrerende udenlandsk rederi 1
2005. I de kommende ar forventes bade vaeksten i importen
og eksporten af tjenester, som hovedsagelig omhandler seo-
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transport, at falde i takt med, at vaeksten i udlandet falder.
Da tjenesteeksporten overstiger tjenesteimporten, og da ud-
viklingen er nasten parallel, betyder det et positivt og svagt
stigende bidrag til betalingsbalancen.

Den markante stigning i importen af varer har betydet, at
varebalancen i 2006 blev forvaerret med cirka 30 mia. kr. i
forhold til aret for, jf. tabel 1.7. Da importen ogsé i de kom-
mende ar forventes at vokse hurtigere end eksporten, fort-
setter denne udvikling, og varebalancen vil allerede i ar
blive negativ. Det stigende overskud pa tjenestebalancen
opvejer ikke faldet i nettoeksporten af varer, og dermed vil
overskuddet péd betalingsbalancen reduceres frem til 2009,
hvor det ventes at udgere ca. 2 pct. af BNP mod 2,4 pct. i
2006. Uden de betydelige nettorenteindtegter, der indtil
2004 var negative, ville overskuddet pa betalingsbalancen
blive vendt til et underskud i prognosens sidste ar.

Tabel 1.7 Betalingsbalancens lobende poster og udlandsgeeld

2005 2006 2007 2008 2009

Varebalance
Tjenestebalance
Nettorenteindtagter

(Jvrige poster

Lobende poster i alt

Tilgodehavende i udlandet, ultimo 20 -34 -5 17 26

Lebende poster i alt

----------------- Pct. af BNP -—----emeemee
3,8 2,4 1,8 1,3 0,5

Tilgodehavende i udlandet, ultimo 1,3 2,1 -0,3 1,0 1,4

Kilde:  Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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12005 have Danmark tilgodehavender i udlandet, men kraf-
tige veerdireguleringer af aktier beted, at Danmark 1 2006
igen fik en udlandsgald. De stadige overskud pa betalings-
balancen betyder, at Danmark i 2008 igen overgar fra at ha-
ve en udlandsgeaeld til at have nettotilgodehavende i udlan-
det. I 2009 skennes dette tilgodehavende at ville udgere
knap 1% pct. af BNP.

Den forvaerrede betalingsbalance i prognoseperioden kan
opfattes som et resultat af svagt stigende investeringer pa et
tidspunkt med faldende opsparing, jf. figur 1.17. Faldet i
opsparingen skyldes hovedsageligt, at overskuddet pa de of-
fentlige finanser er vigende frem mod 2009. Den faldende
opsparingskvote er dog ogsé pavirket af en svagt stigende
privat forbrugskvote. Den stigende efterspergsel samt de
stigende lenninger far virksomhederne til at ege investe-
ringsomfanget, og da opsparingen falder, ma investeringer-
ne i hgjere grad finansieres fra udlandet. Resultatet bliver
samlet set en merkbart forringet betalingsbalance.

Figur 1.17  Betalingsbalance, investeringer og opspa-
ring
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank
og egne beregninger.
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.5 Beskeaftigelse, lon og priser

Kraftig vaekst i Den private beskaftigelse steg ca. 50.000 personer i 2006,

beskeeftigelsen ... hvilket resulterede i et fald i ledigheden og en stigning i ar-
bejdsstyrken, jf. tabel 1.8. Ledigheden naede i starten af
2007 ned pa omkring 105.000 personer, hvilket er ca.
35.000 personer under det skennede strukturelle niveau.
Fremskrivningen indebeerer, at ledigheden vil ligge omkring
dette lave niveau i de kommende &r, dog med en svag
tendens til stigning.

Tabel 1.8 Arbejdsstyrke, beskeeftigelse og ledighed

2006 2005 2006 2007 2008 2009

1.000 pers.  ----- Andring 1 1.000 personer ---

Arbejdsstyrke 2.902 0 19 17 -1 -2

Beskaftigelse 2.778 19 52 35 -5 -5

Fremstillingserhverv 293 -5 2 8 5 -9

Serviceerhverv 1.285 23 39 15 -8 4

Bygge-og anlegserhverv 210 9 12 7 3 4

Privat beskeeftigelse i ovrigt 173 -5 0 4 -5 -6

Offentligt ansatte 816 -3 -2 1 1

Registrerede ledige 124 -19 33 -18 4 3

------------- 1.000 pers. ------------

Registrerede ledige 157 124 106 110 114
Antal aktiverede 62 54 54 63 63

Efterlon og overgangsydelsea) 166 145 152 157 158

Pct.

Ledighed 55 43 3,66 38 39

a) Faldet i antal personer pa efterlon og overgangsydelse i 2006 skyldes primart nedsattelsen

af folkepensionsalderen og udfasningen af overgangsydelsen. Stigningen i antallet af
aktiverede 1 2008 skyldes indferingen af fuldtidsaktivering af dagpengemodtagere efter 2%
ars ledighed.

Anm.: Erhvervsopdelingen i SMEC afviger fra opdelingen i nationalregnskabet. I “Privat beskaef-
tigelse 1 evrigt” indgér 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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bygge- og anlaegs-
sektoren

Arbejdsstyrken steg 1 2006 for forste gang i det nuvarende
opsving, hvilket bragte den op pa det hgjeste niveau i de
seneste 20 &r. Stigningen i arbejdsstyrken er en folge af
konjunkturudviklingen, idet den demografiske udvikling
isoleret set tilsiger et fald i arbejdsstyrken, jf. tabel 1.9.

Den store stigning i beskeftigelsen fandt forst og fremmest
sted i serviceerhvervet, hvor beskeftigelsen steg med ca.
40.000 personer, mens den i bygge- og anlaegssektoren steg
med ca. 10.000 personer. Beskeftigelsen ventes som gen-
nemsnit at vere hgjere i 2007 end 2006, men ventes derefter
at veere omtrent uendret. Stigningen 1 produktionen vil der-
for stort set folge stigningen i produktiviteten i fremskriv-
ningen.

Tabel 1.9 Befolkning og arbejdsstyrke

2006 2006 2007 2008 2009

1.000 --- ZAndring i 1.000 personer ---

pers.

Samlet befolkning 5.419 17 14 14 13
under 15 ar 1.013 -3 -5 -7 -9
15 til 64 ar 3.591 8 5 1 3
65 ar og derover 815 11 15 20 24

Arbejdsstyrken

Demografisk forlgb -8 -8 -7 -5

Bidrag fra tiltag pa arbejdsmarkedet mv. 6 3 0 0

Strukturelt forleb -2 -5 -7 -5

Konjunktur mv. 18 13 6 3

Det ventede forlab 2.902 19 17 -1 -2

Anm.: “Strukturelt forleb” er beregnet som summen af “demografisk forleb” og “bidrag fra tiltag

pa arbejdsmarkedet mv.”, mens summen af “strukturelt forleb” og “konjunktur mv.” danner
det ventede forleb. Bidragene til arbejdsstyrken i det demografiske forlab bygger pa kon-
stante erhvervsfrekvenser fra 2004. Bidragene til arbejdsstyrken fra tiltag pa arbejdsmarke-
det indeholder korrektioner for bl.a. efterlonsreform, fertidspensionsreform og andringer 1
befolkningens uddannelsesniveau.

Kilde: Danmarks Statistik, DREAM’s befolkningsprognose (2006) og egne beregninger.
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Stigningen i timeproduktiviteten var meget lav 1 2006, hvil-
ket ogsé forventes at blive tilfeeldet i 2007. Den uendrede
produktivitet i 2007 er et resultat af, at beskeeftigelsesni-
veauet ved indgangen til 2007 var meget hgjt som folge af
en kraftig stigning i beskaftigelsen i anden halvdel af 2006.
Samtidig ventes en lavere vaekst i BVT 1 2007 end i 2006.
Selvom investeringerne i de senere ar har ligget pa et rela-
tivt hejt niveau, har dette kun givet anledning til en begraen-
set stigning i forholdet mellem kapital og arbejdskraft, fordi
beskeaeftigelsesvaeksten i private byerhverv ogsa har veret
hgj, jf. figur 1.18a. Der er saledes kun et beskedent bidrag
fra kapitalintensiteten til produktivitetsudviklingen. En
yderligere forklaring p& den svage produktivitetsudvikling
kan vare, at ledigheden er nedbragt meget pd det seneste.
Stigningen i timeproduktiviteten i de private byerhverv har i
gennemsnit ligget pa 1,4 pct. siden 1990, jf. figur 1.18b.

Private byerhverv omfatter servicesektoren, industrisektoren
samt bygge- og anlaegssektoren. Den gennemsnitlige pro-
duktivitetsstigning har vaeret meget forskellig i de tre sekto-
rer i perioden 1990-2006. I industrien steg timeproduktivite-
ten i gennemsnit 2,6 pct. om aret, mens den gennemsnitlige

Figur 1.18a Forholdet mellem ma- Figur 1.18b  Produktiviteten i private
skinkapital og arbejds- byerhverv
kraft i private byerhverv
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Produktiviteten
antages at folge
historisk gns.

Figur1.19.a

Pet.
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stigning 1 servicesektoren kun har veret 1,3 pct., jf. figur
1.19. I bygge- og anlagssektoren varierer produktivitetsstig-
ningerne meget fra ar til ar, men set over hele perioden faldt
produktiviteten lidt. Den storste sektor er servicesektoren,
der udger nasten 70 pct. af produktionen (BVT) i private
byerhverv, mens produktionen i industrien samt bygge- og
anlegssektoren udger henholdsvis knap 20 pct. og godt 10
pct. Siden midten af 1980’erne er industriens andel af pro-
duktionen faldet med ca. 6 pct.point, mens servicesektoren
er steget med 8 pct.point. Tendensen til, at servicesektoren
vil udgere en stigende andel af produktionen i de private
byerhverv, forventes ogsa at fortsatte fremover. Denne &n-
dring i erhvervsstrukturen vil bidrage til at begraense pro-
duktivitetsstigningerne fremadrettet.

I prognosen antages det, at vaeksten i timeproduktiviteten vil
svare til gennemsnittet for perioden 1990-2006, der som
naevnt er 1,4 pct.

Timeproduktivitet, Figur 1.19b  Timeproduktivitet,
servicesektoren industrisektoren
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Den gennemsnitlige produktivitetsstigning har i perioden 1990-2001 varet 2,6 pct. i indu-
strien og 1,3 pct. i servicesektoren.
Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Arbejdsstyrken er
steget

Flere statistiske
opgerelser af
arbejdsstyrken
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Arbejdsstyrken ventes at vare hgjere 1 2007 end 1 2006 som
folge af den positive konjunkturudvikling. Dette modvirker
de senere ars demografisk betingede tendens til fald i ar-
bejdsstyrken. Udviklingen i arbejdsstyrken i de seneste 10
ar har veret pavirket af andringer i konjunkturen. Ledig-
hedsfaldet pa ca. 120.000 personer fra 1996-2006 er sam-
menfaldende med en stigning i arbejdsstyrken pa ca. 65.000
personer. Der er séledes en forholdsvis klar tendens til, at
erhvervsfrekvensen opgjort ifelge Nationalregnskabet sti-
ger, nar ledigheden falder og omvendt, jf. figur 1.20.

Figur .20  Erhvervsfrekvens og cendringen i ledighed
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Anm.: RAS statistikken er en opgerelse primo &ret, mens national-
regnskabet (NR) er opgjort medio éret. Erhvervsfrekvensen
(NR) er opgjort som arbejdsstyrken inklusive udleendinge, som
arbejder i Danmark, i forhold til danskere mellem 16-64 ér.
Det indeberer, at taelleren inkluderer personer, som ikke er
medtaget i nevneren. Erhvervsfrekvensen (RAS) medtager
kun danskere.

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

I figur 1.20 er to forskellige statistiske opgerelser af arbejds-
styrken vist. Som det fremgar, er savel niveauet og udvik-
lingen i de to opgerelser er forskellige. Forskellen afspejler,
at de to opgerelser har forskellige formal og detaljerings-
grad, jf. boks 1.3. I den Registerbaserede Arbejdsstyrke-
Statistik (RAS) indgar f.eks. kun personer, der er bosidden-
de i Danmark, mens nationalregnskabets opgerelse af



Flere udlendinge
arbejder i
Danmark

Flere @ldre i
arbejdsstyrken

arbejdsstyrken ogsa medtager udlendige, der arbejder i
Danmark. Forskellen i de to opgerelser af arbejdsstyrken,
der er serligt markant i de seneste ar, kan sandsynligvis
delvis tilskrives, at NR medtager udenlandsk arbejdskraft.

Denne forklaring understettes ogsa af, at antallet af arbejds-
tilladelser er steget betragteligt i de senere ar. Der er ogsa
tegn pa, at pendlingen til Danmark fra vores nabolande er
steget. I sidstnavnte tilfelde er der dog kun tale om en ud-
videlse af arbejdsstyrken, hvis der er tale om udlendinge,
der arbejder 1 Danmark, mens f.eks. danskere, der flytter til
Sverige og derefter pendler til Danmark, ikke bidrager til en
udvidelse i arbejdsstyrken.

Den registerbaserede arbejdsstyrkestatistik giver oplysnin-
ger om personkarakteristika som f.eks. alder og ken. Det ma
forventes, at forskellige aldersgruppers arbejdsudbud pavir-
kes forskelligt af konjunkturerne. Det er sdledes sandsyn-
ligt, at de yngste og &ldste aldersgruppers erhvervsdeltagel-
se bliver mest pavirket af konjunkturudviklingen. En hej-
konjunktur betyder, at det er nemmere at finde et job, hvil-
ket kan fa unge til at faerdiggere deres uddannelse hurtigere,
og gor det lettere for unge at finde et fritidsjob. Tilsvarende
kan den @ldste del af arbejdsstyrken valge at traekke sig
senere tilbage, nar tiderne er gode, og folkepensionister kan
lettere finde et job, der gor det muligt at supplere deres ind-
komst med et deltidsjob. Figur 1.21a viser udviklingen i er-
hvervsfrekvensen fordelt pa aldersgrupper siden 1996. Ud-
viklingen viser, at de &ldre aldersgruppers erhvervsfrekvens
er steget, mens de yngste aldersgruppers erhvervsfrekvens
er faldet svagt. Fra primo 2005 til primo 2006 er erhvervs-
frekvensen for de 65-67-arige og de 16-24-arige steget.
Siden 2000 er erhvervsfrekvensen for alle over 59 ar steget,
hvilket bl.a. kan ses i sammenhang med, at andelen af 60-
61-érige pa efterlon er faldet, jf. figur [.21b. Det er sandsyn-
ligvis en folge af efterlensreformen fra 1999.
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Boks 1.3 Statistiske opgorelser af arbejdsstyrken

Der er tre statistiske kilder til opgerelse af arbejdsstyrken:

e Den Registerbaserede ArbejdsStyrkestatistik (RAS)
¢ Nationalregnskabet (NR) og ledighedsstatistikken (CRAM)
e Arbejdskraftsundersogelsen (AKU)

Den Registerbaserede arbejdsstyrke opger befolkningen med bopzl i Danmark pr.
1. januar med oplysninger om tilknytningen til arbejdsmarkedet ultimo november
aret for. For at indga i arbejdsstyrken som beskaftiget skal personen have en arlig
erhvervsindkomst pd minimum ca. 8.900 kr. Statistikken indeholder oplysninger
om karakteristika som f.eks. alder, ken og en lang rekke sociogkonomiske variab-
le.

I konjunkturvurderinger, hvor der anvendes makrogkonometriske modeller som
f.eks. SMEC, er udgangspunktet for arbejdsstyrken opgerelsen af den gennemsnit-
lige beskeeftigelse for aret, som opgjort i nationalregnskabet (NR) og den gennem-
snitlige ledighed, som opgjort i arbejdsleshedsstatistikken (CRAM). Denne statistik
giver ikke oplysning om personkarakteristika, som f.eks. alder, kon og uddannelse.

Nationalregnskabet (NR) bygger opgerelsen af beskeaftigelsen pa arbejdstidsregn-
skabet (ATR), og beskeftigelsen i arbejdstidsregnskabet opgeres pa baggrund af
den registerbaserede arbejdsstyrke (RAS). Dog indgér personer under 15 &r ikke i
ATR. Beskaftigelsen i de andre maneder opgeres pa baggrund af oplysninger fra
de manedlige indberetninger af A-indkomst, arbejdskraftundersggelsen (AKU) og
ATP-statistikken. Arbejdstidsregnskabet opger drets beskaftigelse som gennem-
snittet af de fire kvartaler. I NR foretages et tilleg til beskaftigelsen for personer,
der har sort arbejde som hovedbeskeaftigelse, og for personer, der arbejder i Dan-
mark, men ikke har bopel her.

Ledigheden i CRAM og RAS opgeres forskelligt. I RAS skal en person vere fuld-
tidsledig i referenceugen for at indga i bestanden af arbejdslese. | CRAM indgér
derimod alle ledige i beregningen, nér det gennemsnitlige antal fuldtidsledige op-
gores. | NR er RAS kilden til beskeftigelsen, og CRAM er kilden til at opgere
ledigheden. Personer, der indgar som ledig i en given uge, kan derfor vere beskeef-
tiget i en del af ugen. I CRAM er ledigheden opgjort til 135.300 i november 2005. I
RAS er en person enten defineret som ledig i referenceugen eller 1 beskeftigelse,
og ledigheden er opgjort til 107.700 personer i november 2005. Der er séledes et
vist omfang af dobbeltregning, nér arbejdsstyrken fastleegges som summen af be-
skaeftigelse og ledighed, hvor RAS anvendes som primare kilde for beskeeftigel-
sen, og CRAM er kilden til opgerelsen for ledigheden.
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Boks 1.3 Statistiske opgorelser af arbejdsstyrken, fortsat

Den tredje opgerelse af arbejdsstyrken er arbejdskraftundersggelsen (AKU), der
er en kvartalsopgerelse. AKU er baseret pd en spergeskemaundersogelse for en
stikprave af befolkningen. AKU omfatter personer mellem 15-66 ér. Beskaeftigel-
sen i AKU opgeres pa baggrund af respondenternes egne svar, hvilket kan give
anledning til mélefejl. Der vil derudover vare stikproveusikkerhed. Opgerelsen
omfatter f.eks. oplysninger om ken, alder og sociogkonomisk status.

I AKU indgér personer i aktivering i arbejdsstyrken, hvis de stér til rddighed for
arbejdsmarkedet. I RAS og NR indgér derimod kun personer i aktivering, der
modtager en lenindkomst for deres aktivitet.

De tre statistiske kilder for arbejdsstyrken giver forskellige resultater for antallet
af personer i arbejdsstyrken, jf. tabel A. RAS opgares i 4. kvartal, og opgerelsen
er derfor tidsmassigt sammenfaldende med AKU opgjort i 4. kvartal. Det arlige
NR er et gennemsnit for aret og derfor sammenligneligt med AKU gennemsnittet
for arets 4 kvartaler. Bdde niveauet for og @ndringerne varierer mellem opgerel-
serne, som det fremgar af tabellen.

Tabel A Arbejdsstyrke
RAS AKU (4.kvt.) AKU (gns.) NR og CRAM
1.000 personer

2005 2.845 2.888 2.876 2.884
2006 2.861 2914 2.905 2.902
Zndring 16 26 29 18
Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank, Statistikbanken og egne bereg-
ninger.

Figur1.21a Aldersfordelte erhvervs- Figur 1.21b  Efterlonsfrekvenser
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Anm.: Erhvervsfrekvenserne er opgjort primo aret.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

75



Udsigt til
begraenset stigning
i ledigheden

Beherskede
lenstigninger
i de senere ar

76

Samlet vurderes det derfor, at den konjunkturbetingede stig-
ning 1 arbejdsstyrken hovedsageligt skyldes tilgang af
udenlandsk arbejdskraft og ikke af dansk arbejdskratft.

Ledigheden kom i begyndelsen af 2007 ned pé et rekordlavt
niveau pd 106.000 personer, hvilket er ca. 35.000 personer
under det skennede strukturelle niveau. Det forventes, at
ledigheden vil stige lidt i de kommende &r som folge af af-
dempning af efterspergselspresset. Det relativt hgje niveau
for eftersporgslen vil dog sikre, at stigningen i ledigheden
bliver begranset.

Lonstigningstakten har veret relativt behersket i de senere
ar pa trods af den rekordlave ledighed. Der kan vere flere
forklaringer pé dette. En forklaring kan vere, at en del af le-
dighedsfaldet skyldes, at der de senere ar er sket en raekke
@ndringer 1 arbejdsmarkedspolitikken, herunder opstram-
ninger i1 kontanthjelpssystemet og i administrationen af ra-
dighedsreglerne for de ledige, f.eks. i form af gget kontakt
mellem den ledige og arbejdsformidlingen. Disse @ndringer
kan have bidraget til en reduktion af den strukturelle ledig-
hed, jf. kapitel III. En anden forklaring p& de moderate lon-
stigninger kan veare, at virksomhederne har gode mulighe-
der for at lade produktionen blive udfert i lande, hvor len-
omkostningerne er lavere end i Danmark. Det kan fore til, at
lenmodtagerne modererer deres lonkrav. Et tredje forhold
er, at det danske arbejdsmarked er blevet mere abent i for-
hold til udenlandsk arbejdskraft f.eks. fra Polen. @get ind-
vandring af arbejdskraft til iseer omrader med mangel pa ar-
bejdskraft kan bidrage til, at de lenstigninger, som ellers vil-
le komme pa disse omrader, bliver mindre. Det far generelt
betydning for lenniveauet, fordi afsmitning til andre omré-
der bliver mindre. De relativt lave lonstigninger kan ogsé
skyldes, at lenstigningstakten almindeligvis forst pavirkes
med en vis forsinkelse af @ndringer i ledigheden. Det ven-
tes, at lonstigningstakten vil tiltage i fremskrivningen som
folge af det fortsat stramme arbejdsmarked, jf. tabel 1.10.



Tabel 1.10 Udvikling i lonomkostninger og reallon

2005 2006 2007 2008 2009

Direkte lenomkostninger

Pct.
2,7 3,1 4,3 4,5 4,5

Samlede lenomkostninger 2,8 3,2 43 4.5 4.5

bidrag fra indirekte lonomkostninger 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Reallon 0,5 1,1 2,3 2,5 2,2
Produktreallon 1,7 1,1 2,3 2,5 2,2
Produktivitet i private byerhverv 1,5 0,7 0,0 1,4 1,4

Anm.: Stigningen i de indirekte lenomkostninger i 2005 kan henfores til egede udgifter til ar-
bejdsskadeforsikring. I 2006 skyldes stigningen i de indirekte omkostninger en stigning i

ATP- og AER-betal

ingerne. [ 2007 skyldes stigningen egede bidrag til AER og AES samt

forleengelse af sygedagpengelovens arbejdsgiverperiode, mens bidraget til Lonmodtagernes
Garantifond reduceres og derfor traekker i modsat retning. Reallennen er defineret som de
direkte lenomkostninger divideret med nationalregnskabets forbrugsdeflator, mens pro-
duktreallennen er defineret som de samlede lenomkostninger divideret med BV T-deflato-
ren for private byerhverv. Timeproduktiviteten er defineret som BVT divideret med antal
arbejdstimer i de private byerhverv.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank, Okonomisk Redegorelse,
december 2006 og egne beregninger.

To indgiede aftaler
indikerer hejere
lenstigningstakt
fremover

Forventningerne om tiltagende lenstigningstakter understot-
tes ogsa af de aftaler, der er indgaet i forbindelse med for-
arets overenskomstaftaler. P& normallensomradet, der udger
16 pct. af de ansatte under DA, resulterede overenskomster-
ne i aftaler om lenstigninger pa over 4 pct. om éret i over-
enskomstperioden. P4 hovedparten af overenskomstomra-
derne fastsattes dog alene mindstebetalings- og minimal-
lonssatser centralt. For at beregne betydningen for de for-
ventede lenstigninger af de indgdede overenskomster ma
der gores antagelser om, hvordan andre legnninger pavirkes
af de aftalte stigninger i mindstesatserne. Hvis det antages,
at de aftalte stigninger i mindstebetalings- og minimallens-
satser er norm for reguleringen af alle lenninger, kan det be-
regnes, at lenstigningerne p@ mindste- og minimallens-
omrédet vil udgere knap 4 pct. i begyndelsen af overens-
komstperioden og godt 3 pct. i de sidste ar af overens-

77



De lokale lonaftaler
pavirkes af
konjunktur-
udviklingen

78

komstperioden 2007-09. Beregningen tager udgangspunkt i,
at lonfordelingen er uzndret i overenskomstperioden.*

De faktiske lonreguleringer, der forhandles lokalt, vil vaere
pavirket af bl.a. konjunktur- og konkurrencesituationen og
muligheden for at tiltrekke og fastholde kvalificeret ar-
bejdskraft. Derfor ma det i den nuverende konjunktursitua-
tion forventes, at der lokalt aftales hgjere lenstigninger end
de centralt aftalte reguleringer af mindste- og minimallens-
satser. | figur 1.22a er den faktiske lenudvikling vist sam-
men med et beregnet teknisk referenceforleb for perioden
1998-2006. Referenceforlgbet er baseret pa de overens-
komstmaessigt fastsatte satsendringer og en beregnings-
teknisk antagelse om procentuelt fuldt gennemslag af @n-
dringer i overenskomstelementerne. Figur 1.22b viser, at der
er en tendens til, at en periode med en relativt lav ledighed
efterfolges af lonstigninger, der ligger over det tekniske
referenceforleb baseret pa de indgdede overenskomster. Det
understetter argumentet for, at det i den nuvarende situati-
on, hvor ledigheden er lav, kan forventes, at der ved de
lokale lenforhandlinger vil blive aftalt hgjere lonstigninger
end den regulering af mindste- og minimallgnssatserne, der
er aftalt ved de centralt indgédede overenskomster. Det
forventes bl.a. pd denne baggrund, at lenstigningerne i de
kommende ar vil blive pa ca. 4% pct., hvilket er noget
hgjere end de lenstigninger, der er aftalt i forbindelse med
de indgaede overenskomster.

4) I beregningerne indgér bl.a. ogsa en forhgjelse af pensionsbidrag
og indferelsen af en fritvalgskonto.



Figur 1.22a Faktiske
komstaftalte lonstignin-

ger
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Anm.: Reststigningen, der fremgar af figur 1.22b, viser forskellen mellem den faktiske lonstigning
og referenceforlgbet. Referenceforlobet er baseret pa fire overenskomstmeessigt fastsatte
lonelementer: Lonsatser, pensionsbidrag, arbejdstid samt len under sygdom og barsel. Bidra-
gene fra arbejdstid samt len under sygdom og barsel er samlet i kategorien Feriefridage mv.
Der er elementer i overenskomstforligene, der ikke er medtaget i beregningerne — f.eks. ret
til uddannelse ved afskedigelse. Den faktiske lon er timefortjenesten for arbejdere under DA.

Kilde: Finansministeriet, Statistikudvalgets Statusrapport 3. kvartal 2006, Dansk Arbejdsgiver-
forening, Konjunkturstatistik, 4. kvartal 2006 og Danmarks Statistik, Statistikbanken.

Beherskede
lenstigninger har
virket deempende
pa inflationen

Fremadrettet vil
importpriserne
deempe inflationen

Inflationen har ligget pd omkring 2 pct. om éret og forven-
tes ogsa at ligge pa dette niveau i de kommende ér, jf. tabel
I.11. Der har saledes ikke varet et generelt opadgaende
inflationspres. De hidtil beherskede lenstigninger har lagt en
demper pa prisstigningstakten, mens importprisstigningerne
— iser stigningen i oliepriserne — har givet et positivt bidrag
til prisstigningstakten.

I de kommende ar ventes importpriserne at laegge en deem-
per pé inflationen. Det er iser antagelsen om en uzndret
oliepris, der ventes at virke deempende pa inflationstakten.
Derimod vil de stigende lenomkostninger bidrage til et
opadgaende pres pa inflationen.
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Tabel 1.11 Andringer i centrale prisindeks
2005 2006 2007 2008 2009

———————————————————— Pct. -
Forbrugerpriser 2,2 2,1 2,0 2,0 2,2
Importpriser 3.8 2,9 0,3 1,0 1,2
Eksportpriser 5,8 2,3 0,7 1,3 1,4
Kontantpris pa bolig 17,4 21,1 3,8 2,0 2,0

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

Dog inflationspres Selvom eftersporgselspresset generelt ikke har gget inflati-

i byggeriet onstakten, s er omkostningerne i byggeriet dog steget
betragteligt. Det er is@r priserne pa byggematerialer, der har
fdet de samlede omkostninger til at stige. Stigningen i
byggeomkostningerne er saledes markant hejere, end de har
veeret 1 mere end 15 &r, jf. figur 1.23.

Figur 123 Arlig stigning i byggeomkostningerne

Pct.
10

— lalt
---- Materialer (

87 — Arbejdskraft /\/\

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken.

1.6 De offentlige finanser
Stort overskud 12006 var overskuddet pa de offentlige finanser 69 mia. kr.,

og hurtig hvilket svarer til 4,2 pct. af BNP, jf. figur 1.24a og bilags-
geldsnedbringelse tabel 1.10. I prognoseperioden ventes fortsat store overskud
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Figur 1.24a  Offentlig saldo Figur 1.24b  Offentlig bruttogceld
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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.

Offentligt overskud
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konjunkturfelsomt
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indkomst-
overfersler

pa den offentlige saldo, om end overskuddet i 2009 skennes
at falde til 3 pct. af BNP. De fortsat store overskud pé de
offentlige finanser medforer en hurtig nedbringelse af den
offentlige bruttogeld, der ventes at udgere under 20 pct. af
BNP i prognosens sidste ar, jf. figur 1.24b.

Den gunstige konjunktursituation med historisk hej beskeef-
tigelse og forholdsvis hgj veekst i det private forbrug medfo-
rer hoje indtegter fra skatter og afgifter. Endvidere betyder
den forbedrede beskeftigelsessituation, at udgifterne til
overforselsindkomster er forholdsvis lave. Samtidig har den
hgje oliepris betydet ekstraordinert heje indtegter fra olie-
og gasudvindingen i Nordseen. Den positive konjunktur-
situation 1 prognoseperioden bidrager derfor sterkt til
overskuddene pa den offentlige saldo. De solide overskud
pa de offentlige finanser skyldes ogsa, at arbejdsstyrken i
disse ar er hgjere, end den nogensinde tidligere har varet,
hvilket til dels skyldes befolkningens alderssammensatning.

Udviklingen i de offentlige udgifter, der hovedsageligt ud-
gores af offentligt forbrug, overforselsindkomster og offent-
lige investeringer, er angivet i tabel 1.12. Den faldende le-
dighed gennem 2005 og 2006 har betydet et fald i udgiften
til dagpenge og kontanthjeelp. Som resultat af den nedsatte
folkepensionsalder er antallet af fortidspensionister og an-
tallet af efterlonsmodtagere faldet i 2005 og 2006, mens an-
tallet af folkepensionister er steget. Den samlede udgift til
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overforselsindtegter korrigeret for satsreguleringer er faldet
i de senere ar. Den staerke konjunktursituation betyder ogsa,
at udgiften til dagpenge falder i ar, mens den demografiske
udvikling trekker udgiften til bl.a. folkepension i modsat

retning,

Tabel 1.12 Den offentlige sektors indteegter og udgifter
2006 2005 2006 2007 2008 2009
Mia. kr. === Andring i mia. kr. ---------
Indirekte skatter 295 19,8 172 6,9 7,2 11,5
Direkte skatter 483 42,1 -1,9 10,8 144 16,1
heraf personlige skatter 323 129 164 11,8 10,3 12,8
selskabsskatter 59 12,8 -0,3 -5,5 22 -1,1
pensionsaftkastbeskatning 14 13,5 -23,3 0,1 0,0 04
arbejdsmarkedsbidrag 71 23 43 34 12 32
Andre skatter 21 -0,1 0,7 05 04 0,6
Indtaegter i alt 799 61,8 16,0 18,1 22,0 28,2
Offentligt forbrug 418 13,0 16,9 17,0 183 19,4
Indkomstoverforsler 241 35 -0,8 57 10,2 12,0
Offentlige investeringer 30 1,3 3,1 -0,6 13 1,4
Ovrige udgifter, netto 40 -0,1 -04 -1,1 -0,1 -2,0
Udgifter i alt 730 17,8 18,8 21,0 29,7 30,9
--------------- Mia. kr. -------------
Saldo 69 72 69 66 59 56
-------------------- Pct. af BNP - -
Saldo 4,2 46 42 39 33 30
Offentlig bruttogaeld 30,2 36,3 30,2 25,1 209 17,1
Skattetryk 48,8 50,4 48,8 479 474 47,1
Anm.: Det er antaget, at @ndringen i den offentlige bruttogeeld i fremskrivningsperioden er lig

den offentlige sektors saldo ekskl. sociale kasser og fonde.
Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Det offentlige forbrug, der i 2006 udgjorde 418 mia. kr.,
steg realt med 1,2 pct. sidste ar. Fra 2007 og frem vil vak-
sten som en konsekvens af udmentningen af globaliserings-
puljen vere hgjere end forudsat i 2010-planen, mens kom-
munalreformens betydning for udviklingen i udgiften til det
offentlige forbrug pa kort sigt er vanskelig at vurdere. I
indevarende ar forventes det offentlige forbrug at stige med
1,5 pct., hvilket er en anelse mere end budgetteret. Den
faktiske vaekst i det offentlige forbrug har de senere ar haft
en tendens til at overstige den budgetterede vakst. I progno-
sens to sidste ar antages det offentlige forbrug at stige med
1,1 pct. pr. ar.

Knap 70 pct. af det offentlige forbrug udgeres af lenninger
til de offentligt ansatte, som i 2006 udgjorde 816.000 perso-
ner. Den offentlige beskaftigelse faldt med omkring 1.500
personer sidste &r, men den sterste del af faldet kan tilskri-
ves en reduktion i antallet af kontanthjelpsmodtagere 1 indi-
viduel jobtreening, som telles med i den offentlige beskeef-
tigelse. I prognoseperioden forventes den offentlige beskeef-
tigelse at stige med omkring 1.000 personer arligt.

En anden stor post pé det offentlige forbrug er varekebet,
der i 2006 udgjorde godt 150.000 kr. pr. offentligt ansat.
Varekobet udgares af keb af varer og tjenesteydelser i den
private sektor. ¥get brug af udlicitering eller oget vikar-
daekning formidlet gennem vikarbureauer giver sig derfor
udslag i et gget varekeb. Siden begyndelsen af 1980°erne er
varekabet steget i forhold til lensummen, der foruden af
antallet af beskaftigede ogsd er pévirket af de ansattes
anciennitet og uddannelsesmaessige baggrund.

1 2006 steg den offentlige sektors reale bruttoinvesteringer
med 6,6 pct., mens de i &r forventes at falde med ca. 4 pct.
Den offentlige sektors faste nyinvesteringer er ganske vist
budgetteret til nominelt at falde med 4,7 pct. i ar, hvilket
indikerer et realt fald pa knap 7 pct. Niveauet for de offent-
lige investeringer var imidlertid ved arets begyndelse meget
hejt, hvilket betyder, at investeringerne i lgbet af 1 ar skal
falde markant, hvis det budgetterede fald skal realiseres. Et
s& anseeligt fald vil endvidere bringe de offentlige investe-
ringers andel af BNP ned pé et af de laveste niveauer siden
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1990. Fra 2008 og frem antages de offentlige investeringer
at vokse med 2 pct. arligt, hvilket svarer til den gennemsnit-
lige veekstrate gennem de seneste 10 ar.

I 2005 var skattetrykket historisk hgjt, selvom skattestop-
pets nominalprincip samt lettelsen af personskatten i 2004
isoleret set betad et lavere skattetryk. Imidlertid var pensi-
onsafkastbeskatningen pé et usadvanligt hejt niveau, bl.a.
som folge af betydelige kursstigninger pa aktiemarkedet, og
samtidig beted den hgje oliepris, at selskabsskatten fra olie-
og gasudvindingen i Nordsegen var hgj. Et betydeligt fald i
provenuet fra pensionsafkastskatten i 2006 samt en mindre
reduktion 1 selskabsskatten i 2007 betyder, at skattetrykket
falder. Ogsa de indirekte skatters bidrag til det samlede
skattetryk ventes at falde, hvilket bl.a. heenger sammen med
faldet i bilsalget. Det samlede skattetryk skennes pa den
baggrund at udgere 47,1 pct. af BNP i 2009 mod 50,4 pct. i
2005.

Den Sarlige Pensionsopsparing (SP), der er midlertidigt
suspenderet, skal dreftes af regeringen og Dansk Folkeparti
i lebet af 2007. I prognosen antages det bl.a. i lyset af kon-
junktursituationen, at SP genindferes fra 2008. Det er end-
videre antaget, at arbejdsmarkedsbidragssatsen som folge af
et forventet overskud i arbejdsmarkedsfonden nedsettes til
7,8 pct. 1 2008 og 2009. I boks 1.4 nedenfor er reglerne for
regulering af arbejdsmarkedsbidragssatsen skitseret. Ar-
bejdsmarkedsfonden finansierer bl.a. statens udgifter til
dagpenge, aktivering, fortidspension og efterlon.



Boks 1.4 Arbejdsmarkedsbidrag og —fond

Arbejdsmarkedsbidraget blev oprindeligt indfert i 1994 og udger 8 pct. af lenind-
komsten. Det betales af alle lonmodtagere og selvstendige. Der betales ikke ar-
bejdsmarkedsbidrag af sociale ydelser, overferselsindkomster, pensioner eller
kapitalindkomster. Arbejdsmarkedsbidraget indbetales til en arbejdsmarkedsfond,
som ogsa far indtegter fra medlemsbidrag fra a-kasserne, forsikringsbidrag fra
frivilligt forsikrede samt mindre arbejdsgivere.

Arbejdsmarkedsfonden finansierer udgifterne til arbejdslesheds-, syge- og bar-
selsdagpenge, aktiv beskeftigelsesindsats, arbejdsmarkedsuddannelserne, efter-
og videreuddannelse, orlovsordninger, efterlon, overgangsydelse, fortidspension,
revalidering samt skéne- og fleksjob.

Arbejdsmarkedsbidraget fastholdes pa 8 pct., sa leenge der er underskud i ar-
bejdsmarkedsfonden, idet underskud finansieres af staten. Hvis der pé basis af det
sken for udgifter og indtegter, der ligger til grund for finanslovsforslaget, er
overskud i arbejdsmarkedsfonden, skal arbejdsmarkedsbidraget nedsattes. Frem-
skrivningen, der 14 til grund for finanslovsforslaget 2007, indebar ikke overskud i
fonden, og en reduktion af arbejdsmarkedsbidraget kan derfor tidligst ske i 2008.
Hvis arbejdsmarkedsbidraget pa et tidspunkt er blevet reduceret i forhold til de
nuvaerende 8 pct., endres finansieringsreglen. Efterfolgende underskud vil inde-
bare, at satsen reguleres opad efter reglerne fastlagt i lovgivningen, jf. anmeerk-
ningen til §34 i finansloven for finansaret 2007. Det er sdledes muligt, at satsen
kommer over 8 pct., hvis den pa et tidspunkt har varet reduceret til et lavere ni-
veau.

Det er udelukkende de budgetterede udgifter og indtaegter, der ligger til grund for
fastleeggelsen af arbejdsmarkedsbidraget. Selvom den ekonomiske udvikling i
f.eks. 2007 skulle vise sig at blive bedre end skennet ved finanslovsforslagets
fremleeggelse og medfere, at der opstar et overskud i fonden, har dette ikke kon-
sekvenser for fastleggelse af arbejdsmarkedsbidraget i de efterfelgende ar.

Andringer i arbejdsmarkedsbidraget pavirker reguleringen af offentlige overfor-
selsindkomster i samme ar som @ndringen finder sted, jf. satsreguleringsloven.
Det betyder, at en reduktion i arbejdsmarkedsbidraget eger den disponible ind-
komst bade for dem, der betaler bidraget, og for personer, der modtager offentlig
overferselsindkomst. Andringer i1 arbejdsmarkedsbidraget virker derfor pa samme
made som en &ndring i en bruttoskat pa bade arbejds- og overferselsindkomst.

Fortscettes
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Boks 1.4 Arbejdsmarkedsbidrag og —fond, fortsat

Det var et centralt argument for indferelse af arbejdsmarkedsbidraget, at det ville
synliggare statens udgifter til arbejdsmarkedsformal, jf. Udredningsudvalget om
arbejdsmarkedets strukturproblemer (Zeuthenudvalget)." Udvalget diskuterede
endvidere muligheden for, at der kunne vaere lendeempende konsekvenser af at
synliggare omkostningerne ved arbejdslgshed, da overenskomstresultater, der led-
te til en lav ledighed, automatisk ville udlese reduktioner i arbejdsmarkedsbidra-
get. Indferelsen af arbejdsmarkedsbidraget var en del af en skattereform, som in-
debar, at man opnaede en beskatning baseret pa en meget bred skattebase.

Udviklingen efter Zeuthenudvalgets rapport har bidraget til, at argumenterne for
at regulere arbejdsmarkedsbidragssatsen med udviklingen i udgifterne i arbejds-
markedsfonden er blevet vasentligt svaekket. For det forste har @ndringer i lov-
givningen fort til, at flere udgiftstyper henfores til arbejdsmarkedsfonden. Fonden
aftholder dermed en lang reekke udgifter, som kun i begreenset omfang pavirkes af
overenskomstresultatet, men som til gengeeld pavirkes markant af politiske a&n-
dringer i velfeerdssystemet. For det andet har strukturen i lendannelsen i vaesent-
ligt omfang @ndret sig i retning af en gget decentralisering, hvilket betyder, at den
enkelte lonaftale i sig selv ikke kan forventes at pavirke den samlede ledighed og
derfor isoleret set ikke pavirker sterrelsen af arbejdsmarkedsbidraget.

P4 denne baggrund vurderes det, at de argumenter, der métte have veret for at
regulere arbejdsmarkedsbidraget med overskuddet, i dag er bortfaldet, mens ar-
gumenterne imod denne lgsning tvaertimod er styrket. Problemerne med at regule-
re arbejdsmarkedsbidraget i takt med fondens overskud er for det forste, at dette
forer til en finanspolitisk lempelse i hejkonjunktur og til en finanspolitisk stram-
ning i en lavkonjunktur. Det er det modsatte af, hvad der er brug for, jf. kapitel II.
For det andet betyder sammensatningen af fondens udgifter, at strukturreformer
pa f.eks. tilbagetreekningsomréidet utilsigtet far afgerende indflydelse pa arbejds-
markedsbidragets sterrelse. Eksempelvis betyder @ndringen af pensionsalderen
fra 67 til 65 ar, at de udgifter, der indgér i arbejdsmarkedsfonden, reduceres mar-
kant, fordi 65 og 66-arige ikke leengere modtager efterlon og fertidspension (som
indgér i1 udgifterne til arbejdsmarkedsfonden), men i stedet folkepension (som
ikke indgéar i udgifterne). Uden andringen ville udgifterne have varet hgjere, og
det forudsete behov for reduktion i arbejdsmarkedsbidraget ville vaere udeblevet.

a) Udredningsudvalget (1992): Rapport fra Udredningsudvalget om arbejdsmarkedets strukturpro-
blemer. Kobenhavn.
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Arbejdsmarkedsreformer har siden midten af 1990’erne bi-
draget til at seenke den strukturelle ledighed og i takt med, at
den faktiske ledighed har tilpasset sig, er der sket et fald i
arbejdsmarkedsfondens udgifter til dagpenge. Ikke desto
mindre er efterlensreformen den altovervejende arsag til det
skennede overskud i arbejdsmarkedsfonden. Efterlensrefor-
men fra 1999 betad, at pensionsalderen blev nedsat fra 67 til
65 éar, hvilket bl.a. resulterede i feerre udgifter til efterlons-
modtagere og fortidspensionister. Ogsa fremover ma det
formodes, at @ndringer i tilbagetraekningsalderen vil forér-
sage store endringer i arbejdsmarkedsfondens indtegter og
udgifter, jf. boks 1.5.

Det er ikke kun strukturreformer, som har indflydelse pa
fondens saldo. Den nuvarende hgjkonjunktur med lav le-
dighed og hej beskeeftigelse har resulteret i storre indtaegter
og lavere udgifter til dagpenge. Herved bidrager den nuvee-
rende hgjkonjunktur til, at der i 2007 for ferste gang ser ud
til at blive overskud i arbejdsmarkedsfonden. Ifelge loven
om arbejdsmarkedsbidrag skal bidraget nedsattes, hvis der
er budgetteret et overskud i arbejdsmarkedsfonden, nar for-
slaget til finansloven for det pagaeldende ar fremlaegges. Da
finansloven for 2007 blev fremlagt i august 2006, var sken-
net for ledigheden hejere end den faktiske ledighed pé
nuvarende tidspunkt. Det hgjere sken for ledigheden i
finanslovsforslaget indebar, at arbejdsmarkedsfondens ud-
giftsside blev overvurderet, hvilket beted, at der i finans-
lovsforslaget blev budgetteret med et lille underskud i ar-
bejdsmarkedsfonden i 2007. Som felge af det budgetterede
underskud blev arbejdsmarkedsbidragssatsen i 2007 fast-
holdt pa 8 pct.

Finanspolitikken har bidraget positivt til vaeksten igennem
de seneste ar, jf. tabel 1.13. Det er ise@r det offentlige for-
brug samt skattestoppets nominalprincip, som udhuler real-
vaerdien af punktafgifter og ejendomsvardiskatten, der har
bidraget til finanspolitikkens aktivitetsvirkning. I de kom-
mende ér ventes finanspolitikkens bidrag til den gkonomis-
ke veekst ogsé at veere positiv, men mere beskedent. I 2007
bidrager iser den kraftige vaekst i det offentlige forbrug til
finanseffekten, mens det forventede fald i de offentlige in-
vesteringer treekker 1 modsat retning. Ogsd i 2008 giver
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Boks 1.5 Arbejdsmarkedsfonden frem mod 2035

Andringer i f.eks. tilbagetreekningsordninger har stor betydning for de udgifter,
der henregnes til arbejdsmarkedsfonden, jf. boks 1.4. Det illustreres i denne boks,
hvordan @ndringerne i tilbagetreekningsordningerne som folge af velferdsrefor-
men fra 2006 pavirker fondens overskud under forudsatning af, at den nuvaerende
arbejdsmarkedsbidragssats pa 8 pct. fastholdes. Med geldende regler skal et bud-
getteret overskud i fonden fere til en reduktion i arbejdsmarkedsbidraget, mens et
budgetteret underskud opstéet efter reduktionen skal fore til en stigning i ar-
bejdsmarkedsbidragssatsen.

En fremskrivning af arbejdsmarkedsfondens budget er vist i figur A. Givet de
antagelser, som ligger til grund for fremskrivningen, vil fonden fa overskud i
2007. Det udleser imidlertid ikke en reduktion i satsen, fordi der ikke var budget-
teret med overskud ved finanslovsforlagets fremlaggelse. Hvis Finansministeriets
fremskrivning svarer til den her viste, vil overskuddet fra 2008-09 udlese en re-
duktion 1 arbejdsmarkedsbidraget. Frem til omkring 2019 er overskuddet begran-
set. Fra 2019 stiger overskuddet voldsomt, men falder igen drastisk fra omkring
2025, og et par ér senere bliver overskuddet vendst til et underskud.

Figur A Overskud i arbejdsmarkedsfonden 2006-2035
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Den markante udvikling fra 2019 til 2028 er alene en konsekvens af velfeerds-
reformen. Overskuddet opstar, fordi antallet af argange, der modtager efterlen i et
givet ér, gradvist reduceres fra fem til tre i perioden 2019 til 2022. I 2022-23 er
der kun tre argange, der modtager efterlon. Det giver lavere udgifter i arbejdsmar-
kedsfonden. I takt med at pensionsalderen foreges fra 2024 til 2028, foroges an-
tallet af &rgange, der modtager bade efterlon og fortidspension. Udgifterne i ar-
bejdsmarkedsfonden stiger derfor i takt med, at antallet af modtagere af disse
ydelser forages. Indtaegterne i arbejdsmarkedsfonden stiger ogsé, fordi arbejds-
styrken og beskeaeftigelsen vokser, nar pensionsalderen forages, men det er ikke
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Boks 1.5 Arbejdsmarkedsfonden frem mod 2035, fortsat

tilstraekkeligt til at opveje stigningen i fondens udgifter. Efter 2025 indekseres ef-
terlonsalderen med stigningen i restlevetiden for en 60-arig hvert 5. ar. Pensions-
alderen folger stigningen i efterlensalderen med 5 ars forsinkelse. Det betyder, at
pensionsalderen gradvis vokser, sdledes at gradvis flere argange potentielt modta-
ger fortidspension. Det forer over tid til hgjere udgifter i arbejdsmarkedsfonden
og dermed til en tendens til stigende arbejdsmarkedsbidrag.

Hvis reguleringen af arbejdsmarkedsbidraget med overskuddet i arbejdsmarkeds-
fonden fastholdes, vil indfasningen af velferdsforliget derfor fore til en reduktion
af bidraget i perioden 2019-22 efterfulgt af en gradvis stigning frem til 2030. Efter
2030 vil der vaere en tendens til, at arbejdsmarkedsbidraget gradvist stiger i takt
med stigningen i pensionsalderen.

Den viste fremskrivning skal illustrere problemstillingens sterrelsesorden og er
naturligvis forbundet med en betydelig usikkerhed. Der anvendes folgende forud-
setninger i beregningen: For perioden 2007-2009 anvendes fremskrivningen pa
SMEC-modellen til at fremskrive udgifter og indtagter i arbejdsmarkedsfonden. I
arene fra 2010 til 2035 anvendes DREAM’s fremskrivning af overfoersels-
indkomstgrupper og beskeftigede, som tager hgjde for den demografiske udvik-
ling, tidligere vedtagne politikeendringer samt implementeringen af velfzerdsforli-
get.

Udgiftsposterne i fonden fremskrives fra 2010 med udviklingen i overferselsind-
komstgrupperne, satsreguleringsprocenten og den gennemsnitlige sats for de en-
kelte udgiftstyper pr. person beregnet pa grundlag af Finansloven 2007. Udviklin-
gen i arbejdslashedsdagpengene afthenger af udviklingen i ledigheden, som anta-
ges at na op pa det strukturelle niveau pé ca. 4,7 pct. af arbejdsstyrken i1 2015.
Satsreguleringsprocenten beregnes med udgangspunkt i arslennen og med fradrag
af satspuljen pa 0,3 pct. Der er ikke taget hejde for den aftalte stigning i arbejds-
markedspensionsindbetalingsprocenten. Lenudviklingen antages i &rene 2008-
2012 at veere 3,75 pct., og i 2013-2035 at vere 3.5 pct. En reekke andre udgiftspo-
ster sasom f.eks. aktiv beskaftigelsesindsats, arbejdsmarkedsuddannelser og
fleksjob antages at udvikle sig upavirket af udviklingen i ledighed og beskeeftigel-
se.

Tilsvarende fremskrives indtegterne med udviklingen i beskeftigelse og len.
Beregningerne er baseret pd, at arbejdsmarkedsbidragssatsen forbliver uaendret pa
8 pct.
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vaeksten i det offentlige forbrug et positivt bidrag, som yder-
ligere forsterkes af nedsettelsen af arbejdsmarkedsbidraget.
1 2009 antages finanspolitikken at veare stort set neutral i
forhold til den gkonomiske vaekst.

SP deemper Den Serlige Pensionsopsparing (SP) er ikke en skat, og en
aktiviteten eventuel genindforelse af SP indgar derfor ikke i den bereg-

nede finanseffekt. [ prognosen antages SP genindfert i 2008,
hvilket isoleret set anslds at bidrage til, at vaksten i det
private forbrug reduceres med 0,2 pct.point svarende til en
reduktion af BNP-veeksten pé knap 0,1 pct.point.

Tabel 1.13  Finanseffekt 2003-2009

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Pct.point

Udgifter i alt 0,1 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,0
heraf offentligt forbrug 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0
off. investeringer -0,1 0,1 0,0 0,1 -0,1 0,0 0,0
Indkomstoverforsler 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Indtegter i alt 0,1 0,3 0,2 0,1 0,1 0,1 0,0
heraf personlige skatter 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Boligskatter 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Punktafgifter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0
Finanseffekt i alt 0,2 0,5 0,3 0,4 0,1 0,2 0,1

Anm.: Finanseffekten angiver finanspolitikkens aktivitetsvirkning, malt som finanspolitikkens vaekst-

bidrag til BNP i forhold til en situation med neutral finanspolitik. Med neutral finanspolitik for-
stés f.eks., at indkomstskattesatserne holdes konstante, at punktafgiftssatserne realt er uendre-
de, at satserne for indkomstoverforsler folger satsreguleringen, og at offentlig beskaftigelse ud-
gor en fast andel af den strukturelle arbejdsstyrke. Et positivt tal indikerer en aktivitetsfrem-
mende virkning af finanspolitikken. For udgiftsposterne betyder dette egede udgifter og for ind-
teegtsposterne mindskede indtegter malt ved det direkte provenu (som er sterrelsen af den del
af eendringen i en budgetpost, der kan henfores til @ndringen i finanspolitikken). Ikke alle bud-
getposter er vist serskilt, men er indeholdt i totalposterne.

Kilde: Egne beregninger pd SMEC.
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1.7 Aktuel ekonomisk politik

Veksten i dansk gkonomi ser ud til at have toppet. Vaeksten
i 2006 var over 3 pct., men i andet halvar af 2006 aftog
stigningstakten i den indenlandske efterspergsel, herunder
iser vaeksten i det private forbrug. Ledigheden er det sene-
ste ar faldet med 40.000 personer, og beskaftigelsen er
steget med 50.000 personer. Den lave ledighed er glaedelig,
men den betyder ogsa, at virksomhederne har problemer
med at skaffe tilstreekkelig arbejdskraft. Dansk gkonomi be-
finder sig sdledes naer kapacitetsgransen.

Den sterke vaekst i eftersporgslen i de senere ar er i vid ud-
strekning blevet tilfredsstillet ved gget import, og stignin-
gen i beskaftigelsen skyldes til dels udenlandsk arbejds-
kraft. Indtil videre har lenstigningerne veret moderate, men
det stramme arbejdsmarked og resultatet af de netop over-
stdede overenskomstforhandlinger tyder pa hejere lonstig-
ninger de kommende &r. De ventede lenstigninger indebze-
rer en vakst 1 reallonnen, der er klart hgjere end produktivi-
tetsstigningen.

Den historisk lave ledighed indebarer en reel risiko for, at
lonstigningerne inden for visse brancher kan overstige det
lensken, der ligger i indevarende prognose. Markant hgjere
lenstigninger vil forringe de udlandskonkurrerende erhvervs
mulighed for at fastholde deres markedsandele. En anden ri-
siko i den nuverende situation er, at de relativt heje lenstig-
ninger indlejrer sig i forventningsdannelsen. Herved risike-
rer de relativt heje lonstigninger at fortsette i en arraekke
efter, at det aktuelle pres i gkonomien er aftaget. Dette kan
resultere i en mere snigende konkurrenceevneforvaerring. 1
begge tilfeelde kan resultatet blive en langerevarende perio-
de med lav vakst og stigende ledighed.

Med udgangspunkt i den forventede BNP-veekst i progno-
sen og OECD’s bud pa den trendmeessige udvikling i det
potentielle BNP skennes det, at output-gap (forskellen mel-
lem faktisk og potentielt BNP) aktuelt udger omkring 17
pct. af BNP. Et positivt output-gap i denne sterrelsesorden
er udtryk for et betydeligt efterspergselspres, hvilket er i
overensstemmelse med, at den faktiske ledighed ligger
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markbart under skennet for den strukturelle ledighed, jf.
kapitel III. Som det fremgar af figur 1.25, forventes der kun
et svagt fald i output-gap i de kommende ar. Dette afspejler,
at BNP-vakstraten i prognosen kun er marginalt lavere end
OECD’s skennede trendvakstrate pa 1% pct. om aret.

Figur .25 Output-gap

Pct.

4 T T T T T T T T T
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Anm.: Figuren viser forskellen mellem faktisk BNP (forventet BNP i
henhold til prognosen fra 2007-09) og potentielt BNP i pct. af
potentielt BNP. Potentielt BNP, der indebzrer en trendvekstrate
pa 1% pct. i perioden 2007-09, er beregnet af OECD.

Kilde: OECD, Economic Outlook no. 80, Danmarks Statistik, National-
regnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.

Pé kort sigt indebaerer den fortsatte mangel pa arbejdskraft
en betydelig risikofaktor i dansk gkonomi. Der er derfor be-
hov for tiltag, der kan reducere output-gap — enten gennem
lavere efterspoargsel eller gennem tiltag, der hurtigt kan oge
arbejdsudbuddet eller reducere strukturledigheden. I kapitel
III preesenteres en rekke forslag til @ndringer i arbejdsmar-
kedspolitikken, der skennes at kunne reducere strukturledig-
heden med ca. 35.000 personer. Effekterne af disse forslag
vil ikke sl& fuldt igennem pa kort sigt, men vil dog klart
medvirke til at mindske det aktuelle pres pa arbejdsmarke-
det. Derudover er der, som papeget i kapitel 111, mulighed
for at gge arbejdsudbuddet gennem @get import af arbejds-
kraft, blandt andet ved en hurtig afvikling af estaftalen, og
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gennem et malrettet beskeeftigelsesfradrag til de aldre pa
arbejdsmarkedet.

Finanspolitikken har de seneste ar bidraget til veeksten i ef-
terspargslen. Ogsé i de kommende ar vil kombinationen af
skattestoppet og en relativt hej vaekst 1 de offentlige udgifter
stimulere den ekonomiske aktivitet, om end i mindre grad
end i de senere ar. Den planlagte finanspolitik bidrager
dermed ikke til at mindske risikoen for, at de seneste ars
hgjkonjunktur ender i en overophedning, snarere tvaertimod.
Safremt der ikke er politisk vilje til at gennemfore arbejds-
markedspolitiske tiltag, der pa kort sigt kan @ge arbejds-
udbuddet markbart, vil der derfor vere behov for en ve-
sentlig finanspolitisk stramning i finansloven for 2008. Pa
baggrund af analyserne i kapitel II anbefales det i givet fald,
at finanspolitikken bidrager til en afdempning af veeksten
svarende til en finanseffekt p&d mellem - og -2 pct.point i
2008.

Suspensionen af den Serlige Pensionsopsparing (SP), der
blev besluttet i forbindelse med forarspakken, blev i 2005
forlenget frem til og med 2007. Regeringen har sammen
med Dansk Folkeparti aftalt, at de i 2007 vil drefte, om sus-
pensionen af SP skal videreferes. P& baggrund af den aktu-
elle konjunktursituation antages det i prognosen, at SP vil
blive genindfert fra 2008. SP blev oprindelig indfert som en
del af et konjunkturstabiliserende indgreb, og suspensionen
af SP i1 2004 var ligeledes begrundet med ensket om at
stabilisere konjunkturerne. I lyset af behovet for en finans-
politisk stramning er det vanskeligt at kritisere en genindfo-
relse af SP, som isoleret set skennes at dempe vaeksten med
omkring 0,1 pct.point i 2008. Generelt foreckommer gentag-
ne @ndringer i pensionssystemet dog langt fra oplagte som
konjunkturregulerende instrument. Dels er pensioner et
vigtigt element i nogle langsigtede beslutninger for den en-
kelte, dels ma tvungen (pensions)opsparing opfattes som et
ganske usikkert konjunkturregulerende instrument. Virknin-
gen beror pa, at tvungen opsparing ikke eller kun vanskeligt
kan modsvares af mindre opsparing i evrigt, og dermed
rammer det primart personer, som er kreditrationerede.
Hvis suspensionen af den Sazrlige Pensionsopsparing ikke
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ophaves, forages behovet for andre finanspolitiske stram-
ninger.

I henhold til den nuvaerende lov om arbejdsmarkedsfonden
skal arbejdsmarkedsbidragssatsen nedsettes, hvis fonden
udviser overskud ved fremleggelsen af forslag til finanslov
for det kommende ar. I narvaerende konjunkturvurdering
skennes det, at der vil blive et overskud i 2008, hvilket in-
debarer, at arbejdsmarkedsbidragssatsen skal nedsattes fra
8,0 til 7,8 pct., svarende til en forverring af de offentlige fi-
nanser pa knap 2 mia. kr. En sadan lempelse af finans-
politikken er uheldig i den nuveerende konjunktursituation.

Arbejdsmarkedsfonden og -bidraget blev indfert i 1994 som
led i en sterre skattereform. Arbejdsmarkedsbidraget, der
ofte omtales som “bruttoskatten”, bidrog til en udbredelse af
skattegrundlaget, hvilket muliggjorde en reduktion af mar-
ginalskatterne. Ved indferelsen af arbejdsmarkedsbidraget
blev det bl.a. diskuteret, om eremarkningen af bidraget
kunne fore til oget lontilbageholdenhed. Arbejdsmarkeds-
fondens udgiftsomrader er siden lovens vedtagelse udvidet
til ogsad at deekke fortidspension, revalidering mv., som er
udgiftsomréder, som arbejdsmarkedets parter kun har en
meget lille og indirekte indflydelse pa.

I lyset af arbejdsmarkedets funktionsmade i dag med meget
decentrale lenforhandlinger og arbejdsmarkedsfondens me-
get forskelligartede udgiftsomrader er det vanskeligt at fo-
restille sig, at eremarkningen af arbejdsmarkedsbidraget
har en gunstig effekt pd lendannelsen. Den nuvarende kon-
struktion indeberer, at finanspolitikken bliver konjunktur-
medlgbende og dermed destabiliserende. Samtidig indebae-
rer konstruktionen, at strukturforbedrende reformer af f.eks.
efterlonsordningen eller reglerne for fortidspension pévirker
fondens budget, hvilket gor, at der som en formentlig util-
sigtet sideeffekt af sdédanne reformer kan opsta et behov for
at senke arbejdsmarkedsbidragssatsen. Der synes derfor ik-
ke at vare gode argumenter for reglen om, at arbejdsmar-
kedsbidragssatsen skal fastsaettes med udgangspunkt i de
specificerede udgifter. Det anbefales derfor, at eremarknin-
gen af arbejdsmarkedsbidraget afskaffes. I forhold til ensket
om at gge arbejdsstyrken er nedsettelser af arbejdsmarkeds-
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bidraget i gvrigt langt mindre effektive end malrettede ned-
settelser af marginalskatten eller et oget beskaftigelses-
fradrag.

Befolkningens nuverende sammensetning med en stor an-
del af befolkningen i den erhvervsaktive alder og en for-
holdsvis lille andel af befolkningen, som er pensionister, vil
gradvis blive @&ndret i de kommende ar. Der vil séledes bli-
ve flere pensionister og ferre i den erhvervsaktive alder.
Denne befolkningsudvikling ferer til en gradvis, men syste-
matisk tendens til forvarring af den offentlige sektors saldo
i de kommende artier, jf. Dansk Okonomi, Efterdr 2006.

P& denne baggrund ber en ny mellemfristet plan for dansk
gkonomi frem mod 2020 indeholde mélsatninger for vak-
sten i arbejdsstyrken savel som malsatninger for udgifts- og
skattepolitikken. De angivne mals&tninger ber lobende fol-
ges op af konkrete angivelse af de midler, der skal anvendes
for at nd malene.

Den nuverende styring efter den reale veekst i de offentlige
serviceudgifter ber erstattes af et bredere styringsmal, der
inkluderer savel serviceudgifter som overferselsindkomster.
Planen ber derfor indeholde pejlemerker for de offentlige
udgifters andel af BNP i lgbende priser. P4 indtegtssiden
ber der ske en ophavelse af skattestoppets nominalprincip,
der medforer en gradvis udhuling af indteegterne fra punkt-
afgifter og ejendomsvardiskat. En ny mellemfristet plan ber
sikre fortsatte, om end gradvist aftagende strukturelle over-
skud pa den offentlige sektors saldo frem mod 2020. Fra
dette tidspunkt, hvor velferdsforliget understotter en fast-
holdelse af den andel af befolkningen, som er i beskaftigel-
se, ber finanspolitikken tilretteleegges med henblik pé i
gennemsnit at fastholde ligeveegt pa den offentlige saldo.

Béde i1 den aktuelle konjunktursituation og pa leengere sigt
er der behov for at ege arbejdsstyrken. Den danske produk-
tivitetsudvikling har i en arreekke veeret relativt svag, og
samtidig treekker demografien i retning af en faldende ar-
bejdsstyrke 1 de kommende artier. Dette betyder, at vaecksten
i dansk gkonomi sandsynligvis bliver lavere end i flere af de
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lande, som Danmark normalt sammenlignes med, og ogsa
merkbart lavere, end vi historisk har veret vant til.

Den ny mellemfristede plan ber, som navnt, ogsé indeholde
malsatninger for vaksten i arbejdsstyrken bade kvantitativt
og kvalitativt. En forggelse af den effektive arbejdsstyrke
kan ske gennem et storre antal personer i arbejdsstyrken, en
hgjere gennemsnitlig arbejdstid eller gennem hgjere produk-
tivitet som folge af gget forskning og uddannelse. En sti-
gende beskeftigelse vil muliggere en hejere vakst i ind-
komsten pr. indbygger og dermed bidrage til et fortsat hejt
velstandsniveau i internationalt perspektiv. Samtidig vil
hgjere beskeftigelse skabe et finanspolitisk rdderum, der
gor det muligt enten at lempe kravene til udgiftsveeksten
eller at gennemfore skattelettelser. Hvis det eskonomiske
rdderum enskes anvendt til skattelettelser, vil lempelser af
marginalskatten formentlig vere det instrument, som vil
have sterst virkning pa det effektive arbejdsudbud. Et sterre
arbejdsudbud som felge af en lavere skat vil yderligere
bidrage til det finanspolitiske raderum.

En vasentlig udfordring i de kommende &r vil dog under
alle omstaendigheder vare at begrense vaksten i de offent-
lige udgifter. Der er en raekke forhold, som ger, at vaeksten i
de offentlige udgifter vil tendere til at stige fremover. For
det forste trekker den demografiske udvikling i retning af
stigende udgifter til blandt andet sundhed og pleje. For det
andet er der en tendens til, at produktivitetsstigningerne i
produktionen af nogle af de ydelser, der i Danmark typisk
produceres i den offentlige sektor, er lavere end i gkonomi-
en generelt. Her tenkes ikke mindst pa pleje og pasning.
Endelig for det tredje er det meget taenkeligt, at befolknin-
gens krav og ensker til service inden for f.eks. uddannelse,
sundhed og pleje stiger hastigere end eftersporgslen efter
andre typer af varer og tjenesteydelser. Alle disse forhold
treekker i retning af, at udgifterne til det offentlige forbrug
vil udgere en stigende andel af den samlede ekonomi i
fremtiden. Hvis dette pres ikke skal sld ud i en stigning i
skattetrykket, stilles selvsagt store krav til den lgbende sty-
ring af udgifterne og effektiviteten i den offentlige sektor.
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Som led i at imadegé denne udfordring forberedes i gjeblik-
ket en kvalitetsreform. Den erklerede malsatning er at oge
kvaliteten i den offentlige service uden at gge de offentlige
udgifter. Der er neppe tvivl om, at der er et potentiale for at
forbedre effektiviteten i den offentlige sektor, bl.a. igennem
oget brug af malestokskonkurrence (benchmarking) og oget
samspil med den private sektor, herunder udlicitering, jf.
Dansk Okonomi, fordr 2004. Sammenlaegningen af kom-
muner i forbindelse med strukturreformen indebaerer ganske
givet ogsé muligheder for at hoste effektivitetsgevinster.

Det er dog en stor udfordring lebende at gge kvaliteten i den
offentlige sektor uden at gge de offentlige udgifter. Hvis det
ikke lykkes at oge effektiviteten, ma en opfyldelse af for-
ventningerne om forbedret kvalitet uundgaeligt sla ud i1
hgjere udgifter. En mislykket kvalitetsreform udger dermed
en fare for den finanspolitiske holdbarhed.
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Bilagstabel 1.1 BNP-veekst i udvalgte lande

Eksport- Mzengdestigning

vaegte 2005 2006 2007 2008 2009

Andel Pct.
USA 9,3 3,2 3,3 2,2 2,8 3,0
Japan 1,9 1,9 2,2 2,0 2,2 2,0
Kina 1,7 10,2 10,7 10,0 9,5 9,5
Tyskland 19,2 1,1 2,9 2,1 2,1 2,1
Frankrig 6,3 1,2 2,0 1,9 2,0 2,1
Italien 3,3 0,2 1,9 1,6 1,5 1,5
UK 10,1 1,9 2,7 2,3 2,3 2,4
Spanien 3,5 3,5 3,8 3,4 3,0 2,5
Holland 4,6 1,5 2,9 2,9 2,6 2,3
Belgien 2,2 1,4 3,0 2,3 2,2 2,2
Schweiz 1,4 1,9 2,7 2,0 1,9 1,7
Dstrig 1,2 2,0 3,2 2,6 2,1 2,0
Sverige 12,8 2,9 4,7 3,8 2,9 2,5
Norge 7,5 2,9 2,9 2,9 2,6 2,3
Finland 3,1 3,0 5,5 3,0 2,6 2,0
Irland 2,2 5,5 6,0 5,0 3,7 2,6
Portugal 2,1 0,5 1,3 1,5 1,7 1,7
Grakenland 0,7 3,7 3,8 3,7 3,5 2,5
Danmark 3,1 3,2 1,8 1,4 1,4
EU 79,2 1,8 3,0 2,5 2,3 2,3
EU-15 73,9 1,6 2,8 2,3 2,2 2,1
Nye EU-lande 5,3 4,7 6,1 5,0 4,9 4,9
Euroland 50,6 1,5 2,7 2,3 2,2 2,1
Aftagere 100,0 2,5 3,6 2,9 2,7 2,6

Anm.: Eksportveegtene angiver sammensatningen af industrieksporten i 2005. De viste lande aftager
85,6 pct. af Danmarks industrieksport. Vaksten i EU-15, de nye EU-lande og Euroland er sam-
menvejet med BNP-vagte, mens aftagere er ssammenvejet med eksportvegte.

Kilde: OECD, Economic Outlook, European Commission, Economic Forecasts Spring 2007, ADAM’s
databank og egne sken, bl.a. baseret pa oplysninger fra AIECE-institutter.
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Bilagstabel 1.2 Lon- og prisudvikling i udvalgte lande

KE- Lenstigning Prisstigning

vaegte 2005 2006 2007 2008 2009 2005 2006 2007 2008 2009

Andel  --------mmem- Pct. | A
USA 13,4 36 38 3,7 36 3,6 29 28 22 23 20
Japan 5,9 14 14 20 20 25 -1,0 -04 04 08 1,5
Kina 3,5 90 1,5 22 23 23
Tyskland 17,8 1,5 0,7 23 26 26 L3 1,5 1,9 1,3 1,3
Frankrig 7,3 30 3,1 27 27 27 L8 1,5 1,4 1,7 1,7
Italien 5,4 27 28 34 34 30 23 26 20 20 20
UK 10,4 43 50 40 40 3,7 25 22 21 20 20
Spanien 3,4 37 32 37 37 34 34 37 28 31 23
Holland 4,0 33 01 32 35 30 L6 1,5 09 1,9 1,9
Belgien 4,1 2,5 22 27 30 30 30 23 1,7 1,8 1,8
Schweiz 2,2 1,2 22 29 30 30 0,8 14 09 1,3 1,5
Dstrig 1,9 30 2,5 33 35 35 6 1,7 1,9 20 20
Sverige 6,0 28 3,0 36 36 35 1,0 14 25 26 26
Norge 4,8 2,7 4,1 44 42 42 1,2 22 21 26 22
Finland 2,2 40 30 40 40 40 04 1,1 14 1,5 1,5
Irland 2,2 1,1 23 3,1 3,0 2,0
Portugal 0,7 25 30 19 18 18
Graekenland 0,4 37 33 30 28 22
Danmark 36 39 43 45 45 22 21 20 20 22
EU 70,0 20 21 20 20 19
EU-15 65,5 20 20 19 19 18
Nye EU-lande 4,5 22 3,1 36 3,1 3,1
Euroland 49,1 20 20 19 1,8 1,7

Konkurrenter 100,0 25 24 28 29 28 20 19 20 20 19

Anm.: KE-vagtene (dvs. dobbeltvejede eksportvagte) afspejler landenes betydning som konkurrenter
for dansk industrieksport i 2002, idet vaegten for et land bade afspejler landets direkte betyd-
ning som aftager af dansk eksport og den udstreekning, hvormed Danmark konkurrerer med
landet pa tredjelandes markeder. Lonudviklingen angiver stigningstakten for timelenomkost-
ningerne i industrien. Prisudviklingen angiver stigningstakten for deflatoren for det private
forbrug i nationalregnskabet. EU, EU-15, de nye EU-lande og Euroland er sammenvejet med
BNP-vagte, mens konkurrenter er sammenvejet med KE-vagte.

Kilde: OECD, Economic Outlook, European Commission, Economic Forecasts Spring 2007, Bureau
of Labor Statistics, International Comparisons of Hourly Compensation Costs for Production
Workers in Manufacturing, Dansk Arbejdsgiverforening, International lonstatistik, EcoWin,
ADAM’s databank og egne skan, bl.a. baseret pa oplysninger fra AIECE-institutter.
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é Bilagstabel 1.3 Hovedposter pd forsyningsbalancen

Arets priser Mz=ngdestigning
2006 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 796 0,2 0,1 1,5 1,0 4,7 4.2 3,4 1,8 2,4 2,5
Offentligt forbrug 418 2,3 2,2 2,1 0,7 1,6 1,1 1,2 1,5 1,1 1,1
Offentlige investeringer 30 7,7 11,4 -6,5 7,7 126 3,0 6,6 -4,0 2,0 2,0
Boliginvesteringer 105 10,5 -9,3 0,8 11,9 14,5 16,7 8,1 7,1 1,9 2,6
Erhvervsinvesteringer 230 6,3 -0,3 0,9 -3,0 1,5 7,7 134 5,3 3,1 3,3
Lagerandringer 10 0,8 -0,1 0,2 -0,5 0,1 -0,1 0,4 0,0 0,1 0,0
Indenlandsk efterspergsel i alt 1.590 3,2 0,0 1,7 0,2 4,1 4,3 4.9 2,4 2,1 2,2
Vareeksport 539 9,4 2,5 44 20 3,8 5,1 5,7 4,7 3,6 34
heraf industri 356 12,3 3,6 58 -3,5 4,1 7,4 6,8 6,1 5,4 5,5
Tjenesteeksport 311 20,6 4.5 3,7 1,2 -1,0 11,8 17,0 9,1 3,9 3,3
Eksport i alt 849 12,7 3,1 41 -1,0 2,2 7,3 9,6 6,3 3,7 3.4
Samlet eftersporgsel 2.439 6,0 1,0 2.5 -0,2 3,5 5,3 6,5 3,8 2,6 2,6
Vareimport 531 11,1 1,6 6,3 2,2 8,1 8,1 12,9 7,6 5,6 6,1
heraf industriimport 426 12,0 1,4 7,0 -3,6 8,3 7,9 15,3 7.8 5,9 6,3
Tjenesteimport 270 18,0 2,7 102 -0,4 44 16,6 16,1 8,1 4.4 3,0
Import i alt 802 13,0 1,9 75 -1,6 7,0 10,8 14,0 7,8 5,2 5,0
Bruttonationalprodukt 1.638 3,5 0,7 0,5 0,4 2,1 3,1 3,2 1,8 1,4 1,4
Produktskatter, netto 1.386 4.4 0,7 0,3 0,4 1,3 2,6 3,2 1,7 1,3 1,3
Bruttoveerditilvaekst 830 5,0 0,4 0,6 0,9 1,0 4,0 4,3 1,7 1,6 1,8

Anm.: Mangdestigning i “Lageraendringer” angiver vakstbidraget til BNP, dvs. @ndringen i lagerinvesteringerne i pct. af BNP det foregaende ar.
Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.4 Hovedposter pd forsyningsbalancen

Arets priser Bidrag til mangdestigning i BNP
2006 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Mia. kr. Pct.point
Privat forbrug 796 0,2 -0,1 0,7 0,2 2,0 1,8 1,2 0,8 1,0 1,0
Offentligt forbrug 418 0,8 0,2 0,7 0,3 0,6 0,5 0,1 0,6 0,3 0,5
Offentlige investeringer 30 0,1 0,2 -0,1 -0,1 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Boliginvesteringer 105 0,6 -0,5 0,1 0,5 0,7 0,8 0,4 0,5 0,2 0,2
Erhvervsinvesteringer 230 0,6 -0,3 00 -0,5 -0,1 0,5 1,5 0,7 0,2 0,3
Lageraendringer 10 0,8 -0,1 0,2 -0,5 0,1 -0,1 0,4 0,0 0,1 0,0
Indenlandsk eftersporgsel i alt 1.590 3,1 -0,6 1,6 -0,2 3,6 3,6 3,7 2,6 1,8 2,0
Vareeksport 539 2,2 1,8 1,0 -1,5 0,4 1,4 2,5 1,7 0,4 0,7
heraf industri 356 2,1 0,4 0,9 -1,3 0,5 1,2 1,3 0,6 0,7 1,0
Tjenesteeksport 311 2,1 1,9 0,5 -0,7  -0,7 2.3 3.4 1,6 0,7 0,5
Eksport i alt 849 43 3,7 1,5 -22 -02 3,7 5,9 3,3 1,1 1,3
Samlet efterspergsel 2.439 7,4 3,1 3,1 -2,3 3,4 7,3 9,6 5,9 2,9 3,3
Vareimport 531 -2,0 -1,0 -1,1 1,8 -1,3 -2,0 -4,0 -2,7 -1,0 -1,5
heraf industriimport 426 -1,6  -0,1 -1,2 8 -1,2 -14 32 -19 -08 -1,4
Tjenesteimport 270 -1,9 -1,3 -1,5 0,9 0,1 22 24 -14 -06 -04
Import i alt 802 -39 24 -2 2,7 -1,3 42 -64 4,1 -1,6  -1,9
Pct.
Bruttonationalprodukt 1.638 3,5 0,7 0,5 0,4 2,1 3,1 3,2 1,8 1,4 1,4

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



% Bilagstabel 1.5 Lon- og restindkomst

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Mia. kr.

Bruttovarditilveekst i alt 1.111 1.146 1.176 1.201 1.247 1.315 1.386 1.448 1.507 1.568
Lensum 682 718 744 763 786 818 864 910 952 996
Nettorestindkomst 225 212 208 205 220 250 258 260 261 257
Afskrivninger 204 214 223 231 238 251 266 282 299 318
Anden produktionsskat -1 2 1 1 2 -3 -2 -4 -5 -4

Bruttovaerditilvaekst, off. sektor 245 256 268 276 287 293 305 316 329 343
Lensum 221 233 244 252 261 267 279 288 302 315
Afskrivninger 25 26 26 27 27 28 29 30 31 32
Anden produktionsskat -2 -2 -3 -3 -2 -2 -3 -3 -3 -4

Bruttovaerditilvaekst, privat sektor 866 890 908 925 960 1.022 1.081 1.132 1.178 1.225
Lensum 460 486 500 @ 511 524 550 585 621 650 681
Nettorestindkomst 225 212 208 205 220 250 258 260 261 257
Afskrivninger 179 189 197 204 211 223 237 252 268 286
Anden produktionsskat 1 4 3 4 5 -1 0 -1 -1 0

Pct.
Lenkvote i alt 61,4 62,7 633 63,5 630 622 623 628 632 635
Lankvote, privat sektor 53,1 54,5 550 552 54,6 53,8 54,1 549 552 55,6

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.6 Indkomster, forbrug og opsparing i den private sektor

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Mia. kr.

Lensum 682 718 744 763 786 818 864 910 952 996
Restindkomst mv. 429 428 432 438 461 497 522 538 555 572
Bruttoveerditilvaekst 1111 1.146 1.176 1.201 1.247 1.315 1.386 1.448 1.507 1.568
+ Nettorenter -6 -3 0 3 11 17 23 17 14 11
+ Overforsler m.m. 202 210 217 231 238 242 241 246 257 269
Bruttoindkomst 1.307 1353 1.393 1.435 1496 1574 1.650 1.711 1.778 1.848
- Direkte skatter 392 391 399 411 442 485 483 493 508 524
- Andre skatter 26 26 19 20 20 20 21 22 22 23
- Anden produktionsskat -1 2 1 1 2 -3 -2 -4 -5 -4
Disponibel bruttoindkomst 890 934 974 1003 1031 1072 1148 1.200 1.253 1.305
- Afskrivninger 204 214 223 231 238 251 266 282 299 318
Disponibel nettoindkomst 685 720 751 772 792 821 882 918 954 987
- Korr. for skat af pension mv. 13 25 28 27 16 4 34 30 33 33
Disponibel indkomst, jf. SMEC (lang sigt) 673 695 723 745 776 817 848 888 921 954
Anvendet til privat forbrug 617 632 652 667 709 754 796 826 863 904
privat nettoopsparing 56 63 71 78 68 63 52 62 58 50

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



§ Bilagstabel 1.7 Indkomster og forbrugskvoter

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Nominel vakst i pct.

Bruttoindkomst 5,3 3,3 3,0 3,0 4,2 5,6 4,8 3,8 3,9 3,9

Disponibel bruttoindkomst 472 5,0 43 3,0 2,8 4,0 7,1 4.5 4.4 472

Disponibel nettoindkomst 4,0 5,1 4,3 2,8 2,6 3,6 7,4 4,1 3,9 3,5

Disponibel indkomst, SMEC 4,7 3,3 4,1 3,0 42 5,2 3,8 4.8 3,7 3,6
Pct.

Forbrugskvote, SMEC's indkomstdefinition 91,7 90,9 90,2 89,5 91,3 92,3 93,9 930 93,7 94,8

Forbrugskvote, SMEC's indkomst- og forbrugsdef. 91,7 912 899 898 899 90,0 922 921 933 945

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

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Bilagstabel 1.8 Eksport og import opdelt pa underkomponenter

Arets Mzengdestigning Prisstigning

priser

2006 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Mia. kr. Pct. Pct.

Eksport 849 41 -10 22 73 96 63 37 34 -1,3 -1,1 27 58 23 07 13 14
Landbrug 116¢ -02 01 1,1 1,9 74 21 15 09 -07 -30 02 19 39 14 24 22
Industri 356 58 35 41 74 68 61 54 55 -03 -02 04 25 -1,0 02 1,3 13
Energi 67 60 52 99 -33 34 1,5 -33 -55 -08 12 124 378 244 -38 -1,8 -0,
Sofart mv. 276 2,5 32 -07 150 190 99 4,1 33 42 -24 64 74 18 1,8 1,6 15
Turisme 35 100 -79 -29 -54 31 33 24 38 L8 1,1 09 10 1,5 22 19 21

Import 802 75 -1,6 70 10,8 140 78 52 50 -25 -20 16 38 29 03 1,0 1,2
Landbrug 54 39 36 45 51 148 86 69 76 -09 -30 o1 1,5 -0,1 0,7 1,3 13
Industri 426 70 -36 83 79 153 78 59 63 -1,7 -1,2 05 1,5 1,6 -04 1,0 1,0
Energi 51 L3 64 129 148 -74 47 19 19 43 -29 179 31,1 187 -09 -2,5 -02
Sefart mv. 237 90 o011 58 236 180 93 43 28 -54 -35 33 36 30 14 16 L6
Turisme 34 155 -25 -1,0 -13,5 4,6 00 52 48 16 -1,7 12 27 22 16 20 20

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



§ Bilagstabel 1.9 Lonkonkurrenceevne og forbrugerpriser

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Stigning i timelenomkostninger
udland 3,6 3,0 3,0 3,0 2,0 2,5 2,4 2,8 2,9 2,8
indland 4,4 4,0 5,3 4,0 2,9 3,6 3,9 4,3 4,5 4,5
Andring i relativ lenudvikling -0,8 -1,0 -23 -1,00 -0,9 -1,1 -1,5  -14 -1,6 -1,6
Andring i effektiv kronekurs -4,8 1,3 1,2 4,7 1,4 -04 0,1 1,7 0,2 0,0
Andring i lenkonkurrenceevne 4.1 -2,3 -3,5 -5,7 -2,3 -0,8 -1,6 -3,1 -1,8 -1,6
Forbrugerpriser 2,7 2,4 1,7 1,3 1,5 2,2 2,1 2,0 2,0 2,2

Anm.: Zndringen i den relative lonudvikling er beregnet som lenstigningstakten i udlandet fratrukket lenstigningstakten i Danmark, mens andrin-
gen i lenkonkurrenceevnen er beregnet som @ndringen i den relative lenudvikling minus @ndringen i den effektive kronekurs. En positiv
endring i den relative lenudvikling bidrager til en forbedring af konkurrenceevnen. En stigning i den effektive kronekurs indikerer en stigning
i kronens verdi og bidrager til en forvaerring af konkurrenceevnen. Se ogsa anmerkningen til bilagstabel 1.2 for sammenvejningen af uden-
landsk lenstigningstakt og kronekurs. De danske lenstigninger i denne tabel bygger pa Dansk Arbejdsgiverforenings internationale lonstatistik
og kan derfor historisk afvige fra lonstigninger 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 1.10 Den offentlige sektors indtegter og udgifter samt skattetryk
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Mia. kr.

Indirekte skatter 223 232 240 244 258 278 295 302 309 321
Direkte skatter 392 391 399 411 442 485 483 493 508 524
heraf personlige slutskatter 267 281 284 288 293 306 323 334 345 358
selskabsskat 42 37 39 41 47 59 59 54 56 55
pensionsafkastbeskatning 12 1 1 6 23 37 14 14 14 14
arbejdsmarkedsbidrag 57 59 61 62 65 67 71 75 76 79
Andre skatter 26 26 19 20 20 20 21 22 22 23
Indtaegter i alt 641 649 659 674 721 783 799 817 839 867
Offentligt forbrug 325 343 360 371 388 401 418 435 454 473
Indkomstoverforsler 202 210 217 231 238 242 241 246 257 269
Offentlige investeringer 22 26 24 23 26 27 30 30 31 32
Nettorenteudgifter 27 22 22 18 10 6 0 -3 -7 -10
Ovrige udgifter, netto 34 33 31 33 31 35 40 42 46 47
Udgifter i alt 611 633 655 676 693 711 730 751 780 811
Nettoopsparing 29 16 3 -1 28 72 69 66 59 56

Pct. af BNP
Nettoopsparing 2,3 1,2 0,2 -0,1 1,9 4,6 4,2 3,9 33 3,0
Offentlig bruttogeld 51,5 48,7 483 458 44,0 36,3 30,2 251 209 17,1
Skattetryk, total 49,5 48,6 48,0 48,1 494 50,4 488 479 474 47,
direkte skatter 30,3 293 29,1 293 303 31,2 29,5 289 28,7 285
indirekte skatter 17,2 174 17,5 174 17,7 179 18,0 17,7 17,5 174
andre skatter 2,0 1,9 1,4 1,4 1,4 1,3 1,3 1,3 1,2 1,2

Anm.: Det er antaget, at eendringen 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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