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SAMMENFATNING OG ANBFALINGER

De offentlige finanser er sunde. Der er udsigt til omtrent
balance pa den strukturelle, offentlige saldo frem mod
2025. Ogsa i arene efter er der udsigt til omtrent balance.
Og den langsigtede, finanspolitiske holdbarhedsindikator
(HBI) signalerer med en veerdi pa 1,8 pct. af BNP en klart
holdbar udvikling pa de offentlige finanser.

Der er med en forventet vaekst i 2020 pa 1% pct. udsigt til
en afmatning af dansk gkonomi. Givet det steerke ud-
gangspunkt er der imidlertid ikke behov for at lempe fi-
nanspolitikken. Skulle konjunkturudsigterne forveerres me-
re markant, vurderes det, at der vil vaere plads til en lem-
pelse inden for rammerne af budgetloven.

Det finanspolitiske rammeveaerk understgtter de sunde of-
fentlige finanser. Budgetloven skal revideres i folketings-
aret 2019/20. | rapporten diskuteres forskellige aspekter af
budgetloven og udgiftsstyringen. Det anbefales blandt an-
det, at budgetloven justeres, sa finanspagtens muligheder
for sma og midlertidige overskridelse af underskudsgreen-
sen tillades. | rapporten diskuteres ogsa argumenter for og
imod at lempe selve underskudsgraensen.
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Det @konomiske Rads formandskabs efterarsrapport indeholder fire
kapitler:

e  Konjunktur og offentlige finanser

. Finanspolitisk holdbarhed

. Budgetloven og finanspolitiske rammer
. Ombkostninger ved konjunkturudsving

Vurderinger og anbefalinger er alene formandskabets. Rapporten er
udarbejdet forud for madet i Det @konomiske Rad den 8. oktober
2019. | forhold til diskussionsopleegget, der blev diskuteret pa rads-
mgdet, er der kun foretaget mindre justeringer af teksten. Herudover
er radsmedlemmernes kommentarer til rapporten tilfgjet.

| tilknytning til rapporten er der udarbejdet en reekke notater, der
uddyber og dokumenterer beregninger og analyser. Disse notater er
sammen med data bag figurer tilgeengelige pa www.dors.dk

Alle fire kapitler i diskussionsoplaegget bergrer forskellige aspekter af
finanspolitik. Nedenfor sammenfattes fgrst pa tveers af de fire kapitler
de vaesentligste pointer relateret til finanspolitikken, det finanspoliti-
ske rammevaerk og de offentlige finanser. Derefter gives et kort
sammendrag af de enkelte kapitler.

FINANSPOLITIK OG OFFENTLIGE FINANSER

De offentlige finanser er grundlaeaggende sunde, hvilket det nuvaeren-
de finanspolitiske rammeveerk har veeret med til at understgtte, jf.
kapitel I, 1l og lll. Der er udsigt til omtrent balance pa den strukturelle
saldo i perioden 2020-25, og budgetlovens underskudsgreense pa %
pct. af BNP skegnnes derfor overholdt i hele perioden. Forleenges
fremskrivningshorisonten, ser det ud til, at perioden med balance eller
sma overskud pa de offentlige finanser straekker frem til omkring
2040. Denne udvikling er udtryk for, at betydningen af den demogra-
fiske udvikling med en stigende andel af befolkningen uden for ar-
bejdsmarkedet modsvares af andre forhold, herunder ikke mindst de
gradvise forggelser af pensionsalderen, der felger af velfeerdsaftalen
fra 2006 og tilbagetraekningsreformen fra 2011.

Dansk @konomi, efterar 2019 3



Sammenfatning og anbefalinger

Udsigt til stigende
overskud pa lang
sigt giver en positiv
holdbarheds-
indikator

Plads til at lempe
finanspolitikken,
hvis det bliver
negdvendigt, ...

... men intet aktuelt
behov herfor

Behov for aktiv
finanspolitik
skal vejes mod
omkostningerne

Malszetning om
balance i 2025
—og nu ogsai2030

4 Dansk @konomi, efterar 2019

Pa endnu laengere sigt er der udsigt til stigende overskud pa de of-
fentlige finanser, og den finanspolitiske holdbarhed er pa den bag-
grund beregnet til 1,8 pct. af BNP. Fremskrivningen af de offentlige
finanser bygger pa en lang reekke antagelser, der bliver mere og
mere usikre, jo laengere man ser frem. Derfor er det vaesentligt at
bemeerke, at den positive holdbarhedsindikator i al veesentlighed skal
tilskrives en meget positiv udvikling efter 2040.

Med udsigt til omkring balance i de kommende ar er der en vis af-
stand til budgetlovens underskudsgreense, hvilket giver mulighed for
at reagere, hvis dansk gkonomi bliver ramt af et starre tilbageslag. |
givet fald vil dette eksempelvis kunne ske ved at fremrykke planlagte
offentlige investeringer eller ved at seenke seerligt forvridende skatter
som led i en midlertidigt underfinansieret skatteomlaegning.

Selvom der er udsigt til en vaekstafmatning, er der med de aktuelle
konjunkturudsigter ikke anledning til at lempe finanspolitikken. Den
ventede afmatning er kun moderat, og beskeeftigelsen ventes ogsa i
de kommende &r at ligge lidt over det skannede strukturelle niveau.
Det vurderes derfor, at en omtrent neutral finanspolitik er passende.

Behovet for aktiv finanspolitik er mindre i Danmark end i mange an-
dre lande med en mindre offentlig sektor og med mindre automatiske
stabilisatorer, jf. diskussionen i kapitel 1V. Velfeerdsstaten og de auto-
matiske stabilisatorer fungerer som en form for forsikring, der mind-
sker de individuelle velfaerdsomkostninger ved udsving i konjunk-
turerne. Dette reducerer behovet for aktiv stabiliseringspolitik. Gevin-
sterne ved stabilisering skal under alle omstaendigheder vejes op
imod omkostningerne ved at fgre en aktiv finanspolitik. Disse betragt-
ninger understgtter vurderingen af, at der ikke er behov for stabilise-
ringspolitiske tiltag i den nuvaerende situation.

Den positive vurdering af de offentlige finanser understottes af en
malsaetning om balance pa de offentlige finanser i 2025 — og med
udmeldingerne fra den nye regering ogsa i 2030. Med en erklaeret
saldomalseetning i 2030 er der behov for en ny mellemfristet plan.
Den vil danne et grundlag for at vurdere raderummet til nye priorite-
ringer frem mod 2030, ligesom implikationerne for udviklingen pa
leengere sigt vil sta klarere. En 2030-plan vil ogsé veere en oplagt
anledning til at fremlaegge en redeggerelse for den samlede ramme for
de offentlige investeringer. En sadan redeggerelse bgr ogsé indeholde
en oversigt over aftalte og planlagte investeringer, sadan at der ska-
bes klarhed om mulighederne for nye beslutninger.
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Med balance péa de offentlige finanser i 2030 er der anlagt et forlgb
for saldoen, som er i overensstemmelse med en langsigtet udvikling,
der er klart holdbar. Balancekravet i 2030 indebaerer samtidig, at der
kan forventes en vis afstand mellem det mellemfristede mal og bud-
getlovens nuvaerende underskudsgraense pa 'z pct. af BNP. Afstan-
den mellem mal og graense giver et vist spillerum for at lempe finans-
politikken, hvis gkonomien rammes af et starre tilbageslag, og sam-
tidig mindskes risikoen for, at det kan blive ngdvendigt at stramme
finanspolitikken, hvis forudsaetninger om udviklingen de kommende
ar viser sig ikke at blive opfyldt.

Det nye mal om balance i 2030 indebaerer en stramning i forhold til
den langsigtede fremskrivning, der ligger bag regeringens bereg-
ninger af den finanspolitiske holdbarhed fra august maned. Stram-
ningsbehovet, der baseret pa regeringens fremskrivning udggr om-
kring 2 pct. af BNP, betyder, at der skal gennemfares reformer eller
traditionelle finanspolitiske stramninger, der kan forbedre de offentlige
finanser med omkring 10 mia. kr.

Budgetloven foreskriver en underskudsgreense for den strukturelle
saldo pa %z pct. af BNP. Som beskrevet i kapitel Il giver EU’s regel-
seet, herunder finanspagten, som Danmark har valgt at tilslutte sig,
mulighed for at saenke underskudsgraensen til 1 pct. af BNP. Der er
argumenter bade for og imod at aendre underskudsgreensen. En
saenkning af underskudsgreensen til 1 pct. af BNP vil muligggre en
mellemfristet saldomalsaetning, der er lavere end balance, uden at
malsaetning og graense kommer til at ligge for taet pa hinanden. Der-
med vil en lavere greense give bedre mulighed for at imgdekomme
konsekvenserne af den demografiske udvikling. En lavere greense
ville samtidig @ge mangvrerummet i den gkonomiske politik. Om-
vendt risikerer en lavere underskudsgreense at mindske den finans-
politiske disciplin og give de nuveerende politikere rum for at undlade
at treeffe de beslutninger, som kan veere ngdvendige eller hensigts-
maessige ud fra mere langsigtede hensyn, herunder hensynet til
kommende generationer. Der er saledes bade argumenter for og
imod at eendre graensen.

En vaesentlig diskussion i forbindelse med overvejelser om at justere
saldograensen (inden for rammerne af finanspagten) er, under hvilke
omstaendigheder greensen kan overskrides, og hvor hurtigt der skal
korrigeres tilbage, hvis overskridelsen er sket. Der er ifglge finans-
pagten og budgetloven allerede i dag en mulighed for, at saldograen-
sen kan overskrides, hvis EU-Kommissionen vurderer, at Danmark er
ramt af exceptionelle omsteendigheder, som eksempelvis kan veaere
en dyb lavkonjunktur. Overskrides underskudsgraensen som fglge af
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exceptionelle omstaendigheder, fastlaegges krav om at vende tilbage
til graensen, idet vilkarene for, hvordan der skal vendes tilbage, blandt
andet afhaenger af konjunktursituationen i de pagaeldende ar. Mulig-
heden for i en periode at overskride greensen i tilfeelde af exceptio-
nelle omstaendigheder mindsker behovet for at lempe underskuds-
greensen.

Ifelge finanspagten er der ogs& mulighed for sma og midlertidige
overskridelser af underskudsgraensen under normale omsteendig-
heder. Denne mulighed skal ses i sammenhaeng med den betydelige
usikkerhed, der er forbundet med opggrelsen af den strukturelle
saldo, og muligheden for sméa og midlertidige overskridelser mindsker
risikoen for, at man skal gennemfare finanspolitiske opstramninger
som fglge af tilfaeldigheder. Konkret abner finanspagten op for, at
underskudsgraensen kan overskrides med op til ¥z pct. af BNP i et ar
eller ¥4 pct. af BNP i gennemsnit i to pa hinanden fglgende ar.

Finanspagtens formuleringer om mulighed for sma og midlertidige
overskridelser finder ikke anvendelse i Danmark. Budgetloven fore-
skriver saledes, at underskudsgraensen (i fraveer af exceptionelle
omsteendigheder) skal overholdes skarpt ved fremleeggelse af finans-
lovsforslaget. Den danske implementering @ger risikoen for, at der
skal gennemfares uhensigtsmaessige stramninger af finanspolitikken,
nar den strukturelle saldo er teet pa greensen, og formandskabet
anbefaler derfor, at den danske budgetlov &endres pa dette punkt.

Den nuvaerende budgetlov giver mulighed for, at underskudsgraensen
kan overskrides efter fremlaeggelsen af finansloven, hvis overskridel-
sen skyldes eendrede skgn, men ikke hvis den skyldes nye politiske
initiativer. For at gge trovaerdigheden om det finanspolitiske ramme-
veerk bgr der udarbejdes og lgbende opdateres en samlet oversigt
over diskretionzere tiltag, sadan at sendringer i den strukturelle saldo
kan felges over tid, og diskretionzere tiltag kan adskilles fra sendrede
sken og metodeaendringer. En forudsaetning for, at det samlede sy-
stem kan underbygge troveerdigheden omkring den finanspolitiske
linje, er, at der er dokumentation og gennemskuelighed.

Et vigtigt element i budgetloven er systemet med de fire-arige udgifts-
lofter og sanktioner, som er blevet indfert gradvist siden 2011. Dette
system har understgttet, at malseetningerne for det offentlige forbrug

sanktioner er blevet overholdt siden 2011, hvor det modsatte var tilfeeldet i
1990’erne og 00’erne. | kapitel Il tages det for givent, at systemet
med udgiftslofter og sanktioner ogsa skal vaere en del af en kom-
mende budgetlov, og der fokuseres pa mulige justeringer.
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Et fokus i den kommende evaluering af budgetloven ber helt over-
ordnet veere pa forenkling og @get gennemsigtighed. Der ber blandt
andet tilstraebes stgrre gennemsigtighed om reserverne under ud-
giftsloftet, og en gennemgang af reglerne for justeringer af udgiftslof-
terne vil ogsa veere relevant, jf. diskussionen i kapitel lll. En anden
vigtig diskussion er, om man kan undga uhensigtsmaessige effekter
af, at udgiftslofterne skal overholdes ar-for-ar, og hvorvidt afgraens-
ningen af udgiftslofterne har fundet sin rette form. Flere udgifter kan
omfattes af udgiftslofterne, hvis sanktionen beregnes pa baggrund af
udgiftslofter over flere ar. Det vil understette en tvaergdende priorite-
ring i finanspolitikken, hvis flere udgifter bliver omfattet af udgiftslofter.
Omvendt understgtter det et-arige perspektiv hensynet til budget-
overholdelse.

KAPITEL I: KONJUNKTUR OG OFFENTLIGE FINANSER

Kapitel | indeholder en fremskrivning af dansk gkonomi og de offent-
lige finanser til 2025. Det afsluttende afsnit indeholder kommentarer
til en raekke aktuelle gkonomiske emner, herunder udvalgte dele af
den nye regerings sakaldte forstaelsespapir.

Usikkerheden om udviklingen i den globale gkonomi er steget. Den
starre usikkerhed giver anledning til, at forbrugere og virksomheder
er mere forsigtige, hvilket svaekker efterspargslen og treekker vaekst-
udsigterne ned.

Renterne pa statsobligationer og andre sikre papirer er faldet over en
leengere arreekke, og statspapirrenterne er nu negative i mange euro-
paeiske lande, herunder Danmark. Negative renter er helt usaedvan-
ligt og udfordrer centralbankernes pengepolitiske muligheder. Real-
renten, dvs. den nominelle rente fratrukket den forventede inflation, er
ogsa negativ i mange lande. Dette er ikke uset i et leengere tidsper-
spektiv, men det er usaedvanligt, at det sker pa et tidspunkt, hvor
inflationen er lav. Afkastet pa kapital i bred forstand er ikke faldet i
samme grad som renterne pa statsobligationer. Det tyder pa, at en
betydelig del af faldet i statspapirrenterne skal forklares med @get
efterspargsel efter sikre papirer i kelvandet pa finans- og statsgeelds-
krisen.

De sveekkede globale veekstudsigter pavirker ogsd Danmark, men
gennemslaget har endnu veeret begraenset, blandt andet fordi ekspor-
ten har udviklet sig positivt. Vaeksten ventes at aftage fra omkring 2
pct. i 2019 til godt 1% pct. i 2020. Den lavere veekst forventes ogsa at
sla igennem pa arbejdsmarkedet, hvor de senere ars stigende pres
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skgnnes at aftage, men beskaeftigelsen vurderes i 2020 fortsat at
ligge over det skennede strukturelle niveau med omkring 20.000
personer, jf. tabel A.

TABEL A HOVEDTAL | PROGNOSEN

2018 2019 2020 2025
BNP (realvaekst i pct.) 1,5 2,0 1,3 1,8
Beskaeftigelsesgap (1.000 pers.) 11 27 21 0
Beskaeftigelsesaendring (1.000 pers.) 51 39 8 11
Forbrugerpriser (pct.) 0,9 1,0 1,3 1,2
Timelgn (pct.) 2,3 2,4 2,7 2,8
Offentlig saldo (pct. af BNP) 0,6 2,2 0,5 0,1
Strukturel offentlig saldo (pct. af BNP) -0,1 -0,3 0,0 0,1
BNP i aftagerlande (realvaekst i pct.) 2,4 1,7 1,4 1,8
Tiarig dansk statsobligationsrente 0,5 -0,2 -0,4 1,5
a) Den sidste sgjle viser den gennemsnitlige vaekst i arene 2021 til 2025. For beskaeftigelsesgap, den ti-

arige statsobligationsrente og faktisk savel som strukturel offentlig saldo viser sidste sgjle dog niveauet

i 2025.

Anm.: Beskeeftigelsesgap angiver, hvor meget beskeeftigelsen er over det skannede strukturelle niveau. Den
strukturelle saldo er beregnet efter budgetlovens metode.

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

Forstaelsespapir
signalerer tiltag, der
oger den strukturelle
beskaftigelse

Fremskrivningen bygger pa allerede vedtagen politik. Nye tiltag, der
matte komme i kglvandet pa regeringsskiftet efter folketingsvalget, er
saledes ikke inddraget.

Den nye regering har i det sakaldte forstaelsespapir fremlagt en raek-
ke omrader, hvor den vil fremlaegge initiativer og forsgge at fa vedta-
get ny politik. Som naevnt ovenfor har regeringen fremlagt et nyt
finanspolitisk mal om balance i 2030. Af forstaelsespapiret fremgar
det, at regeringen vil forsgge at skaffe finansiering til nye prioriterin-
ger pa op imod 10 mia. kr. frem imod 2025. Som et element i finan-
sieringen stiler regeringen efter, at den strukturelle beskeeftigelse skal
stige mere end forventet givet de nuveerende regler. Netop reformer
af arbejdsmarked og tilbagetraekning har i de senere artier bidraget
signifikant til at styrke de offentlige finanser.
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Den nye regering har ogsa opsat et mal om reduktion af de nationale
udledninger af drivhusgasser pa 70 pct. i 2030, opgjort i forhold til
1990. Der er tale om et ambitigst mal, og en opfyldelse af malet for-
udseetter, at reduktionshastigheden mere end fordobles i forhold til de
reduktioner, der er sket fra 2005 til 2018. En omkostningseffektiv
malopfyldelse bar bygge pa ensartede afgifter pa udledningen af alle
drivhusgasser, kombineret med annullering af kvoter som led i den
sakaldte fleksibilitetsmekanisme for opfyldelse af reduktionskravet til
ikke-kvotesektoren.

Lavere udledninger i Danmark reducerer de globale udledninger, men
reduktioner i Danmark vil alt andet lige gge udledningerne i andre
lande. Effekten pa de globale udledninger er derfor mindre end den
direkte effekt i Danmark. @nsker man politisk en starre direkte effekt
pé de globale udledninger, bgr fokus i klimapolitikken ikke bare vaere
pa reduktion af de nationale udledninger, men ogsa pa reduktioner i
eksempelvis klimabelastende forbrug eller olieproduktionen i Nordsg-
en. Det er blandt andet i det lys hensigtsmaessigt at sammentsenke
den kommende klimalov med nye udbud i Nordsgen.

KAPITEL II: FINANSPOLITISK HOLDBARHED

Den langsigtede fremskrivning preesenteret i kapitel Il viser, at der
efter 2040 er udsigt til veesentlige overskud pa de offentlige finanser.
Finanspolitikken er mere end holdbar, idet den sakaldte holdbarheds-
indikator (HBI) udger 1,8 pct. af BNP. Det betyder, at man under
fremskrivningens forudseetninger permanent kan ssenke skatterne
med godt 40 mia. kr. uden at spare pa de offentlige udgifter, eller
haeve udgifterne med et tilsvarende belgb uden at skulle heeve skat-
terne. Der er dog overordentlig stor usikkerhed om de langsigtede
forudsaetninger i beregningerne.

De offentlige finansers langsigtede sundhedstilstand er forbedret i
forhold til formandskabets forrige langsigtede fremskrivning fra foraret
2018. En stor del af forbedringen i forhold til tidligere vurderinger
skyldes ny information i form af opdaterede data pa en raekke omra-
der, der alle treekker i retning af en mere positiv vurdering af de lang-
sigtede offentlige finanser. Det geelder saledes udviklingen i befolk-
ning, arbejdsstyrke, offentligt forbrug samt renteniveau.

En supplerende arsag til de forbedrede langsigtede finanspolitiske
udsigter er en revision af datagrundlaget og metoden til beregning af
effekten af den sakaldte sunde aldring: Nar levealderen stiger, er det
sandsynligt, at de aeldre lever i flere ar uden helbredsproblemer, og at
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de hgje sundhedsudgifter derfor fgrst kommer i en senere alder. Det
vil isoleret set deempe den forventede fremtidige stigning i det demo-
grafiske treek pa sundhedsudgifterne. Beregninger i kapitlet peger p3,
at denne effekt har veeret undervurderet i tidligere fremskrivninger.

Regeringens seneste langsigtede fremskrivning fra august 2019
peger ogsa pa, at finanspolitikken er mere end holdbar, men er med
en holdbarhedsindikator pa 1 pct. af BNP mindre positiv i vurderingen
af de langsigtede offentlige finanser end Det @konomiske Ré&ds for-
mandskab. Forskellen skyldes en lang raekke beregningsmeessige
forskelle mellem de to fremskrivninger. Regeringen inddrager betyde-
ligt feerre ar i sin beregning af effekten af sund aldring og har bl.a.
derfor et noget stgrre demografisk udgiftstreek. Denne forskel alene
medfgrer en HBI-forskel pa knap ' pct. af BNP. Derudover har bl.a.
forskelle med hensyn til udviklingen frem til 2025 samt antagelser om
det offentlige investeringsniveau og udviklingen i forskellige afgifts-
provenuer efter 2025 betydning for de forskellige resultater.

KAPITEL Ill: BUDGETLOVEN OG FINANSPOLITISKE RAMMER

| kapitel 11l er fokus pa budgetloven, som tradte i kraft i 2014. Et vee-
sentligt mal med budgetloven var at sikre, at de finanspolitiske mal-
seetninger blev overholdt, hvor seerligt udgiftsstyringen med udgiftslof-
ter og sanktioner har veeret central for overholdelsen af budgetterne.
De finanspolitiske mal er blevet overholdt i perioden siden vedtagel-
sen af budgetloven. Det er sandsynligt, at budgetloven har bidraget
positivt til den finanspolitiske disciplin, men det er vanskeligt at vurde-
re, om den positive udvikling pa de offentlige finanser siden budgetlo-
vens vedtagelse ogsa skyldes andre forhold.

Budgetloven skal evalueres og eventuelt revideres i folketingsaret
2019/20. Kapitlet indeholder en raekke overvejelser, der er relevante i
den forbindelse, hvoraf nogle er omtalt ovenfor.
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KAPITEL IV: KONJUNKTURUDSVING

@konomien rammes konstant af sted, der far produktion, beskeefti-
gelse, indkomst, inflation og andre makrogkonomiske starrelser til at
svinge omkring deres underliggende niveauer.

De gkonomiske udsving kan modgas via gkonomisk politik, men i
hvor hgj grad det er hensigtsmaessigt at anvende stabiliseringspolitik
afhaenger af starrelsen pa de samfundsgkonomiske omkostninger
ved konjunkturudsving og effektiviteten af de stabiliseringspolitiske
instrumenter. Dette kapitel har fokus pa det ferste af de to emner.

Et centralt resultat i litteraturen omkring omkostningerne ved konjunk-
turudsving er det sakaldte Lucas-resultat. Ifglge dette er de sam-
fundsmaessige velfeerdsomkostninger ved konjunkturudsving meget
begraensede.

Der er imidlertid en reekke forhold, der kan fare til, at velfeerdsom-
kostningen ved konjunkturudsving er betydeligt stgrre, end hvad
Lucas-resultatet tilsiger. Den nyere gkonomiske litteratur har blandt
andet peget pa, at individspecifikke stad, der varigt pavirker hushold-
ningernes indtjeningspotentiale, kan forege omkostningerne ved
konjunkturudsving.

Ligeledes kan forvridninger og traegheder pa arbejdsmarkedet og
varemarkederne bidrage til betydelige omkostninger seerligt ved dybe
konjunkturtilbageslag.Risikoen for, at en dyb lavkonjunktur varigt
reducerer gkonomiens produktionspotentiale, sakaldt hysteresis, kan
ligeledes bidrage til velfaerdsomkostninger ved konjunkturudsving.

Konjunkturfglsomheden i savel beskaeftigelsesgrad som erhvervsind-
komster er sterst for personer med en alder op til slutningen af
20’erne og for personer med en alder mellem 55 og 60 ar. Desuden
pavirkes beskaeftigelsesgraden blandt ikke-vestlige indvandrere og
efterkommere mere af aendrede konjunkturer end beskaeftigelsesgra-
den blandt savel personer af dansk herkomst som vestlige indvandre-
re og efterkommere.

Endelig er falsomheden overfor konjunkturudsving stgrst for personer
med et relativt lavt uddannelsesniveau, og for personer ansat i frem-
stillingssektoren. Der er til gengaeld ikke fundet tegn pa, at konjunk-
turfelsomheden er stgrre i yderomrader end i byomrader.
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Tendensen til, at individspecifikke sted pavirker indkomstspredningen
er ikke lige sa udtalt i Danmark, som i blandt andet USA og Storbri-
tannien. Udviklingen i indkomstspredningen er konsistent med tilste-
deveerelsen af individspecifikke sted med varige konsekvenser, nar
der ses pa udviklingen i erhvervsindkomster, dvs. indkomster far skat
og indkomstoverfgrsler. Dette er imidlertid i mindre grad tilfeeldet, nar
der tages udgangspunkt i disponibel indkomst, der er teettere relateret
til den enkeltes forbrugsmuligheder og derfor kan ses som det mest
relevante mal af de to.

Dermed indikerer analysen, at skatte- og overfgrselssystemet i sig
selv bidrager til at neutralisere en vaesentlig del af konsekvenserne
ved de individspecifikke stgd, der lgbende rammer den enkelte. |
modsaetning til tilsvarende analyser foretaget for blandt andet USA og
Storbritannien lader forbrugsmulighederne til at vaere mindre pavirke-
de af denne type sted i Danmark. Dette afspejler formentlig, at de
automatiske stabilisatorer i Danmark er relativt store, og at den of-
fentlige sektor dermed bidrager til at forsikre borgerne mod konse-
kvenserne af individspecifikke sted. Gevinsterne ved den automati-
ske stabilisering skal imidlertid vejes op mod de forvridninger, et
relativt hgjt udgifts- og skatteniveau medfarer.

Omkostningerne ved konjunkturudsving betyder, at det er relevant at
overveje, i hvilket omfang det er muligt via den gkonomiske politik at
udjaevne konjunkturudsvingene. Der er ikke set naermere pa, hvor
effektive forskellige politiske instrumenter er i forhold til at stabilisere
konjunkturudsving. Samlet set er det pa naervaerende baggrund der-
for ikke muligt at drage en konklusion om, hvorvidt og i hvilket omfang
det offentlige mere aktivistisk skal intervenere Igbende for at modga
konjunkturudsving. Dét, at de offentlige udgifter eller skatter skiftevist
oges og reduceres alt efter konjunktursituationen, indebaerer i sig
selv omkostninger. Dertil kommer, at de forskellige instrumenter ikke
er lige virkningsfulde. En afklaring af disse spargsmal kraever yderli-
gere analyser.
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