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SAMMENFATNING OG ANBEFALINGER

Veaeksten de kommende ar understgttes af allerede ved-
tagne reformer, der ager arbejdsstyrken, og den stigende
arbejdsstyrke bidrager til, at presset pa arbejdsmarkedet
kun forventes at blive moderat.

Den planlagte finanspolitik er relativt stram, og der er ikke
plads til at lempe den. Der er udsigt til svag veekst i de of-
fentlige udgifter de kommende ar, hvilket bidrager til en
gradvis forbedring af de offentlige finanser frem mod 2025,
hvor der er udsigt til et lille overskud.

Fremskrivninger, der gar endnu laengere frem, understreger,
at finanspolitikken er mere end holdbar. De offentlige udgif-
ter kan saledes permanent gges med 0,9 pct. af BNP, sva-
rende til omkring 20 mia. kr., eller skatterne kan saenkes til-
svarende.

| rapporten saettes fokus pa det danske SU-system. Den
danske studiestgtte er genergs i forhold til mange andre
lande og bestar i hgjere grad af stipendier frem for lan. |
kapitlet analyseres en omlaegning fra stipendier til [an. Be-
regningerne viser, at det formentlig kun vil have begraenset
betydning for det samlede uddannelsesomfang.

Dansk @konomi, forar 2018




Sammenfatning og anbefalinger

Otte ars
lavkonjunktur
er slut
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SAMMENFATNING 0G
ANBEFALINGER

Det @konomiske Rads formandskabs rapport til forarets mgde i Det
Jkonomiske Rad indeholder tre kapitler

e  Konjunktur og offentlige finanser
e  Finanspolitisk holdbarhed
e Uddannelsesstotte pa de videregaende uddannelser

Rapporten er udarbejdet til mgdet i Det @konomiske Rad den 29. maj
2018. Vurderinger og anbefalinger er alene formandskabets. | tilknyt-
ning til rapporten er der udarbejdet en raekke notater, der uddyber og
dokumenterer beregninger og analyser. Disse notater kan findes pa
De @konomiske Rads hjemmeside, hvor der ogsa er adgang til data
bag figurerne i rapporten.

| forhold til diskussionsoplaegget, der blev diskuteret pa madet i Det
Jkonomiske Rad er, er der kun foretaget mindre justeringer og kor-
rekturrettelser i teksten. Tallene i tabel Ill.4 (og tallene bag figur B i
rapportens Sammenfatning og anbefalinger) er blevet rettet, da der i
den oprindelig udgave var sket en fejl i omregningen med PPP-
kroner; rettelsen har ikke konsekvenser for det overordnede billede. |
slutningen af rapporten er radsmedlemmernes skriftlige kommentarer
optrykt.

KONJUNKTUR OG OFFENTLIGE FINANSER

Otte ars lavkonjunktur er slut. Beskeeftigelsen er steget med naesten
180.000 personer siden 2013, og der er udsigt til yderligere stigning
pa i alt ca. 70.000 personer i 2018 og 2019. Vaeksten i BNP skannes
at blive omkring 2 pct. i bade 2018 og 2019, jf. tabel A. Beskeeftigel-
sesfremgangen understottes af en strukturel udvidelse af arbejds-
styrken, iseer som folge af tilbagetraekningsreformerne. Derudover
forudseettes det, at indvandring de kommende ar vil age arbejdsstyr-
ken og dermed kapaciteten i dansk gkonomi. Det vurderes dog, at
beskaeftigelsen kommer over det strukturelle niveau, og at arbejds-
markedet dermed i en periode i hgjere grad vil veere karakteriseret af
mangel pa arbejdskraft end af ledige ressourcer.

Dansk @konomi, forar 2018 3



Sammenfatning og anbefalinger

Hgjere lanstigninger,
men blgd landing
forventes

Det forventede pres pa arbejdsmarkedet skgnnes at lede til stgrre
Ignstigninger de kommende ar. Hgjere Ignstigninger kan i sig selv
bidrage til at lette presset pa arbejdsmarkedet, blandt andet fordi
eksportvaeksten deempes. Virksomhedernes Isnkonkurrenceevne er i
udgangspunktet god, og det er derfor ikke et problem, hvis et stigen-
de pres péa arbejdsmarkedet ferer til lidt hgjere lgnstigninger. P& det
nuveerende grundlag forventes det, at moderate Ignstigninger vil
bidrage til at fa hgjkonjunkturen til at ende i en blad landing.

TABEL A HOVEDTAL | PROGNOSEN

2017 2018 2019 2020 2025 2
BNP (realvaekst i pct.) 2,2 1,8 2,3 2,0 2,0
Beskaeftigelsesgap (1.000 pers.) 3 27 28 28 0
Beskaeftigelsesaendring (1.000 pers.) 45 45 26 15 8
Inflation (pct.) 1,3 0,9 1,5 1,8 1,9
Timelgn (pct.) 2.1 2,5 3,0 3,1 3,1
Offentlig saldo (pct. af BNP) 1,0 -0,9 -0,5 -0,2 0,1
Strukturel offentlig saldo (pct. af BNP) -0,7 -0,9 -0,3 -0,3 0,1
BNP i aftagerlande (realvaekst i pct.) 2,7 2,7 2,3 2,0 1,8
a) Den sidste sgjle viser den gennemsnitlige arlige vaekst fra 2020 til 2025. For beskeeftigelsesgap og

faktisk savel som strukturel offentlig saldo viser sidste sgjle dog niveauet i 2025.

Anm.: Den strukturelle saldo

er beregnet efter budgetlovens metode.

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

Presset pa arbejds-
markedet kan dog
tiltage hurtigt

De offentlige
finanser er grund-
la2ggende sunde, ...

4 Dansk @konomi, forar

Presset pa arbejdsmarkedet kan dog tiltage hurtigt, eksempelvis hvis
der ikke kommer udenlandsk arbejdskraft til landet i det skgnnede
omfang, eller hvis den reelle tilbagetraekningsalder ikke @ges som
forudsat. Et tiltagende pres pa arbejdsmarkedet — eventuelt samtidig
med uholdbart stigende boligpriser — kan fare til overophedning med
efterfalgende kraftigt fald i beskaeftigelse og boligpriser, dvs. en hard i
stedet for en blagd landing.

De offentlige finanser vurderes grundlaeggende at veere sunde, selv-
om der i 2018 er udsigt til et underskud pa savel den faktiske som
den strukturelle saldo pa 0,9 pct. af BNP. Neeste ar ventes det struk-
turelle underskud i fraveer af ufinansierede lempelser at blive reduce-
ret til 0,3 pct. af BNP. Derved vil det strukturelle underskud igen
komme under budgetlovens graense pa %z pct. af BNP. | de fglgende

2018 De @konomiske Réd"‘



Sammenfatning og anbefalinger

... hvis
finanspolitikken
strammes som
forudsat

Godt tidspunkt at
oge arbejdsudbud

... for eksempel ved
lettere adgang for
udenlandsk
arbejdskraft

Forbedret
beskaeftigelse for
flygtninge, ...

... men ingen klar
sammenhang til
vurdering af
jobparathed

Evaluering af
budgetloven

Flerarigt fokus
i udgiftspolitikken
bor styrkes
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ar ventes yderligere forbedringer, og i 2025 er der udsigt til et beske-
dent overskud.

Finanspolitikken sk@nnes samlet set at deempe veeksten med ca. 0,2
pct. af BNP i 2019. Det er formandskabets vurdering, at finanspolitik-
ken i den nuvaerende konjunktursituation bgr bidrage til at deempe
veeksten. Det er derfor vigtigt, at den forudsatte stramning af finans-
politikken gennemfgres. Dette indebeserer blandt andet en relativ
beskeden vaekst i det offentlige forbrug de kommende ar. Skattelet-
telser eller foragede offentlige udgifter bgr i den nuvaerende situation
veere fuldt finansierede.

Med udsigt til en hgjkonjunktur med pres pa arbejdsmarkedet kan det
veere et godt tidspunkt at gennemfgre strukturelle reformer, der gger
udbuddet af arbejdskraft. Man bgr dog veere opmaerksom pa, at ef-
fekten af generelle reformer ofte vil vaere begraenset effekt i forhold til
at modvirke et pres pa arbejdsmarkedet, der allerede er under op-
bygning. En mulighed for at @ge arbejdsudbuddet kan, som tidligere
forslaet af formandskabet, vaere, at lette adgangen for udenlandsk
arbejdskraft gennem en reduktion af belgbsgreensen og ved at fierne
topskatten de forste fem ar en udlaending arbejder i Danmark.

Beskaeftigelsen for flygtninge og familiesammenforte er steget de
senere ar, hvilket blandt andet skal ses i lyset af den generelt positive
udvikling pa arbejdsmarkedet. Samtidig er tilstramningen af nye flygt-
ninge reduceret, og den gennemsnitlige opholdstid er dermed steget.
Dertil kommer en reekke initiativer, der har haft til formal at ege be-
skeeftigelsen for denne gruppe. Et af de gennemfgrte initiativer er, at
flygtninge og familiesammenfarte i hojere grad erkleeres jobparate.
Der kan dog ikke pavises nogen klar sammenhaeng pd kommunalt
niveau mellem beskaeftigelsesudviklingen og stigningen i andelen,
der bliver erkleeret jobparate.

Budgetloven skal evalueres i folketingsaret 2018-19. Overholdelse af
budgetter og en holdbar finanspolitik er et succeskriterium for et fi-
nanspolitisk rammeveerk. De offentlige finanser i Danmark er grund-
leeggende sunde, og budgetterne for offentlige forbrugsudgifter er
blevet overholdt siden budgetlovens indfgrelse i 2014. Derudover er
finanspolitikken overholdbar. | det perspektiv ser det derfor ud til, at
budgetloven virker.

Det er dog ogsa vaesentligt, at et finanspolitisk rammevaerk under-
statter en effektiv offentlig sektor. For at sikre dette anbefaler for-
mandskabet at styrke det flerarige perspektiv i udgiftspolitikken. Det
ber i den forbindelse tilstreebes, at der sker en reel flerarig udmgnt-
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Sammenfatning og anbefalinger

Budgetlovens
underskudsgraense
og mellemfristede
mal ber diskuteres

Nye initiativer

bor vurderes

i forhold til alle
finanspolitiske mal

Energiudspil gar i
den rigtige retning,

... men bedre med
gennemgribende
afgiftsomlagning
og CO,-mal
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ning af udgiftslofter for stat, kommune og regioner, og at der gives
bedre muligheder for at flytte midler mellem arene for den enkelte
institution.

Budgetlovens faste underskudsgraense pa 'z pct. af BNP bidrager til
den finanspolitiske disciplin. Greensen understgtter imidlertid det kort-
sigtede fokus, da greensen skal overholdes hvert ar. Underskuds-
graensen tager samtidig ikke hgjde for, at der kan vaere perioder med
demografisk modvind eller behov for hgjere investeringer. Det arlige
mal for den strukturelle saldo er kommet til at fylde mere i planleegnin-
gen af den gkonomiske politik, mens den langsigtede finanspolitiske
holdbarhed fylder mindre. Det er vigtigt at bevare fokus pa, at den
forte gkonomiske politik ogsa skal stemme overens med sunde offent-
lige finanser pa laengere sigt. De kort- og mellemfristede mal og graen-
ser bgr derfor saettes, sa der er en klar sammenhaeng til den lang-
sigtede udvikling. Denne sammenhaeng kan og bgr diskuteres, jf. ogsa
behandlingen i kapitel II.

Det finanspolitiske rammeveerk i Danmark er relativt kompleks, da der
styres efter den faktiske saldo, den strukturelle saldo, udgiftslofter,
holdbarhed og geeld. Det ber derfor fremga klart af alle politiske ud-
spil, aftaler og lovforslag, hvordan det pavirker alle de finanspolitiske
mal samt det sakaldte raderum. Dette er desvaerre langt fra altid
tilfeeldet. Formandskabet opfordrer til, at dokumentationen forbedres.

| april lancerede regeringen et udspil for den fremtidige energipolitik.
Det er positivt, at der leegges op til at reducere elafgifterne, da afgif-
terne pé el er vaesentlig hgjere end pa andre typer energi set i forhold
til den tilhgrende CO»-udledning. Lavere afgifter pa el vil ogsa lette
den elektrificering, som er ngdvendig for at blive et lavemissions-
samfund. En mere gennemgribende omlaegning af afgifterne pa
energi vil dog veere gnskveerdig, sa disse i hgjere grad afspejler ud-
ledningen af CO, og andre miljgeffekter. | udspillet fastholdes mal-
saetningen om en VE-andel pa mindst 50 pct. i 2030. Formandskabet
har tidligere peget pa, at det vil vaere mere fornuftigt med delmal for
udledningen af drivhusgasser i stedet for andelen af vedvarende
energi.

De @konomiske Réd‘:.
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Positivt med mere
teknologineutral
stotte til VE, ...

... men det omfatter
desveerre ikke
havvind

Danmarks finans-
politik fortsat
overholdbar

Underskud pa
omkring "2 pct. af
BNP i vaerste
haengekgjear
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Givet den fastlagte VE-malsaetning for 2030 er det imidlertid positivt,
at der i udspillet lzegges op til en oprydning af de forskellige statte-
ordninger til vedvarende energi, s& der i hgjere grad gives et ens-
artet, teknologineutralt tilskud pa tveers af forskellige typer vedvaren-
de energi. Samtidig lsegger udspillet dog op til et selvstaendigt mal for
udbygning af havvind. Det indebaerer, at man for havvind fraviger
princippet om teknologineutralitet, hvilket medfgrer en vaesentlig
risiko for, at den samfundsgkonomiske omkostning ved at nd VE-ma-
let bliver hgjere.

FINANSPOLITISK HOLDBARHED

Den langsigtede fremskrivning preesenteret i kapitel Il viser, at de
danske offentlige finanser med de forudsaetninger, der er anvendt i
fremskrivningen, fortsat er i god stand — navnlig, nar man kigger langt
frem i tiden med de forventelige aendringer, der falger af befolknings-
udviklingen. Finanspolitikken er saledes overholdbar med en hold-
barhedsindikator pa 0,9 pct. af BNP. Det betyder, at man ifelge frem-
skrivningen permanent kan szenke skatterne med godt 20 mia. kr.
uden at spare pa de offentlige udgifter, eller heeve udgifterne med et
tilsvarende belgb uden at skulle heeve skatterne. Fremskrivningen
bygger dog pa en lang raekke antagelser om den gkonomiske udvik-
ling adskillige artier frem i tiden, der i sagens natur er meget usikre.

| arene 2025-40 sker en forveerring af saldoen som falge af, at store
argange aflgses af sma argange pa arbejdsmarkedet, jf. figur A. Efter
2040 sker igen en forbedring. Den sakaldte haengekgjeperiode udger
en mindre udfordring end beregnet for nogle ar siden. | neerveerende
fremskrivning bliver underskuddet pa saldoen knap %% pct. af BNP i
de veerste heengekgjear. | regeringens seneste konvergensprogram
nar underskuddet i en periode op pa mellem %2 og 1 pct. af BNP.
Underskud af den stgrrelsesorden udger ikke noget realgkonomisk
problem, men kan stadig fare til konflikt med budgetlovens nuveeren-
de ' pct.-greense for den strukturelle saldo og EU’s officielle 3 pct.-
greense for den faktiske saldo.

Dansk @konomi, forar 2018 7
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Langsigtet
overfinansiering,
men samtidig

tat pa saldo-

og galdsgraenser

Officiel saldo og
geald ikke daekkende
for finansernes
reelle stilling

Udsigt til over-
holdbarhed kalder
pa konkrete over-
vejelser om frem-
tidig lempelse
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FIGUR A SALDO OG GALD | FREMSKRIVNINGEN

Heengekgjen i saldoen ikke seerlig dyb — og udsigt til betydelig over-
skud pa den lange bane.

Pct. af BNP Pct. af BNP
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- 90
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Kilde: Beregninger i kapitel Il.

Fremskrivningen viser, at offentlige finanser pa én gang er overhold-
bare i det helt lange lgb og samtidig kan give problemer med de
nuveerende saldo- og geeldsrestriktioner i haengekgjeperioden frem
mod 2040. Det haenger grundlaeggende sammen med den forventede
befolkningsudvikling i kombination med den valgte indeksering af de
fremtidige aldersgreenser for folkepension og efterlgn.

Der er imidlertid en raekke institutionelle forhold, der ggr, at de officielt
opgjorte tal for saldo og geeld ikke giver et fuldt daekkende billede af
de offentlige finansers stilling. Et vigtigt forhold er det meget betydeli-
ge offentlige tilgodehavende i form af udskudt skat i pensionskasser-
ne. Beregninger i kapitlet illustrerer, at den offentlige saldo permanent
ville blive forbedret med mere end 2 pct. af BNP, hvis man medreg-
nede indteegterne fra den del af pensionsformuen, der bestar af ud-
skudt skat.

Et forlgb, der er overholdbart, indebzerer, at der permanent kraeves
flere skatter op end ngdvendigt for at afholde de enskede udgifter og
sikre en stabil udvikling i den offentlige gaeld. | det lange Igb ville en
sadan situation veere klart velfeerdsforringende. Det ma derfor forven-
tes, at politikerne pa et tidspunkt vil lempe den gkonomiske politik i
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forhold til den, der er forudsat i fremskrivningen. Det er et politisk
valg, hvornar og pa hvilkken made dette skal ske. Det er imidlertid
relevant, at regeringen og Folketinget forholder sig til dette spgrgsmal
og preesenterer en klar argumentation for den finanspolitiske strategi
pa leengere sigt. Dermed kommer de relevante afvejninger, bade
hvad angar fordelingen mellem de forskellige generationer, og hvad
der er en passende grad af forsigtighed i planlaegningen, til at sta
klart for befolkningen. Det er en forudsaetning for en offentlig debat
om de overordnede politiske prioriteringer.

Regeringens nuvaerende 2025-plan indebeerer et mal om, at saldoen
skal veere i balance i 2025. Dette mal er blandt andet afggrende for
starrelsen af det sakaldte “raderum”, som i hgj grad er omdrejnings-
punktet for den gkonomisk-politiske debat. Tidligere var malet om
saldobalance i det mellemfristede slutar begrundet med, at dette mal
netop ville resultere i en holdbar finanspolitik pa lang sigt med de
fremskrivningsforudsaetninger, man i @vrigt opererede med péa det
tidspunkt. Situationen er imidlertid sendret betydeligt nu, og der er
ikke laengere nogen klar sammenhaeng mellem det mellemfristede
slutmal og den langsigtede holdbarhed. Det vil veere mere naturligt, at
den mellemfristede plan tager udgangspunkt i de langsigtede krav til
finanspolitikken, sa saldomalet som udgangspunkt szettes, sa finans-
politikken netop er holdbar, og gaelden ikke bliver ukontrollabelt hgj.
@nsker man politisk at reservere flere midler til fremtidige formal, end
hvad der umiddelbart er ngdvendigt for at sikre en holdbar udvikling,
bgr det begrundes eksplicit i fastsaettelsen af saldomalet som en del
af den politiske prioritering af planen.

Hensynet til ikke at overskride den nuvaerende % pct.-graense i den
danske budgetlov pa noget tidspunkt i haengekgjeéarene virker ikke i
sig selv som noget godt argument for at have et mere restriktivt sal-
domal, end hensynet til holdbarheden tilsiger. Det er naturligt, at den
offentlige saldo kan veere mere negativ i perioder med demografisk
modvind. Der findes flere mader, hvorpa man kan undga at komme i
konflikt med EU’'s krav uden at skulle foretage realgkonomiske
stramninger. For det farste giver EU’s nuveerende regelsaet allerede
anledning til mere fleksibilitet end den danske budgetlov. EU’s mel-
lemfristede saldomal for Danmark (MTO) er saledes et underskud pa
1 pct. af BNP. En anden mulighed er en andring af reglerne pa EU-
niveau, sa de i hgjere grad inddrager hensyn til den langsigtede
holdbarhed. Alternativt kan man forestille sig en dansk saerregel, der
giver mulighed for at tage hejde for de meget store implicitte pensi-
onsaktiver. Er det ikke muligt at opna et mere fleksibelt finanspolitisk
rammevaerk pa denne made, kan saldoen forbedres gennem eksem-
pelvis en fremrykning af dele af pensionsbeskatningen. Den nye
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feriepengelov og aendringerne i reglerne for aldersopsparing i 2017 er
nylige eksempler pa, hvordan saldoen kan forbedres ved tiltag, der
fremrykker beskatningen til indtjeningstidspunktet.

UDDANNELSESST@TTE PA DE VIDEREGAENDE
UDDANNELSER

| kapitel 1l ses pa, hvordan det vil pavirke unges tilbgjelighed til at
pabegynde og fuldfare en uddannelse, hvis uddannelsesstatten om-
leegges, sa studielan udger en starre og stipendier en mindre del af
stgtten.

Uddannelse stettes i Danmark gennem fri (gratis) uddannelse og
direkte stgtte til de studerende i form af SU. | forhold til de gvrige nor-
diske lande er studiestatten lidt hgjere, men fgrst og fremmest sam-
mensat, sa den direkte statte udgaer en noget starre del, jf. figur B.

FIGUR B STUDIESTQTTE | DE NORDISKE LANDE

Det samlede stgttebelgb er lidt sterre i Danmark end i Sverige og
Norge — og en noget starre del gives som stipendium frem for lan.

Kabekraftskorrigeret kr. pr. ar
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Danmark Sverige Norge

@ Stipendium efter skat O Studielan

Anm.: Figuren viser det maksimale stattebelgb, inkl. Ian. 2015/16.
Kilde: Studiestdd i Norden (2017): Typiske maksimale stottebelgb i de
nordiske lande 1983/84-2015/16.

)
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En veesentlig arsag til, at uddannelse ber stottes, er, at en betydelig
del af afkastet ikke tilfalder den enkelte, men det offentlige gennem
pgede skatter. En hgj marginalskat forvrider dermed uddannelses-
valget i retning af, at folk veelger at uddanne sig mindre. Denne for-
vridning kan modvirkes via uddannelsesstatte. Et relativt groft over-
slag baseret pa de nuvaerende skattesatser taler for, at uddannelse
alene af denne grund bgr subsidieres med omkring 30 pct. for perso-
ner, der som faerdiguddannede ikke betaler topskat, og knap 50 pct.
for dem, der kommer til at betale topskat igennem hele arbejdslivet.
Det anslas, at de videregédende uddannelser i Danmark subsidieres
med godt 60 pct. som resultat af bl.a. tilstedevaerelsen af uddannel-
sesstgtte og uddannelser uden deltagerbetaling. Der er tale om grove
overslag, men forskellene er af en stgrrelsesorden, der taler for, at
subsidieringen af uddannelse i Danmark er for hgj set ud fra et hen-
syn alene til de forvridninger, som skatter pafgrer den enkeltes ud-
dannelsesvalg.

En seerlig problemstilling er, at det i praksis er meget vanskeligt at
optage 1an med sikkerhed i forventede fremtidige indtaegter, hvilket
uden offentlig indgriben kan fare til, at talentmasse gar tabt. Dette er
et argument for, at staten yder statsgaranterede lan til studerende.

Uddannelse er en investering, som gger den enkeltes veerdi af fritid
og produktivitet og dermed dennes indkomstpotentiale. Dette giver
ikke i sig selv anledning til at stette uddannelse (udover det, der kan
kompensere for skatteforvridninger, jf. ovenfor). | det omfang hgjere
uddannelse for én person foreger andres produktivitet eller har andre
samfundsgavnlige effekter via eksempelvis reduceret kriminalitet,
opstar der imidlertid en samfundsgkonomisk gevinst, der kan be-
grunde offentlig stette til uddannelse. Stgrrelsen af sddanne positive
eksternaliteter er vanskelig vurdere, men de er formentlig ikke til-
straekkeligt store til at kompensere for forskellen mellem det faktiske
stotteniveau og det skatteneutrale niveau.

Stette til videregdende uddannelser vil ofte komme personer til gode,
der over et livsforlgb vil veere blandt de bedst lennede. Det er derfor
ikke umiddelbart hensynet til en lige indkomstfordeling, der kan be-
grunde offentlig statte til videregdende uddannelser. Offentlig uddan-
nelsesstgtte begrundes ofte ud fra et anske om lige muligheder for
alle. Dette begrunder, at man sikrer, at unge med evnerne til det
opnar adgang til uddannelse. Dette kan ske ved at sikre adgang til
uddannelseslan, ikke nadvendigvis stipendier.
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International forskning og beregninger i kapitlet tyder pa, at uddan-
nelsesstgtte — bade i form af stipendier og lan — gger studieoptaget,
mindsker frafaldet og afkorter studietiden. Imidlertid pavirkes studie-
optaget kun i begraenset omfang af, om ydelsen gives som stipendi-
um eller lan.

De offentlige udgifter ved at yde stipendier er veesentlig hgjere end
ved at yde lan. Da forskellen i effekten af de to former for stgtte synes
at veere begraenset pa marginalen, og da personer med en viderega-
ende uddannelse set over et livsperspektiv opnar en hgj indkomst, er
der ikke umiddelbart staerke effektivitets- eller fordelingsmaessige
argumenter imod at yde en stgrre del af stgtten som lan frem for
stipendier.

En andring i retning af, at en starre del af stetten til studerende gives
i form af lan frem for stipendier, kunne ske ved, at stipendier til kandi-
datstuderende helt eller delvist blev erstattet med studielan. Flere
forhold taler for dette. For det farste er den enkeltes usikkerhed om-
kring sin evne til at gennemfgre en videregaende uddannelse blevet
vaesentligt begreenset ved kandidatuddannelsens start, da den stude-
rende har erfaring fra bacheloruddannelsen. For det andet ma det
forventes, at den studerende har bedre overblik over, hvilke mulighe-
der en kandidatuddannelse indenfor sin studieretning giver for at
opna en indkomst, der ger det muligt at tilbagebetale lanet. For det
tredje kan personer med en kandidatuddannelse forvente at opna en
erhvervsindkomst i den @vre del af erhvervsindkomstfordelingen.
Rent faktisk bidrager den nuvaerende studiestette til lange viderega-
ende uddannelser til at ge indkomstuligheden set over et livsforlgb.

En omlaegning af dele af studiestetten fra stipendier til 1&an vil ind-
snaevre forskellen mellem stgrrelsen pa danske stipendier og stipen-
dierne i andre EU/EQS lande. Det vil i sig selv ggre det mindre attrak-
tivt for studerende fra andre EU/EQS lande at komme til Danmark
alene med det formal at opna en “billig” uddannelse.

Der er en reekke forhold, som man skal veere opmaerksom p4a, ved en
omleegning af statten til studerende, hvor en starre del gives i form af
lan frem for stipendier.

Et centralt formal med studiestgtte er at sikre, at unges mulighed for
at gennemfere en uddannelse baseres pa evner og preeferencer og
ikke pa andre forhold som f.eks. deres foraeldres gkonomiske forhold.
Unge, der har foreeldre i den nedre del af indkomstfordelingen, kan
vaere mere tilbageholdende med at uddanne sig. Det kan skyldes, at
unge fra hjem, hvor der er mindre tradition for at uddanne sig, kan
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veere mere tilbageholdende med at optage geeld med uddannelse for
gje. Det taler principielt for, at disse personers studieomkostninger
skal veere lavere end for andre grupper af studerende. | det omfang
en starre del af stgtten eendres fra stipendier til 1an, kan dette tale for,
at stipendier til udeboende studerende geres afhaengig af foraeldre-
indkomst. Denne problemstilling er mindre relevant for en omlaegning
fra stipendier til 1an, der kun geelder pa kandidatuddannelser. En
foreeldreafhaengighed indebeerer en forhgjelse af den sammensatte
marginalskat for foreeldrene eller den studerende.

Reglerne for tilbagebetaling af SU-Ian kunne eendres i retning af i
hgjere grad at gere tilbagebetalingen afhaengig af lantagerens ind-
komst i stedet for som nu at veere et fast belgb. Det vil isser veere
relevant at @endre tilbagebetalingsreglerne, hvis en stgrre del af stot-
ten eendres fra stipendier til 1an. En sadan eendring af tilbagebeta-
lingsreglerne vil ogsé kunne afhjaelpe problemet med, at nogle unge
kan veere tilbageholdende med at optage gaeld med uddannelse for
gje.

Uanset om en stgrre del af stgtten til studerende omleegges til lan
eller ej, bar forrentningen af SU-lan aendres. Renten pa SU-lan er 4
pct. i studietiden og efter afslutningen af uddannelsen lig diskontoen
plus eller minus et tillaeg. Den faste rente betyder, at storrelsen af
subsidiet varierer afhaengigt af, hvornar den studerende gennemfgrer
sin uddannelse. Renten pa SU-lan ber i stedet fglge udviklingen i
renten pa statsobligationer fratrukket et tillaeg, der afspejler niveauet
for det gnskede subsidieniveau — bade under og efter uddannelsen.

Andringer i indretningen af uddannelsesstgtten kunne ogsa bidrage
til at opfylde malseetningen om at forkorte den gennemsnitlige studie-
tid pa de videregdende uddannelser. For det fgrste kunne en del af
det udbetalte stipendiet blive aendret til lan, hvis den studerende ikke
gennemfgrer studiedrets normerede kurser. For det andet kunne der
udbetales ekstra stipendier til studerende, der gennemfarer flere end
de normerede kurser pr. studiear, eksempelvis som kurser i sommer-
perioden. Endelig kunne studiestgtte, der gives udover den normere-
de studietid, omlaegges fra stipendier til 1an.
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KAPITEL |
RESUME

Otte ars lavkonjunktur er slut. Beskeeftigelsen er steget
med naesten 180.000 personer siden 2013, og der er ud-
sigt til yderligere, markante stigninger de kommende ar.
Veaeksten i BNP sk@nnes at blive omkring 2 pct. om aret
frem til 2025. Beskeeftigelsesfremgangen understgttes af
en strukturel udvidelse af arbejdsstyrken. Det vurderes
dog, at beskaeftigelsen kommer over det strukturelle ni-
veau, og at arbejdsmarkedet dermed i en periode i hgjere

grad vil veere karakteriseret af mangel pa arbejdskraft end
af ledige ressourcer.

De offentlige finanser vurderes grundleeggende at veere
sunde, og den strukturelle saldo ventes forbedret frem
mod 2025 til et beskedent overskud. Dette er isaer drevet
af den skennede strukturelle stigning i arbejdsstyrken.
Dertil kommer, at de vedtagne udgiftslofter indebzerer en
beskeden veekst i det offentlige forbrug frem til 2021.
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1.1

Stigende
beskaftigelse satter
arbejdsmarkedet
under pres

FIGUR 11

INDLEDNING

Beskaeftigelsen er steget uafbrudt siden 2013, og der er udsigt til
yderligere, markante stigninger de kommende ar, jf. figur 1.1. Den
kraftige beskaeftigelsesvaekst giver naturligt anledning til bekymring
om et uholdbart pres pa arbejdsmarkedet. | kapitlet tages derfor tem-
peraturen pa arbejdsmarkedet.

BESKAEFTIGELSESFREMGANG UNDERSTQATTER OFFENTLIGE FINANSER

Beskeeftigelsen er steget knap 180.000 personer siden 2013, og der forventes yderligere, struk-
turel stigning pa mere end 100.000 personer frem mod 2025. Dette medvirker til forbedring af den

strukturelle saldo.

Beskaftigelse

Offentlig saldo
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Anm.: Den strukturelle saldo er beregnet efter budgetlovens metode.
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Vurderingen af dansk gkonomi, der praesenteres i kapitlet, er ganske
positiv, og de seneste maneders udvikling har overordnet set vaeret i
trad med formandskabets seneste vurdering.”

Danmark vurderes aktuelt at vaere i en omtrent neutral konjunktur-
situation. Der er udsigt til BNP-veekstrater pa omkring 2 pct. om aret
frem mod 2025, jf. tabel I.1. Beskeeftigelsesfremgangen understattes
af en strukturel udvidelse af arbejdsstyrken, iseer som fglge af tilbage-
treekningsreformerne, der gger efterlens- og folkepensionsaldrene.

1) Formandskabets seneste konjunkturvurdering for arene 2018 og 2019 er offentliggjort
i Konjunkturvurdering og offentlige finanser — prognoseopdatering, februar 2018,
mens den seneste mellemfristede fremskrivning til 2025 er fra Dansk @konomi, efter-
ar 2017.
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Derudover forudseettes det, at indvandring de kommende ar vil age
arbejdsstyrken og dermed kapaciteten i dansk gkonomi. Det vurderes
dog, at beskaeftigelsen kommer over det strukturelle niveau, og at
arbejdsmarkedet dermed i hgjere grad vil veere karakteriseret af
mangel pa arbejdskraft end af ledige ressourcer.

Det forventede pres pa arbejdsmarkedet skgnnes at lede til stgrre
Ignstigninger de kommende ar. Hojere lgnstigninger er den meka-
nisme, der er med til at lette presset pa arbejdsmarkedet, blandt
andet fordi eksportveeksten deempes. Virksomhedernes lankonkur-
renceevne er i udgangspunktet god, og det er derfor ikke umiddelbart
problematisk, hvis et stigende pres pa arbejdsmarkedet fgrer til lidt
hgjere lgnstigninger. P& det nuvaerende grundlag forventes det, at
moderate Ignstigninger bidrager til at fa hajkonjunkturen til at ende i
en blgd landing.

Presset pa arbejdsmarkedet kan dog tiltage hurtigt, eksempelvis hvis
der ikke kommer udenlandsk arbejdskraft til landet i det skennede
omfang, eller hvis den reelle tilbagetraekningsalder ikke @ges som
forudsat. Et tiltagende pres pa arbejdsmarkedet — eventuelt samtidig
med uholdbart stigende boligpriser — kan fgre til overophedning med
efterfalgende kraftigt fald i beskaeftigelse og boligpriser, dvs. en hard i
stedet for en blgd landing.

TABEL 1.1 HOVEDTAL | PROGNOSEN

2017 2018 2019 2020 2025 2
BNP (realvaekst i pct.) 2,2 1,8 2,3 2,0 2,0
Beskaeftigelsesgap (1.000 pers.) 3 27 28 28 0
Beskaeftigelsesaendring (1.000 pers.) 45 45 26 15 8
Inflation (pct.) 1,3 0,9 1,5 1,8 1,9
Timelan (pct.) 2,1 2,5 3,0 3,1 3,1
Offentlig saldo (pct. af BNP) 1,0 -0,9 -0,5 -0,2 0,1
Strukturel offentlig saldo (pct. af BNP) -0,7 -0,9 -0,3 -0,3 0,1
BNP i aftagerlande (realvaekst i pct.) 2,7 2,7 2,3 2,0 1,8
a) Den sidste sgjle viser den gennemsnitlige arlige vaekst fra 2020 til 2025. For beskeeftigelsesgap og

faktisk savel som strukturel offentlig saldo viser sidste sgjle dog niveauet i 2025.

Anm.: Beskeeftigelsgap angiver, hvor meget beskaeftigelsen er over det skgnnede strukturelle niveau. Den
strukturelle saldo er beregnet efter budgetlovens metode.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, Macrobond og egne beregninger.
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Danmarks veesentligste samhandelslande er ogsa inde i et solidt
opsving med fortsat faldende ledighed. Der er dog tegn pa, at veek-
sten er ved at toppe for denne gang, og dermed at opsvinget efter
finanskrisen hverken leder til overophedning eller krise. En mulig
risikofaktor for udviklingen i international gkonomi er en optrapning af
de protektionistiske tiltag, der er ivaerksat de seneste maneder mel-
lem seerligt USA og Kina.

De offentlige finanser vurderes grundleeggende at vaere sunde trods
et stort strukturelt underskud i ar. Den strukturelle saldo ventes for-
bedret frem mod 2025 til et beskedent overskud, jf. figur 1.1. For-
bedringen af de offentlige finanser er iseer drevet af den skennede
strukturelle stigning i arbejdsstyrken. Dertil kommer, at de vedtagne
udgiftslofter indebeerer en beskeden vaekst i det offentlige forbrug
frem til 2021, hvorved udgiften til offentligt forbrug reduceres som
andel af BNP.

| afsnit 1.2 beskrives den forventede udvikling i dansk gkonomi frem
mod 2025 med seerligt fokus pa udviklingen pa bolig- og arbejds-
markedet. Herefter preesenteres kort prognosen for den internationale
gkonomi og finansielle forhold i afsnit 1.3, hvor blandt andet USA’s
indfgrsel af importtold pa udvalgte varer diskuteres. | afsnit .4 afrap-
porteres vurderingen af de offentlige finanser frem mod 2025. Kapitlet
suppleres af to baggrundsnotater — et om konjunkturudviklingen og
den mellemfristede fremskrivning samt et om de offentlige finanser.

Kapitlet afsluttes med en diskussion af aktuel gkonomisk politik i
afsnit 1.5, hvor formandskabet blandt andet anbefaler, at finans-
politikken bgr bidrage til at deempe veaeksten. Desuden diskuteres
mulighederne for forbedret integration af flygtninge pa arbejds-
markedet. Et positivt element i regeringens energiudspil er forslaget
om nedseettelse af elafgifterne, som tidligere anbefalet af formand-
skabet. Energiudspillet har fokus pa vedvarende energi, og formand-
skabet s& hellere et stgrre fokus pa drivhusgasreduktioner. Som
optakt til den kommende evaluering af budgetloven opfordrer for-
mandskabet til at overveje et mere flerarigt fokus i udgiftspolitikken.
Desuden efterspgrger formandskabet en bedre dokumentation af de
skgnnede effekter pa alle de forskellige finanspolitiske mal fra politi-
ske udspil og aftaler.
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1.2

Opsving i dansk
okonomi ...

... fortsaetter i
2018 og 2019

Konjunktursituation
omtrent neutral

DANSK OKONOMI FREM TIL
2025

Danmarks gkonomi viser stadig fin form. | flere &r har der veeret fal-
dende ledighed, stor fremgang i beskaeftigelsen og stigende boligpri-
ser. | 2017 kom 43.000 flere i beskaeftigelse, boligpriserne steg med
3,4 pct., og den gkonomiske aktivitet malt ved BNP steg med 2,2 pct.

De kommende ar ventes denne fremgang at fortseette pa linje med
formandskabets seneste vurdering.2 | 2018 og 2019 ventes beskeefti-
gelsen at stige med omkring 70.000 personer i alt, og BNP skegnnes
at stige med omkring 2 pct. begge ar. Dermed kommer godt halv-
delen af vaeksten fra @get beskeeftigelse. Opsvinget i dansk gkonomi
er blandt andet drevet af, at der er hgj veekst pd Danmarks eksport-
markeder, og at det lave renteniveau understgtter den gkonomiske
aktivitet, jf. afsnit I.3.

Konjunktursituationen skegnnes at veere omtrent neutral i 2017, jf.
figur 1.2. 1 2018 ventes beskeeftigelsen at stige mere end strukturelle
forhold tilsiger, og det betyder, at det sakaldte beskeeftigelsesgap
bliver positivt. Stigningen i beskeeftigelsen forventes primeert at blive
understottet af en stgrre arbejdsstyrke, men der ventes ogsa et bi-
drag fra lavere ledighed. Udviklingen indebeerer, at kapacitetspresset
pa arbejdsmarkedet kan forventes at @ages gradvist de kommende ar
med starre lgnstigninger til falge.

2) Formandskabets seneste konjunkturvurdering for arene 2018 og 2019 er offentliggjort
i Konjunkturvurdering og offentlige finanser — prognoseopdatering, februar 2018,
mens den seneste mellemfristede fremskrivning til 2025 er fra Dansk @konomi, efter-
ar 2017.

o
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FIGUR 1.2 BESKAFTIGELSESGAP

Der er udsigt til en lille hgjkonjunktur malt ved beskeeftigelsesgap.

2005 2010 2015 2020 2025
[ Arbejdsstyrkegap — Ledighedsgap

Anm.: Den lodrette streg angiver overgangen til prognosen. Ledighedsgap
er i figuren vist som strukturel minus faktisk ledighed, og beskaefti-
gelsesgap i personer kan derfor opggres som summen af arbejds-
styrkegap og ledighedsgap.

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

Baggrundsnotat Prognosens hovedtal er praesenteret i tabel 1.2, mens de centrale

uddyber prognosen forudsaetninger fremgar af i boks 1.1. Prognosen for dansk og interna-
tional gkonomi er uddybet i Baggrundsnotat til konjunkturvurdering —
Dansk @konomi, forar 2018, der kan findes pa De @konomiske Rads
hjemmeside.

De @konomiske Rad" Dansk @konomi, forar 2018 2]
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TABEL 1.2 HOVEDTAL FOR KONJUNKTURVURDERING
2017 2018 2019 2020 2025
Mia. kr.  ------mmmmme- Realveekst, pct. ----------------
Privat forbrug 1.007 2,1 2,6 2,7 2,3
Offentligt forbrug 536 1,3 0,3 0,5 1,0
Offentlige investeringer 74 1,1 1,4 0,3 1,5
Boliginvesteringer 97 54 4,2 2,4 1,1
Erhvervsinvesteringer 267 4.5 6,1 6,4 2,7
Lageraendringer 13 0,1 -0,1 -0,1 0,0
Indenlandsk efterspergsel i alt 1.994 2,4 2,5 2,4 1,9
Eksport 1.184 29 3,7 2,6 4,0
Import 1.033 4,2 4,2 3,6 4,1
Bruttonationalprodukt 2.145 1,8 2,3 2,0 2,0
BVT i private byerhverv 1.234 1,8 3,2 2,8 2,2
------------------- AEndring i 1.000 pers. -----------------.
Strukturel arbejdsstyrke 28 22 24 15 14
Arbejdsstyrke 45 40 19 15 10
Privat beskaeftigelse 45 42 26 14 2
Offentlig beskaeftigelse 0 3 0 2 6
1.000 pers. ------=--mmmmmmmmmeeee
Nettoledighed 91 86 79 78 87
Beskeeftigelsesgap 3 27 28 28 0
Pct.
Forbrugerpriser 1,3 0,9 1,5 1,8 1,9
Timelgnsomkostninger 21 2,5 3,0 3.1 3.1
Kontantpris pa enfamiliehuse 4,0 3,9 2,5 2,4 2,3
Timeproduktivitet i private byerhverv 1,0 -0,4 2,0 2,1 2,0
Pct. af BNP --------memm e
Betalingsbalance 6,6 6,1 5,2 4,9
Offentlig saldo 1,0 -0,9 -0,5 -0,2 0,1

a) 2025-sgjlen angiver den gennemsnitlige arlige vaekst fra 2020 til 2025. For nettoledighed, beskeeftigel-
sesgap, betalingsbalance og offentlig saldo er angivet niveauet i 2025.

Anm.: Lageraendringer angiver veekstbidraget til BNP. Beskeeftigelsesgap angiver afvigelsen fra den struktu-
relle beskeeftigelse. Forbrugerpriserne er udtrykt ved deflatoren for det private forbrug.

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

Dansk @konomi, forar 2018

De @konomiske Réd"‘



Konjunktur og offentlige finanser - Dansk gkonomi frem til 2025 1.2

BOKS I.1 CENTRALE FORUDSATNINGER FOR PROGNOSEN

Prognosen bygger pa en reekke forudszetninger om udviklingen i udlandet, renterne og finanspoli-
tikken. De veesentligste forudseaetninger praesenteres i denne boks, og de er uddybet i Baggrunds-
notat til konjunkturvurdering — Dansk skonomi, forar 2018, der findes pa De @konomiske Rads
hjemmeside. Prognosen bygger pa offentligggrelsen af det reviderede nationalregnskab for 4.
kvartal 2017.

Udland og finansielle forhold

Der forventes en fremgang pa de danske eksportmarkeder pa omkring 2% pct. i 2018 faldende til
godt 2% pct. i 2019 og omkring 2 pct. i 2020, jf. afsnit 1.3. Det forudsaettes, at Den Europaeiske
Centralbank udfaser sit obligationsopkebsprogram i Igbet af 2018, og at den begynder at haeve
renten i 2. kvartal 2019. De danske statsobligationsrenter forudseettes at stige fra de nuveerende
godt % pct. til ca. 1 pct. ved udgangen af 2018 og 3% pct. i 2025. Valutakurser forudseettes kon-
stante fra april 2018, og olieprisen forventes at have et arsniveau pa 68 dollar pr. tgnde i 2018 sti-
gende til 108 dollar pr. tande i 2025.

Finanspolitiske forudsaetninger

Prognosen leegger den vedtagne finanspolitik til grund. Det forudsaettes, at de offentlige udgifter
folger udgiftslofterne frem til 2021. Efter 2021 antages det reale offentlige forbrug at felge demo-
grafi- og velstandsudviklingen. Derudover er konsekvenserne af de aftalte skattelettelser fra fe-
bruar 2018 indarbejdet. De finanspolitiske forudszetninger er naermere beskrevet i afsnit 1.5. Den
forudsatte udvikling medfgrer et underskud pa den strukturelle saldo pa kort sigt, der vendes til
omtrent balance i 2025.

Strukturelle niveauer

Det strukturelle niveau for BNP er nedjusteret lidt frem mod 2025, sa niveauet i 2025 er ca. 1 pct.
lavere end vurderet i efteraret. Det skyldes overvejende, at den strukturelle produktivitet i private
byerhverv er nedjusteret. Strukturelt BNP ventes at stige med ca. 2 pct. arligt i perioden 2018-25,
hvilket er omkring 74 pct. mere end i perioden 1990-2017. Det skyldes blandt andet, at veeksten i
den strukturelle timeproduktivitet ventes at blive ca. 1% pct. arligt i perioden 2018-25, som faelge af
en forudsat stor stigning i kapitalapparatet. Den strukturelle beskeaeftigelse ventes at stige med
godt 15.000 personer om aret, hvilket primeert skyldes tilbagetraekningsreformer.

Beskaftigelse Den kraftige stigning i beskeeftigelsen de seneste ar betyder, at be-
kommer over skaeftigelsen er tilbage pa det vurderede strukturelle niveau i 2017, jf.
strukturelt niveau figur 1.3. Haj veekst i den indenlandske efterspergsel og pa eksport-

markederne ventes at fgre til yderligere stigninger i beskaeftigelsen,
sa der er udsigt til, at beskaeftigelsen kommer over det strukturelle
niveau. Det strukturelle niveau for beskeeftigelsen er det niveau, der
er foreneligt med stabile lgnstigninger, og det betyder, at de kom-
mende ars beskeeftigelsesstigninger gradvist kan forventes at fare il
stgrre lgnstigninger.

De Jkonomiske Riid(" Dansk @konomi, forar 2018 23
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Arbejdsstyrken er
oget som folge af
indvandring og
reformer

Yderligere
reformbidrag de
kommende ar ...

... reducerer pres pa
arbejdsmarkedet

FIGUR I.3 BESKAFTIGELSE

Beskeeftigelsen kommer over det strukturelle niveau.

1.000 pers.
S () I R EE L

2000 2005 2010 2015 2020 2025
Beskaeftigelse = e = « Strukturel

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

Den kraftige stigning i beskaeftigelsen skal ses i lyset af, at konjunk-
tursituationen er blevet normaliseret de seneste ar, men ogsa at
arbejdsstyrken er gget markant. Stigningen i arbejdsstyrken kan
hovedsageligt tilskrives, at der i de seneste ar er gennemfgrt en raek-
ke reformer, der gger arbejdsstyrken, og desuden har der veeret stor
tilgang af udenlandsk arbejdskraft. Begge forhold forudsaettes at
bidrage til, at arbejdsstyrken gges yderligere frem mod 2025, jf. figur
1.4.

Efterlensalderen er haevet fra 60 ar i 2014 til 62 ar i 2017. Det har
formegentlig medvirket til den kraftige stigning i arbejdsstyrken de
senere ar. De kommende ar gges efterlgnsalderen yderligere, og fra
2019 bliver ogsa folkepensionsalderen gradvist haevet. Samlet forud-
seettes stigningen i tilbagetreekningsalderen at @ge arbejdsstyrken
med omkring 100.000 personer frem mod 2025.

Stigningen i arbejdsstyrken ventes at afbgde en betydelig del af pres-
set pa arbejdsmarkedet de kommende ar. Dertil kommer, at et starre
lgnpres naturligt vil forveerre dansk konkurrenceevne. Det reducerer
efterspgrgslen fra udlandet, og derigennem mindskes presset pa
arbejdsmarkedet. Lgndannelsen er en af gkonomiens centrale lige-
veegtsmekanismer pa mellemlang sigt, og normalt vil Ilsnnen reagere
med en vis forsinkelse pa en situation med skaerpet konkurrence om
arbejdskraften.

o
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Risiko bestar

i opbygning
af ubalancer

Ingen tegn pa
store ubalancer

De @konomiske Rad"~

FIGUR L4 UDVIKLING | ARBEJDSSTYRKE

De kommende ar ventes den strukturelle arbejdsstyrke at stige med
store bidrag fra indvandring og stigninger i tilbagetraekningsaldre.

1.000 pers.
A =ocmmmcmccmsccosmmsemsrssssosmssrmsrssEsssEEEE TR RSSO E RS e RS EEE
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B Arbejdsstyrke, grundforlgb B Stigning i tilbagetraekningsalder
mQvrige reformer BIndvandring af udleendinge, netto
= Estimeret strukturel arbejdsstyrke

Anm.: Figuren viser udviklingen i den strukturelle arbejdsstyrke. Fra 2018
og frem er denne dekomponeret i reformeffekter og nettoindvan-
dring. Reformbidrag er opgjort i forhold til den strukturelle arbejds-
styrke i 2017. “Stigning i tilbagetreekningsalder” indeholder stignin-
ger i efterlgns- og folkepensionsalder. “@vrige reformer” indeholder
blandt andet reformer af SU, kontanthjeelp, dagpenge og fartidspen-
sion. “Indvandring af udleendinge, netto”, indeholder nettoindvan-
dring af udenlandske statsborgere, der ventes at indga i arbejdsstyr-
ken.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s befolkningsregnskab, DREAM’s socio-
gkonomiske fremskrivning og egne beregninger.

Alle hgjkonjunkturer ender pa et tidspunkt, men det er afggrende
hvordan. Hvis der opbygges store ubalancer i form af f.eks. stor
geeldsaetning eller der sker en hurtig forveerring af konkurrenceevnen,
kan det fare til en brat opbremsning i den gkonomiske aktivitet med
langvarige konsekvenser for beskeaeftigelse og boligpriser — en sa-
kaldt hard landing. Det skete blandt andet op til finanskrisen i 2008,
hvor der var store stigninger i boligpriserne og i det private forbrug
drevet af gget gaeldsaetning, og samtidig reducerede store Ignstignin-
ger Danmarks konkurrenceevne. Det betgd, at Danmark blev hardt
ramt, da de internationale konjunkturer vendte i 2008.

Den aktuelle konjunktursituation er dog markant anderledes. Der er

store opsparinger i husholdningerne, virksomhedernes konkurrence-
evne er forbedret, og der er rekordstore overskud pa betalingsbalan-
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Forbruget baerer
stadig praeg af
krisen, ...

cen, jf. figur I.5. Skulle presset pa arbejdsmarkedet stige mere end
ventet, vurderes der i lyset af Danmarks gode konkurrenceevne ogsa
at veere plads til lidt hejere lgnstigninger end forudsat i prognosen,
uden at det udvikler sig til en uholdbar situation.

FIGUR L5 BETALINGSBALANCEN

Overskuddene pa betalingsbalancen har de seneste ar veeret histo-
risk store som andel af BNP.

Pct. af BNP Pct. af BNP
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1990 1995 2000 2005 = 2010 2015 2020 2025
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Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Selvom konjunktursituationen overordnet vurderes at veere normali-
seret, baerer dele af gkonomien stadig praeg af krisen. Husholdnin-
gernes indkomst er de senere ar steget en del som fglge af fremgang
i beskeeftigelsen, og lave prisstigninger har sikret reallgnsfremgang
pa trods af moderate nominelle Ignstigninger, men realveeksten i det
private forbrug endnu er ganske moderat. Det betyder blandt andet,
at husholdningernes opsparing er stor, og det giver sig udslag i, at
det private forbrug som andel af den disponible indkomst har veeret
historisk lav siden 2010, jf. figur 1.6. Perioden op til finanskrisen i
2008 var praeget af en stor opbygning af geeld i husholdningerne, og
det lave forbrug kan skyldes et gnske om at nedbringe denne gaeld.’
Frem mod 2025 ventes husholdningerne at forbruge en starre andel
af deres disponible indkomst. Det indebeerer, at vaeksten i det private
forbrug tiltager de kommende ar med en gennemsnitlig arlig vaekst-
rate pa knap 2% pct. i perioden 2018 til 2025.

3) Se f.eks. Kuchler og Hviid (2017): Forbrug og opsparing i lavrentemiljg. Nationalban-
ken: Working Paper.

o
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... og lavt
kapitalniveau
peger mod store
investeringer

Investeringerne var lave i arene efter finanskrisen, og det aktuelle
opsving har veeret kendetegnet ved stor fremgang i beskaeftigelsen.
Det betyder, at maengden af kapital til radighed i forhold til beskaefti-
gelsen — det sakaldte K/L-forhold — er faldet og ligger betydeligt under
det vurderede trendmaessige niveau, jf. figur 1.7. Det forudseettes, at
ogsa K/L-forholdet gradvist normaliseres, og det indebaerer en bety-
delig veekst i erhvervsinvesteringerne de kommende ar med en gen-
nemsnitlig arlig veekstrate p4 omkring 3% pct.

FIGUR 1.6 FORBRUGSKVOTE FIGUR L.7 K/L-FORHOLD
Forbrugskvoten er aktuelt meget lav. Lavt kapitalniveau i forhold til beskeaeftigelse.
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Anm.: Figur 1.6 viser forholdet mellem det private forbrug og den langsigtede disponible indkomst i SMEC.
Den modelberegnede strukturelle forbrugskvote er bestemt af formuekvote (udglattet) og demografi.
Figur 1.7 viser forholdet mellem kapital og arbejdskraft i private byerhverv.

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

Finanspolitikken
er omtrent
neutral i 2018

Nedjustering
af BNP skyldes
tekniske forhold

De @konomiske Réd‘:.

Der forudseettes en relativt hgj vaekst i det offentlige forbrug i 2018.
Nar finanspolitikkens aktivitetspavirkning vurderes, regnes bidraget
imidlertid blandt andet i forhold til, om offentlig beskeeftigelse udgar
en konstant andel af den strukturelle beskaeftigelse. Derfor ventes
finanspolitikken at vaere omtrent neutral for vaeksten i 2018, jf. afsnit
1.4. For 2019 er der derimod forudsat en lav veekst i det offentlige
forbrug, og det ventes at deempe aktiviteten i dansk gkonomi.

Skennet for udviklingen i BNP i 2018 er nedjusteret med ca. '
pct.point i forhold til seneste vurdering. Nedjusteringen skal ses i lyset
af, at veeksten i 2017 blev opgjort til at veere lidt steerkere end ventet
som fglge af tekniske forhold. Det reducerer vaeksten fra 2017 til 2018,
og det er beskrevet naermere i boks |.2. Nedjusteringen daekker derfor
over, at der er omtrent samme forventning til vaeksten igennem 2018
og 2019 som i den seneste konjunkturvurdering. | 4. kvartal 2018
skegnnes en veekst i BNP pa omkring 2% pct. i forhold til samme kvartal
aret far, mens den tilsvarende stigning i 4. kvartal 2017 var 1,3 pct.
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BOKS 1.2 NEDJUSTERING AF BNP-VAKSTEN | 2018

Skgnnet for vaeksten i BNP i 2018 er nedjusteret fra godt 2% pct. til 1% pct. i forhold til Konjunk-
turvurdering og offentlige finanser — Prognoseopdatering, februar 2018. Nedjusteringen skal ses i
lyset af udviklingen i BNP i 2017, der er opjusteret som fglge af et salg af en rettighed til et patent
pa ca. 9 mia. kr., som isoleret set gger BNP-vaeksten med 0,4 pct.point.

Patentet er et engangsforhold, som ikke pavirker BNP i 2018, og BNP skennes i 2018 at veere pa
omtrent samme niveau som vurderet i februar. Derfor reducerer indregningen af denne aktivitet
vaeksten i 2018 tilsvarende, da udgangspunktet i 2017 er hgjere. Aktiviteten er forelgbigt periodi-
seret til 1. kvartal 2017 i nationalregnskabet, og det medvirker — sammen med et stort fald i bilsal-
get i 3. kvartal — til usaedvanligt store udsving fra kvartal til kvartal i 2017, jf. figur A. Det vanskel-
ligger fortolkningen af udviklingen, da den ikke afspejler andre realgkonomiske forhold i form af
beskaeftigelse, ledighed og boligpriser.

FIGUR A KVARTALSVIST BNP
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BNP = = = =« BNP fraregnet patentsalg

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Svag produktivitets- Nedjusteringen af BNP-veeksten og den store fremgang i beskaefti-
udvikling i 2018, ... gelsen implicerer, at der forudsaettes en relativ svag produktivitetsud-

28

vikling i 2018. Det giver et negativt produktivitetsgap, sa det samlede
output gap forbliver omtrent neutralt. 1 2019 og 2020 forudseettes
derimod en relativ steerk produktivitetsvaekst, og det skal ses i lyset
af, at hgje investeringer gger savel den faktiske som strukturelle
produktivitet.

o
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... men store bidrag
til strukturel vaekst
frem mod 2025

Afsnittets indhold

De @konomiske Rad"~

De relativt hgje produktivitetsveekstrater forudseettes at fortseette
resten af perioden frem mod 2025, og det udger det vaesentligste
bidrag til den gennemsnitlige stigning i strukturelt BNP pa omkring 2
pct., jf. figur 1.8. | lyset af den neutrale konjunktursituation i 2017
ventes omtrent samme gennemsnitlige vaekstrate i faktisk BNP. Be-
skeeftigelsen bidrager med godt 'z pct.point, og det skal som naevnt
ses i lyset af gennemfarte reformer og nettoindvandring af udenland-
ske statsborgere.

FIGUR .8 BIDRAG TIL STRUKTUREL VAEKST

Stigninger i produktiviteten udger det vaesentligste bidrag til stignin-
gen i BNP frem mod 2025.
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Anm.: Figuren viser bidrag til gennemsnitlig strukturel vaekst og beskaefti-
gelse fra 2017 til 2025. Overgangen fra bidrag til arbejdsstyrke til
beskeeftigelse for “indvandring, netto” og “demografi” er beregnet pa
baggrund den strukturelle ledighedsprocent i 2017. “Reformbidrag”
indeholder bidrag til arbejdsstyrken omregnet pad samme made plus
bidrag fra @ndring i den strukturelle ledighedsprocent.

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

Resten af afsnittet diskuterer risikoen for en overophedning. Risikoen
koncentrerer sig om bolig- og arbejdsmarkedet. Forst diskuteres
situationen pa boligmarkedet med fokus pa lejlighedspriserne om-
kring de store byer. Dernaest diskuteres arbejdsmarkedet med fokus
pa omkostningerne ved kapacitetspres og meengden af ledige res-
sourcer.
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Boligmarkedet
udger en
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30 Dansk @konomi, forar 2018

RISIKOFAKTORER PA BOLIGMARKEDET

Udviklingen pa boligmarkedet er nzert knyttet til udviklingen i den
finansielle sektor, da store stigninger i boligpriserne ofte er drevet af
hgj gaeldsaetning. Boligprisstigninger drevet af en uholdbar opbygning
af geeld kan derfor have store konsekvenser for stabiliteten af det
finansielle system. Derfor vurderes boligmarkedet generelt at udgere
en stor risiko, da finansielle kriser ofte farer til et starre fald i den
gkonomiske aktivitet og tager laengere tid at overvinde end andre
typer af kriser. Det er derfor naturligt med et stort fokus pa bolig-
markedet.

Priserne pa enfamiliehuse har veeret stigende i flere ar, og de er
siden 2012 steget med godt 20 pct. Stigningen i boligpriserne skal
ses i lyset af, at der har veeret stor indkomstfremgang fra gget be-
skaeftigelse, lave forbrugerprisstigninger samt historisk lave renter, og
boligpriserne er ikke steget vaesentligt mere end fundamentale for-
hold tilsiger.

Boligprisstigningerne har iszer veeret koncentreret omkring de store
byer. Her vendte prisudviklingen ferst, og det er her prisstigningerne
har veeret storst. Farst de senere ar har prisstigningerne spredt sig til
resten af landet. Det er derfor ogsa boligpriserne omkring Aarhus og
Kgbenhavn, der kraever stgrst opmaerksomhed. Kvadratmeterpriser-
ne pa lejligheder i Kgbenhavn er nu mere end 50 pct. hgjere end
enfamiliehuse i Region Hovedstaden, og det relative prisforhold mel-
lem lejligheder og huse er vaesentligt hgjere, end i arene fgr bolig-
markedet toppede i 20086, jf. figur 1.9.

Aktiviteten pa ejerlejlighedsmarkedet er stadig hgj, og antallet af
handler 18 pa et stabilt, hgjt niveau i 2017, jf. figur 1.10. Forholdet
mellem den realiserede handelspris og udbudspriserne har ogsa
udviklet sig stabilt, og det ligger i gjeblikket pa et lavt niveau. Bade i
2005 og 2007 gik et fald i handelsaktiviteten foran en stigning i det
gennemsnitlige nedslag pa udbudsprisen.
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FIGUR 1.9 KVADRATMETER- FIGUR .10 BOLIGHANDLER OG
PRISER NEDSLAG
Lejlighedspriserne er steget mere i Kgben- Fald i bolighandler sker typisk fer stigninger i
havn end boligpriserne i Region Hovedsta- nedslag.
den.
1.000 kr. Relativ kvadratmeterpris Antal Pct.
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== Nedslag, ejerlejligheder (h. akse)

Anm.: Egen saesonkorrektion. Den relative kvadratmeterpris viser forholdet mellem kvadratmeterprisen pa en
lejlighed i Byen Kgbenhavn og et enfamiliehus i Region Hovedstaden. Byen Kgbenhavn omfatter Dra-
ger, Tarnby, Frederiksberg og Kebenhavns kommune. Nedslag viser forholdet mellem den gennem-
snitlige udbudspris og den realiserede handelspris pr. kvadratmeter i byen Kgbenhavn.

Kilde:  Finans Danmark.

Stigende De senere ar har der veeret en kraftig stigning i byggeaktiviteten, jf.
byggeaktivitet figur 1.11. | starten af 2017 var maengden af etageboliger under opfe-
kan deempe relse i Kgbenhavn hgjere end i perioden op til finanskrisen®. Det har
prisstigninger medfart, at der ogsa har veeret en stigning i det feerdiggjorte byggeri,

hvilket @ger udbuddet af lejligheder pa det Kebenhavnske bolig-
marked. Den hgje byggeaktivitet betyder, at der ogsa de kommende
ar ma forventes at vaere en stigning i udbuddet, og det vil isoleret set
traekke i retning af at deempe prisstigningerne.

4) Statistikken er generelt preeget af mange forsinkede indberetninger, og observatio-
nerne de seneste kvartaler er derfor behaeftet med stor usikkerhed, jf. anmaerkning til
figur [.11.
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FIGUR .11 ETAGEBOLIGER FIGUR .12 UDLAN
Der har veeret en stor stigning i byggeaktivi- Siden finanskrisen er udlan til husholdninger
teten i Kebenhavn de seneste ar. pa landsplan faldet som andel af BNP.
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Anm.:  Figur 1.11 viser byggeri under opferelse hhv. feerdiggjort byggeri af etageboliger i Kabenhavn. Stati-
stikken er generelt preeget af mange forsinkede indberetninger de seneste kvartaler, og pabegyndte
byggeri opjusteres typisk mere end 100 pct. Byggeri under opfgrelse opggres som veerdien i forrige
periode plus pabegyndt byggeri minus faerdiggjort byggeri. Byen Kabenhavn omfatter Drager, Tarnby,
Frederiksberg og Kebenhavns kommune. Figur 1.12 viser det samlede udlan fra penge- og realkredit-
institutter til husholdningerne (egen saesonkorrektion) i pct. af BNP.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og Danmarks Nationalbank.

Prisstigninger er
ikke drevet af
udlansvaekst, ...

... men
rentestigninger
udger en risiko

Store prisfald i Oslo
og Stockholm

Boligprisstigningerne op til finanskrisen var i hgj grad understgttet af
en stor stigning i husholdningernes geeldseetning, jf. figur 1.12. Siden
da har husholdningerne konsolideret sig, og de seneste ars prisstig-
ninger er ikke kommet pa baggrund af eget geeldsaetning.

De korte renter ventes gradvist at stige fra 2019. Det vil fgre til en
stigning i boligejernes finansieringsomkostninger, og det traekker alt
andet lige i retning af lavere prisstigninger. Hvis rentestigninger farer
til et fald i boligpriserne, er det ikke ngdvendigvis et udtryk for, at
boligpriserne har vaeret overvurderede, men derimod en konsekvens
af fundamentale forhold. Et prisfald — ogsa selv om det er drevet af
fundamentale forhold — kan ikke desto mindre udgere en risiko for
den makrogkonomiske og finansielle stabilitet, hvis boligejerne ikke i
tilstreekkeligt omfang har garderet deres privatgkonomi mod prisfald.

Store prisstigninger koncentreret omkring de store byer er langt fra et
dansk faanomen, og det er blandt andet drevet af en global tendens i
retning af gget urbanisering. | lighed med Kgbenhavn har boligpriser-
ne gennem en arreekke ogsa veeret stigende i eksempelvis Oslo og
Stockholm. Det seneste ar er prisudviklingen dog vendt blandt andet
som fglge af stor byggeaktivitet og en opstramning af kreditvilkarene.

o
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Politiske tiltag kan | Danmark er der de senere ar ligeledes gennemfart en raekke politi-

pavirke boligpriser ske tiltag rettet mod boligmarkedet og det finansielle system, som er
beskrevet naermere i boks 1.3. Begraensningen af lanemuligheder for
husholdninger med hgj geeld ventes at ramme hardest i de omrader,
hvor boligprise,me er steget mest, og det bar isoleret set deempe
prisudviklingen omkring de store byer. Tiltagene rettet mod det finan-
sielle system tilsigter at @ge de finansielle institutioners kapital-
polstring for at gge deres evne til at absorbere tab. Det kan reducere
udlansveeksten og derigennem mindske prispresset pa boligmarke-
det. Det vides endnu ikke, hvor kraftig effekt disse tiltag vil fa.

BOKS 1.3 TILTAG RETTET MOD BOLIGMARKEDET OG DET FINANSIELLE SY-
STEM

Der er de seneste ar gennemfgrt en raekke politiske tiltag, der kan pavirke boligmarkedet. | det
nedenstaende gives der et overblik over disse.

Begraensning af lanemuligheder for husholdninger med hgj geeld

Fra 1. januar 2018 er der indfgrt ny regulering af de finansielle institutioner, hvilket begraenser mu-
ligheden for at optage lan med kort rentebinding eller afdragsfrihed. Reguleringen er rettet mod
husholdninger med en belaningsgrad over 60 pct. og en geeld pa mere end fire gange den arlige
husstandsindkomst. Dette tiltag har blandt andet til formal at begreense meengden af risikable lan i
Kgbenhavn og Aarhus.

Opheevelse af skattestoppet pa ejendomsveerdiskatten

Fra 1. januar 2021 ophaeves nominalprincippet pa ejendomsvaerdiskatten. Aftalen indebeerer, at ejen-
domsveerdiskatten fremover udger ca. 0,55 pct. af beskatningsgrundlaget indtil 6 mio. kr. Det betyder,
at boligskatterne fremadrettet vil stige i takt med boligpriserne. Beskatningsgrundlaget vil blive fastsat
af de nye ejendomsvurderinger, som bliver offentliggjort i 2019. Skattestoppets nominalprincip inde-
beerer, at der i dag er store geografiske forskelle i den gennemsnitlige ejendomsveerdiskat. Beskatnin-
gen kan derfor ventes at stige i de omrader, hvor boligpriserne er steget mest siden 2001, mens de
omrader, hvor priserne er faldet meget, kan have udsigt til en lavere beskatning. Som led i aftalen
fastsaettes de kommunale grundskyldspromiller ved lov i 2021, sa provenuet i de enkelte kommuner er
uzendret i forhold til geeldende regler. De lovfastsatte promiller udger et loft i 2021-25. Den nuvaerende
undergraense for grundskyldspromillen pa 16 promille fiernes, og loftet saenkes fra 34 til 30 promille.

Kontracyklisk kapitalbuffer

Pa baggrund af en indstilling fra Det Systemiske Risikorad har Erhvervsministeren fastsat den
kontracykliske kapitalbuffer til 0,5 pct. med virkning fra 31. marts 2019 fra det nuveerende niveau
pa 0. Den kontracykliske kapitalbuffer er et tillaeg til minimumkravet for de finansielle institutioners
nedskrivningsegnede kapital.

Dertil kommer, at der allerede er indfart en raekke nye tiltag. Fra november 2015 blev der indfart et
udbetalingskrav pa 5 pct. ved boligkeb, og kapitalkravene til de finansielle institutioner er lgbende
blevet skaerpet siden finanskrisen blandt andet i forbindelse med Basel lll-reglerne.
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Stor arvagenhed om
arbejdsmarkedet

Tiltagende pres pa

PRES PA ARBEJDSMARKEDET

Arbejdsmarkedet er et andet omrade, der har stor bevagenhed i lyset
af konjunktursituationen. | det falgende gives en kort status pa kapa-
citetspresset pa arbejdsmarkedet, hvorefter omkostningerne ved
mangel pa arbejdskraft diskuteres. Til sidst stilles der skarpt pa be-
skaeftigelsen for unge og studerende samt flygtninge, som er to af de
omrader, hvor der stadig kan veere ledige ressourcer.

| takt med at det gkonomiske opsving har faet fat, er beskeeftigelsen

arbejdsmarkedet i og ledigheden gradvist normaliseret. Det har naturligt medfert, at det
Danmark ... er blevet lidt vanskeligere for virksomhederne at rekruttere nye med-
arbejdere, og virksomhederne melder i stigende omfang om rekrutte-
ringsvanskeligheder, jf. figur 1.13. Pa trods af det strammere ar-
bejdsmarked er lgnstigningerne relativt moderate, jf. figur 1.14. Sti-
gende pres pa arbejdsmarkedet ber i sidste ende seette sig i sterre
Ignstigninger, og det vidner om, at presset pa arbejdsmarkedet endnu
ikke er nzer et uholdbart niveau.
FIGUR 1.13 MANGEL PA FIGUR 1.14 LONSTIGNINGER
ARBEJDSKRAFT
Virksomhederne melder om mangel pa ar- Lgnstigningerne er stadig moderate i forhold til
bejdskraft. perioden inden finanskrisen.
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Anm.: Figur 1.13 viser andelen af adspurgte virksomheder, der i Danmarks Statistiks konjunkturbarometer
svarer, at de har produktionsbegraensninger i form af mangel pa arbejdskraft. Egen saesonkorrektion af
bygge og anleeg samt industri.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

... 0og i udlandet

Der har de senere ar veeret en stor tilgang af udenlandsk arbejdskraft
til det danske arbejdsmarked. Mangel pa arbejdskraft er ogsa et
stigende problem i flere af Danmarks nabolande. Det kan vanskellig-
gere rekrutteringssituationen i Danmark yderligere og fare til stigende

o
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Mangel pa
arbejdskraft

kan svaekke
konkurrenceevnen

... gennem svagere
produktivitets-
udvikling ...

... 0og storre
lenstigninger

Lonstigninger kan
fore til opbygning af
andre ubalancer
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lenpres. Det m& dog ogséa formodes at fere til @get lgnpres i udlan-
det, og der er derfor nogen usikkerhed om den samlede effekt pa den
danske konkurrenceevne.

En vaesentlig udfordring ved mangel pa arbejdskraft er netop, at den
kan svaekke konkurrenceevnen. Det kan dels ske som fglge af en
svaekket produktivitetsudvikling, og dels som fglge af at starre lgn-
stigninger gger virksomhedernes omkostninger. | udgangspunktet er
den danske konkurrenceevne dog ganske god. Det viser sig blandt
andet ved store overskud pa betalingsbalancen og en kraftig styrkel-
se af den relative lgnkvote, der viser, hvor stor en andel af veerdi-
tilveeksten, der gar til aflenning af ansatte i Danmark relativt til udlan-
det, jf. figur 1.15. En stor svaekkelse af konkurrenceevnen kan imidler-
tid have laengerevarende konsekvenser. Det skyldes, at det typisk
tager tid for lgnnen at tilpasse sig, men ogsa at det koster tid og res-
sourcer, hvis danske virksomheder mister fodfaeste pa afseetnings-
markeder. Det er derfor vigtigt at vaere opmaerksom pa udviklingen i
den danske konkurrenceevne.

Produktivitetsudviklingen bliver typisk svaekket under en hgjkonjunk-
tur som felge af, at skonomiens ressourcer udnyttes mindre effektivt.
Dertil kommer, at virksomhedernes efterspgrgsel efter arbejdskraft i
stigende omfang skal daekkes af personer, der har opholdt sig leenge-
re tid udenfor arbejdsmarkedet, med lavere produktivitet til falge. Det
ma dog i nogen grad forventes at vaere af midlertidig karakter, da de
gradvist vil tilegne sig kompetencer, og dermed gge deres produktivi-
tet. Derudover kan en svagere produktivitetsudvikling ogsa skyldes
mangel pa hgjtkvalificeret arbejdskraft med specialkompetencer, der
kan have spillover-effekter pa den @vrige arbejdskraft.

Nar efterspargselen efter arbejdskraft stiger mere end udbuddet af
arbejdskraft, vil det naturligt saette sig i lendannelsen. Hvis de danske
lenninger stiger mere end i udlandet, vil det isoleret set ogsa traekke i
retning af en svaekkelse af konkurrenceevnen.

Sterre Ignstigninger kan, udover at sveekke konkurrenceevnen, ogsa
skubbe til opbygningen af ubalancer andre steder i skonomien. Det
kan f.eks. veere i form af stgrre forbrugeroptimisme, der leder til en
geeldsdrevet efterspgrgsel efter forbrug og boliger. Danske hushold-
ninger har de senere ar brugt en historisk lav andel af deres indkomst
pa forbrug, og husholdningernes gaeld har veeret faldende. Et lane-
finansieret forbrugsopsving vurderes derfor ikke at udgere en stor
bekymring. En stgrre kilde til bekymring er, at starre Ignstigninger kan
oge efterspgrgslen efter boliger, hvor priserne som tidligere beskre-
vet allerede er steget meget.
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Stadig rum for
konjunkturmaessig
stigning i
arbejdsstyrken ...
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FIGUR .15 RELATIV LONKVOTE

Dansk konkurrenceevne er forbedret veesentligt malt ved den relati-
ve lgnkvote.
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Anm.: Den relative lankvote maler Ignkvoten i industrien i Danmark i pct. af
en sammenvejning af lgnkvoten i Danmarks konkurrentlande. Sam-
menvejningen er foretaget med Nationalbankens kronekursvaegte.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, Eurostat, OECD og egne be-
regninger.

Arbejdsstyrke, ledighed og beskeeftigelse er aktuelt omtrent pa det
vurderede strukturelle niveau, og de kommende ar ventes den struk-
turelle arbejdsstyrke at stige. Fremgangen i beskaeftigelsen ventes —
som tidligere naevnt — at blive endnu staerkere de kommende ar. Det
understattes af konjunkturmaessige bidrag fra personer i ledighed,
men i endnu hgjere grad fra personer udenfor arbejdsstyrken, som
det ofte ses under en hgjkonjunktur, jf. figur 1.16. Det skyldes, at
arbejdsmarkedet som fglge af stigende Ianninger kan tiltraekke flere
personer udenfor arbejdsmarkedet, end det ses ved en neutral kon-
junktursituation.
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FIGURI1.16 =~ ARBEJDSSTYRKEGAP

Antallet af personer udenfor arbejdsstyrken er omtrent tilbage pa
det konjunkturmeessige neutrale niveau pa tveers af ydelsesgrupper.
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2 @vrige ydelser  mm Restgruppe Arbejdstyrken

Anm.: Et negativt tal angiver, at der er flere personer i den pagaeldende ka-
tegori end i en normal konjunktursituation. Arbejdsstyrken er de-
komponeret pa baggrund af den registerbaserede arbejdsstyrkesta-
tistik, der forefindes til og med 2016. Efter 2016 er de strukturelle ni-
veauer fremskrevet pa baggrund af DREAM’s sociogkonomiske
fremskrivning, og de faktiske niveauer baseret pa egen fremskriv-
ning fra 2018.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s befolkningsregnskab, DREAM’s socio-
gkonomiske fremskrivning og egne beregninger.

... blandt unge En veesentlig kilde til konjunkturmaessig variation i arbejdsstyrken

og studerende udggres af unge, og deres erhvervsdeltagelse er faldet en del siden
2009, jf. figur 1.17. Den konjunkturmaessige variation i unges er-
hvervsdeltagelse kommer blandt andet fra studerende, og i takt med
at konjunkturerne bedres, kan det forventes, at der vil komme et
positivt bidrag til arbejdsstyrken fra denne gruppe. Under hgjkonjunk-
turen i 2007-08 var der eksempelvis et konjunkturmaessigt bidrag pa
op til 20.000 personer fra denne gruppe. | de fglgende ar under kri-
sen var optaget pa uddannelsesinstitutionerne hgjt, og mange unge
forlod derfor arbejdsstyrken midlertidigt til fordel for uddannelse.
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FIGUR 1.17 BESK/AEFTIGELSESFREKVENS, 18-29 ARIGE

Beskaeftigelsesfrekvensen blandt 18-29 arige er faldet en del siden
2009.

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2014 2016

Anm.: Figuren viser beskeeftigelsesfrekvensen for 18-29 arige opgjort pa
baggrund af den registerbaserede arbejdsstyrkestatistik.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Variation i optaget En del af den konjunkturmaessige variation i unges arbejdsmarkeds-
pa uddannelses- tilknytning udgeres derfor af optaget pa uddannelsesinstitutioner. En
institutioner forvaerret konjunktursituation ger det mindre attraktivt at tage et eks-

tra ar pa arbejdsmarkedet, inden studierne pabegyndes. | takt med
den gkonomiske fremgang kan det omvendt fere til, at unge i sterre
omfang udskyder studiestart et eller flere ar for at arbejde, og det vil
gge arbejdsudbuddet. Dertil kommer, at ogsa studerendes mulighed
for deltidsbeskaeftigelse ved siden af studierne bedres med fremgan-
gen i dansk gkonomi.

Mange nye De store argange pa uddannelsesinstitutionerne efter krisen begyn-

dimittender der efterhanden at blive faerdige, og antallet af dimittender har derfor
veeret stigende de seneste ar, jf. figur 1.18. | fgrste halvar 2017 var
der knap 20.000 dimittender blandt akademikere, og det er en stig-
ning fra knap 15.000 ferste halvar 2015. Ledigheden blandt dimitten-
der er dog relativt hgj i forhold til arbejdsmarkedet generelt. Det hgje
antal dimittender betyder, at der stadig er reserver, der kan traekkes
ind pa arbejdsmarkedet blandt denne gruppe af personer. Det kan
afhjaelpe presset pa arbejdsmarkedet blandt hgjtuddannede de kom-
mende ar.

)
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Forskellige
effekter pa fuldtids-
beskaeftigelsen

Flygtninge
har mindre
arbejdsmarkeds-
tilknytning
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FIGUR .18 DIMITTENDER

Der har vaeret en stor stigning i antallet af akademiske dimittender,
men deres ledighed er relativt hgj i forhold til resten af arbejdsmar-
kedet.
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Anm.: Figuren viser antallet af forsikrede hhv. ledige medlemmer i akade-
mikernes a-kasse, som er dimitteret indenfor de seneste ar.

Kilde: Akademikernes ledighedsstatistik.

I hvilken grad unge udger en arbejdskraftreserve afhaenger ogsa af
deres gennemsnitlige arbejdstid. | det omfang arbejdskraftreserven
udggres af studerende, der kommer i deltidsbeskaeftigelse, er bidra-
get til arbejdsstyrken mindre opgjort i fuldtidspersoner. Er der i stedet
tale om unge, der udskyder studiestart, vil der i hgjere grad veere tale
om fuldtidsbeskaeftigelse.

Flygtninge er en anden gruppe, som potentielt kan bidrage til at gge
arbejdsstyrken. Beskaeftigelsesfrekvensen for flygtninge og familie-
sammenfarte til flygtninge er veesentligt lavere end danskeres, jf. figur
1.19. Der har dog veeret en tendens til, at nytiikomne flygtninge har
klaret sig bedre pa arbejdsmarkedet de seneste ar. Dette kan bade
skyldes, at konjunktursituationen er forbedret, men det kan ogsa
skyldes, at der de seneste ar er gennemfart en reekke politiske initia-
tiver for at gge beskaeftigelsen for flygtninge.
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FIGUR .19 FLYGTNINGES BESKAFTIGELSESFREKVENS

Flygtninges beskeeftigelsesfrekvens er vaesentligt lavere end danskeres, men er steget de sene-

ste ar.
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Anm.: Figuren til venstre viser andelen af beskeeftigede lgnmodtagere i alderen 18 til 59 ar (ikke-
saesonkorrigeret). Figuren til hgjre viser lenmodtagerbeskaeftigelsen i arene efter ankomstaret for
flygtninge ankommet i 2013-2016. Beskaeftigede indeholder en mindre andel, der er i beskaeftigelse
med Igntilskud. Der er ikke taget hgjde for deltidsbeskeeftigelse.

Kilde: Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekruttering, DREAM, Danmarks Statistik og egne beregninger.

Mange tiltag rettet
mod flygtninge

Flere flygtninge
erklzeres jobparate,

Integrationsydelsen blev indfert fra september 2015 for nytilkomne,
og i 2016 for alle. Den gives til ikke-forsikrede ledige personer, der
har opholdt sig i Danmark i mindre end syv ud af de seneste otte ar.
Integrationsydelsen g@ger det gkonomiske incitament til at tage et
arbejde. | marts 2016 indgik regeringen og KL en aftale om et integra-
tionsprogram, som indebaerer, at flygtninge skal modtage et virksom-
hedsrettet tilbud i form af virksomhedspraktik eller ansaettelse med
Igntilskud senest en maned efter ankomst i kommunen. | 2016 blev
det ogsa besluttet, at der skal oprettes en integrationsgrunduddan-
nelse for flygtninge, som indebeerer, at virksomheder kan anseette
flygtninge mellem 18 og 40 ar i et toarigt kombineret praktik- og ud-
dannelsesforlgb.

Endeligt er det i forbindelse med trepartsaftalen fra marts 2016 aftalt,
at flygtninge som udgangspunkt skal visiteres som jobparate. Jobcen-
tret skal stadig foretage en vurdering af, hvorvidt flygtninge er job-
parate, eller om de har brug for kurser eller anden opkvalificering
(stetteforanstaltninger), og de derfor erklzeres aktivitetsparate. Kon-
sekvensen af aftalen har vaeret en markant stigning i antallet af flygt-
ninge, som erklaeres jobparate. Det geelder seerligt for flygtninge og
familiesammenfarte til flygtninge, som er ankommet siden 2013. | 2.
kvartal 2016 var det knap 10 pct. af de visiterede flygtninge ankom-

2
40 Dansk @konomi, forar 2018 De @konomiske Rad'



Konjunktur og offentlige finanser - Dansk gkonomi frem til 2025 1.2

FIGUR 1.20

Flere nytilkomne flygtninge erkleeres jobpa-

JOBPARATE FLYGT-
NINGE

met siden 2013, som var erkleeret jobparate, jf. figur 1.20. | 2. kvartal
2017 blev 67 pct. af maendene og 53 pct. af kvinderne erklaeret
jobparate. | den samme periode er beskaeftigelsesfrekvensen steget,
men den stadig er lav for kvinder, jf. figur 1.21.

BESKAFTIGELSES-
FREKVENS

FIGUR 1.21

Beskaeftigelsesfrekvensen er steget, szerligt for
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Flygtninge og familiesammenfarte, der er ankommet siden 2013. Figur 1.20 viser andelen af visiterede

flygtninge, der er jobparate. Figur I.21 viser fuldtidsbeskaeftigelsen for Ianmodtagere for flygtninge, der
ikke er medlem af en a-kasse i 2. kvartal 2016.

Kilde:

... men ingen klar

sammenhang
med stigning i
beskaeftigelse
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Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekruttering, DREAM, Danmarks Statistik og egne beregninger.

Beskeeftigelsesstigningen ma imidlertid tilskrives, at flygtningene har
opholdt sig leengere tid i landet samt den gunstige konjunkturudvik-
ling. Der er derimod ingen klar sammenhaeng mellem aendringen i
antallet af jobparate og eendringen i beskeeftigelsesfrekvensen pa
tveers af kommuner mellem 2. kvartal 2016 og 2. kvartal 2017, jf. figur
1.22. Resultatet er nogenlunde ueendret, hvis der ses pa beskeeftigel-
sen frem mod 4. kvartal 2017. Forelgbigt er der derfor ikke noget, der
tyder pa, at en @get jobparathedsvisitation i sig selv har gget beskaef-
tigelsen. Det er dog for tidligt at afgare, hvorvidt den aendrede praksis
i kommunerne kan bidrage til at @ge flygtninges tilknytning til ar-
bejdsmarkedet pa den leengere bane.
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Andre reformer kan
have bidraget

1.3

Fortsat hoj vaekst
hos Danmarks
samhandelspartnere

FIGUR 1.22 BESKAFTIGELSE OG JOBPARATHED

Der er ingen klar sammenhaeng mellem andelen af flygtninge, der
erkleeres jobparate, og beskeeftigelse pa tveers af kommuner.
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Anm.: Flygtninge og familiesammenfarte, der er ankommet siden 2013. 1.
aksen viser eendringen i andelen af visiterede flygtninge, der er
jobparate, og 2. aksen viser @ndringen i lanmodtagerbeskeeftigel-
sen i pct. point for flygtninge, der ikke er medlem af en a-kasse i 2.
kvartal 2016. Regressionslinjen er vaegtet med flygtningepopulatio-
nen i kommunerne.

Kilde: Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekruttering, DREAM, Danmarks
Statistik og egne beregninger.

Der er som naevnt ogsa gennemfart en reekke andre tiltag de seneste
ar. Det er endnu vanskeligt at afggre, hvorvidt stigningen i flygtninges
beskeeftigelsesfrekvens skyldes nye politiske tiltag eller de gode
konjunkturer.

INTERNATIONAL OGKONOMI OG
FINANSIELLE FORHOLD

USA og mange europaeiske gkonomier oplevede relativt hgje vaekst-
rater i 2017, og den hgje veekst forventes — trods en vis afdeempning
af en raekke indikatorer i fgrste del af aret — at fortsaette i 2018. Veek-
sten har generelt veeret relativ hgj i flere nordeuropaeiske lande de
seneste ar herunder i flere af Danmarks vigtigste samhandelspart-
nere sasom Tyskland og Sverige. | 2017 steg veeksten dog ogsa i
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Hojkonjunktur i
samhandelslande

De @konomiske Rad"~

flere sydeuropeeiske lande som Frankrig, Portugal og Greekenland,
der ellers har haft lave veekstrater siden finanskrisen. | USA tiltog
veeksten i 2017 efter et relativt svagt 2016. De kommende ar ventes
veeksten i USA at blive understattet af en lempelig finanspolitik.

Den relativt hgje vaekst de seneste ar blandt flere af Danmarks vigtig-
ste samhandelslande betyder, at flere af disse nu befinder sig i en
hgjkonjunktur. OECD skegnner for eksempel, at Tyskland i 2018 har et
output gap pa over 3 pct. af BNP.® Vaeksten i flere af Danmarks vig-
tigste samhandelslande ventes blandt andet derfor at toppe i 2018.
Den sammenvejede vaekst i Danmarks samhandelslande forventes
saledes at blive knap 2,7 pct. i 2018 men aftage til 2,3 pct. i 2019 og
2,0 pct. i 2020, jf. figur 1.23. For 2018 er det lidt hgjere end formand-
skabets seneste vurdering, mens der for 2019 er tale om en usendret
vurdering.6 Frem mod 2025 forventes vaeksten i de vigtigste samhan-
delslande generelt at aftage til 1,8 pct. som fglge af at de positive
output gap forudsaettes at lukke.

FIGUR 1.23 BNP VAEKST OG OUTPUT GAP | UDLANDET
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mm Output gap, USA = Realvaekst i aftagerlande

Anm.: Output gap for 2017-19 er forventede output gap, mens realvaeksten
i aftagerlande for 2018-19 er de forventede vaekstrater.
Kilde: OECD, Macrobond og egne beregninger.

5) OECD Economic Outlook No 102 - November 2017.

-

6

=

Formandskabets seneste konjunkturvurdering for arene 2018 og 2019 er offentliggjort
i Konjunkturvurdering og offentlige finanser — En prognoseopdatering, februar 2018,
mens den seneste mellemfristede fremskrivning til 2025 er fra Dansk @konomi, efter-
ar 2017.
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Fortsat fremgang pa
arbejdsmarkedet i
bade Europa og USA

Ledigheden i euroomradet er faldet de seneste fem ar, og faldet
fortsatte i 1. kvartal 2018. Saledes var ledigheden i euroomradet i
marts 2018 nede pa 8,5 pct., og ledigheden er dermed faldet over 3%
pct.point siden 2013, jf. figur 1.24. | USA har ledigheden ligget stabilt
pa 4,1 pct. det seneste halve ar, og ledigheden er dermed mere end
halveret siden slutningen af 2009. Siden september har ledigheden i
USA veeret lavere, end den var pa noget tidspunkt i de sidste ar op til
finanskrisen. For bade USA og en del europzeiske lande er ledig-
heden nu under OECD’s vurdering af det strukturelle niveau. Faldet i
ledigheden skyldes for bade euroomradet og USA blandt andet, at
beskaeftigelsen er steget.

FIGUR .24  BESKAFTIGELSE OG LEDIGHED

Euroomradet USA
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Kilde:  Macrobond.

Inflationen i
euroomradet er
fortsat lav ...

... men stigende i
USA
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Inflationen i euroomradet har trods det stigende pres pa arbejds-
markedet veeret svagt faldende det seneste halve ar og la i april 2018
pa 1,2 pct. Denne udvikling skal primeert tilskrives en lavere stig-
ningstakst for energi- og fedevarepriser. Kerneinflationen ligger sale-
des pa lidt over 1 pct., hvilket er omtrent samme niveau som for et
halvt ar siden, jf. figur 1.25. Inflationen ligger fortsat et godt stykke
under Den Europaeiske Centralbanks (ECB) malsaetning om en infla-
tion pa under men teet pa 2 pct. Dette er medvirkende til, at ECB farst
forventes at haeve renten et stykke inde i 2019. Inflationsforventnin-
gerne et og to ar frem har for euroomradet veeret stigende igennem
2017.

I USA har den generelle inflation savel som kerneinflationen veeret
stigende siden midten af 2017. | marts var inflationen 2,4 pct. mod
1,6 pct. i juni 2017, mens kerneinflationen i marts for farste gang
siden februar 2017 var over 2 pct.

o
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FIGUR 1.25 INFLATION OG INFLATIONSFORVENTNINGER | EUROOMRADET
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Anm.: Kerneinflation er inflationen ekskl. bidrag fra energi- og uforarbejdede fa@devarer. Inflationsforvent-
ningerne er fra ECB’s Survey of Professional Forecasters, hvor “1 ar” angiver forventningen til den
gennemsnitlige inflation et ar ud i fremtiden osv. Seneste observation for inflation og kerneinflation er
april 2018. Seneste observation for inflationsforventninger er 2. kvartal 2018.

Kilde: Macrobond.

Styrkelsen af Euroen og dermed den danske krone blev styrket markant overfor
euroen overfor amerikanske dollar gennem 2017. Efter en stabilisering af kursen i
dollar er ikke lgbet af 1. kvartal 2018 er euroen dog svaekket lidt siden midten af
fortsat i 2018 april, og kursen ligger nu pa omtrent samme niveau som ved ars-

skiftet, jf. figur 1.26. Dette er dog stadig en styrkelse pa omtrent 7 pct.
i forhold til gennemsnittet for 2015-16. Udviklingen de seneste uger
med en styrkelse af dollaren overfor euroen og den danske krone
skyldes formodentlig, at forventningen til antallet af kommende rente-
stigninger fra den amerikanske centralbank er steget samtidig med,
at det forventede tidspunktet for den fgrste rentestigning fra ECB for
nogle markedsdeltagere er rykket til slutningen af 2019. En svaekkel-
se af den danske krone overfor amerikanske dollar vil gavne danske
eksportvirksomheder, der afregner i dollar eller andre valutaer, der er
bundet op pa dollaren.

Strammere Den amerikanske centralbank (FED) er i 2018 fortsat med at haeve
pengepolitik i USA den ledende udlansrente, s& den nu er oppe pa 1,75 pct. Der ventes
men ikke i Europa yderligere rentestigninger, sa den ledende rente vil vaere steget fil

2,75 pct. inden udgangen af 2019. | Europa forventes det, at ECB
stopper deres obligationsopkgbsprogram i lgbet af 2018. Det forven-
tes, at ECB herefter vil afvente, hvordan markedet reagerer pa udig-
bet af opk@bsprogrammet, sa farste rentestigning tidligst kommer i 2.
kvartal 2019.
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Renterne i Europa er
faldet, mens de er
steget i USA

Usikkerhed om
de fremtidige
rentestigninger

FIGUR1.26 ~ VALUTAKURS MELLEM EURO OG DOLLAR
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Anm.: Figuren viser hvor mange euro, der skal betales for 1 US dollar.
Kilde: Macrobond.

Efter stigninger i starten af aret er de europaeiske renter faldet lidt de
seneste maneder. Renterne pa tyske og danske tiarige statsobli-
gationer er faldet fra godt % pct. i midten af februar til godt %2 pct. i
starten af maj. Der forventes dog fortsat stigende renter pa bade stats-
eller realkreditobligationer saledes, at renten pa danske tiarige stats-
obligationer ved udgangen af 2018 er ca. 1 pct. Renten pa amerikan-
ske statsobligationer er derimod fortsat med at stige i labet af 2018, og
den ligger i starten af maj pa ca. 3 pct., hvilket er det hgjeste niveau
siden starten af 2014. Forventningen er, at renten stiger yderligere til
3% pct. ved udgangen af 2018 og 3% pct. ved udgangen af 2019.
Dette er helt pa linje med formandskabets seneste vurdering.

Der er dog nogen usikkerhed om den fremtidige renteudvikling. |
denne prognose er det forudsat, at renten pa tiarige danske statsobli-
gationer stiger frem mod 2025. Dette har igennem lang tid vaeret
forventningen, men timingen, i hvornar og hvor hurtigt renterne be-
gynder at stige, er blevet justeret Igbende, jf. figur 1.27. Den fortsat
lave inflation i euroomradet kan betyde, at der gar lidt lsengere tid,
inden ECB begynder at haeve renterne, hvilket vil pavirke markeds-
renterne. Lavere renter kan understotte vaeksten, men lavere renter
kan samtidig ogsa give en risiko for en oppustning af aktivpriser,
herunder boligpriser, hvilket i s& fald vil gge risikoen for en efterfal-
gende nedtur, der kan pavirke realgkonomien.

o
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FIGUR 1.27 FORVENTNINGEN TIL DEN DANSKE
TIARIGE STATSOBLIGATIONSRENTE
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Anm:  F15 angiver Dansk @konomi, Forar 2015. Tilsvarende for de gvrige
hvor F angiver forar, og E angiver efterar.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Rentespand er I USA understgttes veeksten pa kort sigt af skattelettelser, som vil

reduceret i USA gge budgetunderskuddet og senere kraeve finanspolitiske stram-
ninger. Den ekspansive finanspolitik, pa et tidspunkt hvor den ledige
kapacitet pa det amerikanske arbejdsmarked i forvejen er lav, kan
vaere en medvirkende arsag til, at forskellen mellem de lange og de
korte renter er blevet mindre i USA siden 2014, jf. figur 1.28.

Negativt rentespaend Normalt vil investorer kraeve en hgjere rente for at binde pengene i ti
kan indikere ar frem for at binde dem i tre maneder. Derfor ma man forvente, at
en forestaende renten pa tiarige statsobligationer er hgjere end tremaneders penge-
recession markedsrenten. Nar spaendet er hgjt, kan det dog betyde, at investo-

rerne forventer, at de korte renter skal stige i fremtiden. Derimod kan
et lille eller negativt spaend indikere, at investorerne forventer, at de
korte renter skal falde i fremtiden. Den tremaneders pengemarkeds-
rente har fire gange siden 1985 vaeret hgjere end renten pa tiarige
statsobligationer. De tre af gangene blev dette efterfulgt af en reces-
sion. Da FED forventes at haeve renten med mindst 1 pct.point inden
udgangen af 2019, er det derfor vigtigt at vaere opmaerksom pa, hvor-
vidt de tiarige statsobligationsrenter fortsaetter med at stige som for-
ventet. Hvis den tiarige statsobligationsrente stiger mindre end ven-
tet, kan rentespaendet blive negativt, hvilket kan veere et signal om en
forestaende recession.

De Jkonomiske Réid‘:. Dansk @konomi, forar 2018 47



Konjunktur og offentlige finanser - International skonomi og finansielle forhold 1.3

Hgjere end ventet
oliepris kan pavirke
bade vakst og
inflation

Jget protektionisme
kan skade den
globale vaekst, ...

FIGUR 1.28 RENTESPZND | USA

Forskel mellem renten pa en tiarig amerikansk statsobligation og
tremaneders pengemarkedsrente.
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Anm: De graskraverede omrader angiver de perioder, hvor USA var i re-
cession.
Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Olieprisen er steget ca. 15 pct. siden arsskiftet. | prognosen er der
lagt til grund, at olieprisen pa kort sigt falder lidt tilbage efter stignin-
gerne i april og starten af maj. Arsagen til dette er, at olieprisen typisk
er meget volatil, og at de seneste stigninger blandt andet skyldes
bekymring for, at Irans olieproduktion vil blive ramt af nye sanktioner
fra USA, som falge af at USA indtil videre har trukket sig fra atom-
aftalen med Iran. Olieprisen forventes derfor at have et gennemsnit-
ligt arsniveau pa 68 dollar pr. tende i 2018. Hvorvidt de seneste stig-
ninger er midlertidige, er dog forbundet med en vis usikkerhed. Sa-
fremt olieprisen holder sig pa det nuveerende niveau aret ud, vil det
betyde, at den gennemsnitlige oliepris for aret bliver ca. 6 dollar pr.
tende hgjere end forudsat. Dette kan bade have betydning for inflati-
onen og veeksten.

Udover usikkerhed om omfanget og timingen af fremtidige rentestig-
ninger samt den fremtidige oliepris er saerligt gget brug af protektioni-
stiske tiltag en risikofaktor for den globale gkonomi. Hvis de protekti-
onistiske tiltag, der er iveerksat de seneste maneder mellem seerligt
USA og Kina, udvikler sig, vil det have negative konsekvenser for den
globale veekst og derigennem danske virksomheders muligheder for
at eksportere. Udover usikkerhed om fremtidige protektionistiske
titag er der endnu usikkerhed om udfaldet af forhandlingerne om
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... men alligevel er
der risiko for
stigende toldsatser

De gennemsnitlige
toldsatser er senket
markant siden 1990

Stigende
toldbarrierer
mellem USA
og Kina

Store gkonomier
kan have en
gevinst ved told
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Storbritanniens udmeldelse af EU (det sakaldte brexit). For Danmark
vil det saerligt have betydning, om danske virksomheder fortsat far
uhindret adgang til det britiske marked. Prognosen for international
skonomi og finansielle forhold er kort beskrevet i boks 1.4.

Pa trods af at en egentlig handelskrig ma ventes at have en negativ
velstandseffekt for bade de involverede parter savel som den gvrige
verdensgkonomi, er der dog en reel risiko for, at brugen af handels-
hindringer kan stige fremadrettet, for eksempel hvis de fordelings-
maessige konsekvenser af frihandel vurderes som veerende for store,
hvilket diskuteres naermere i det folgende.

FRIHANDEL OG BRUG AF IMPORTTOLD

Siden 1990 er de gennemsnitlige importtoldsatser blevet reduceret i
langt de fleste gkonomier. De gennemsnitlige satser i EU er for ek-
sempel reduceret fra 6 pct. i 1990 til 2 pct. i 2015, og Kina og Brasi-
lien har reduceret toldsatserne markant fra et hgjt niveau i 1990’erne,
jf. figur 1.29. Dette er sket samtidig med en markant stigning i ver-
denshandlen.

De seneste 10-15 ar er der imidlertid kun foretaget meget beskedne
reduktioner af toldsatserne, og siden nytar har USA ad flere omgange
indfart importtold pa forskellige varer. Tiltagene har seerligt veeret
rettet mod Kina, men ogsa overfor Canada, Mexico, EU og andre
lande har USA annonceret, at der kan blive indfert importtold pa
udvalgte varer. Kina har allerede reageret ved at @ge toldsatser pa
udvalgte varer, der importeres fra USA, hvilket har faet USA til at
annoncere, at de vil palaegge importtold pa flere varer fra Kina. Den-
ne udvikling tyder pa, at der er en risiko for, at brugen af toldbarrierer
igen vil vokse.

For en lille aben gkonomi som Danmark er der store fordele ved, at
toldsatserne generelt er blevet szenket siden 1990. Derfor er det
bekymrende fra et dansk perspektiv, hvis den seneste udvikling er
starten pa generelt hgjere toldsatser i verdensgkonomien. Store
gkonomier som Kina og USA er imidlertid i mindre omfang afheengig
af samhandel med omverdenen, og hgjere toldsatser kan i visse
situationer @ge velstanden i disse lande. Derudover kan frihandel
have konsekvenser for den personlige indkomstfordeling. Det kan
derfor ikke udelukkes, at mange ars reduktioner i toldsatser erstattes
af mere protektionisme fremover.
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BOKS 1.4 PROGNOSEN FOR INTERNATIONAL GKONOMI OG FINANSIELLE

FORHOLD

Prognosen for international gkonomi tager for arene 2018-20 udgangspunkt i IMF’s World Economic
Outlook, april 2018, men er justeret for efterfalgende information, der kan give anledning til mindre
justeringer af veekstskgnnene. For arene 2021-25 er benyttet IMF’s sken for veeksten fra World Eco-
nomic Outlook, oktober 2017. Tabel A viser vaekstskan for udvalgte gkonomier.

TABEL A BNP VAEKSTSKGN

2017 2018 2019 2020 2025
Pct.
Euroomradet 2,5 2,4 2,0 1,7 1,4
USA 2,3 2,8 2,6 1,9 1,5
Sverige 2,7 2,6 2,3 2,1 1,9
Kina 7,0 6,6 6,4 6,2 5,7
a) “2025”-sgjlen angiver den gennemsnitlige arlige veekstrate fra 2020 til 2025.

Kilde: IMF World Economic Outlook, april 2018 og egne beregninger.

For olieprisen ventes et gennemsnitligt arsniveau pa hhv. 68, 73 og 78 dollar pr. tende i 2018-
2020. Herefter fremskrives olieprisen mod niveauerne i IEA’s New Policy scenarie fra november

2017, sa der nas en forventet oliepris pa 108 dollar i 2025.

Renteprognosen tager udgangspunkt i den forventede udvikling i de pengepolitiske renter fra ECB
og FED samt andre institutioners skan. Markedsrenterne fremskrives ud fra spaend til de pengepoliti-
ske renter, og frem mod 2025 forudseettes gradvise rentestigninger. Hovedtraekkene af renteprogno-

sen er vist i tabel B.

TABEL B RENTESKG@N

2017 2018 2019 2020 2025

Pct.
ECB 0,0 0,0 0,2 0,7 2,5
Dansk statsobligation 0,5 0,5 0,5 0,5 3,5
Tysk statsobligation 0,4 0,4 0,4 0,4 3,3
Amerikansk statsobligation 2,3 3,0 3,5 3,9 4,0
Dansk realkreditrente 2,3 2,3 2,3 2,3 4.8

Anm.: Tabellen viser arsgennemsnittet for renterne. For ECB vises udlansrenten ved de primzere markedsopera-

tioner (Main Refinancing Operations, MRO’s). Statsobligationsrenterne er pa tiarige obligationer. Realkre-

ditobligation angiver renten pa 30-arige realkreditobligationer.
Kilde: Macrobond, Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Dansk @konomi, forar 2018
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FIGUR1.29  GENNEMSNITLIG IMPORTTOLD

Der har veeret en klar tendens til, at de gennemsnitlige satser for importtold har veeret faldende si-

den 1990.
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Anm.: Figurerne angiver de effektive importtoldsatser, beregnet som et vaegtet gennemsnit.

Kilde: UNCTAD.

Afsnit beskriver
fordele og ulemper
ved told

Komparative fordele:
Velstand gges med
frihandel, ...

... da lande kan
specialisere sig
i det, som de er
relativt bedst til ...

De @konomiske Réd‘:'

Dette afsnit beskriver ferst, hvorfor frihandel generelt er gnskelig.
Dernaest beskrives, hvorfor store gkonomier ikke ngdvendigvis mister
velstand pa at indfere toldbarrierer. Derudover ses p3a, i hvilket om-
fang eget frihandel har fordelingsmaessige konsekvenser. Fokus vil
igennem afsnittet i overvejende grad vaere pa USA.

Den klassiske fremstilling af teorien om komparative fordele tager
udgangspunkt i et eksempel med to lande og to varer. Eksemplet
viser, at begge lande vil vinde ved at specialisere sig i produktion af
de varer, hvor de hver isaer har den komparative fordel, og importere
den vare hvor de ikke har. Dette grundlaeggende resultat, at samhan-
del vil stille begge parter bedre, kan generaliseres til at omfatte bade
mange lande og mange varer, se f.eks. Dornbusch mfl. (1977) eller
Eaton og Kortum (2002).

Hvorvidt et land har komparativ fordel i at producere en given vare
afhaenger ikke af, hvor produktivt landet er til at producere varen i
absolut forstand. Det afggrende er, hvor produktivt landet er til at
producere varen i forhold til, hvor produktivt landet er til at producere
andre varer. Dette skyldes, at et lands produktionsressourcer er be-
graensede, det kan bade vaere med hensyn til arbejdskraft, kapital,
jord eller andre produktionsfaktorer, og det kan derfor bedst betale
sig at producere de varer, hvor omkostningen, malt i hvor mange
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... og derved kan
oge produktivitet
og velstand

Importtold kan flytte
produktion vaek fra
varer, hvor man har
komparativ fordel

Told kan forbedre
bytteforhold,

hvis landet har
markedskraft
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lande udnytter dette,
og kan vinde ved det

Men gengeldelses-
aktioner fra andre
lande kan betyde,
at alle taber
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andre varer man ma opgive at producere, er mindst.” Herved siger
teorien ogsd, at bade udviklede og mindre udviklede gkonomier vil
vinde pa gget frihandel.

Jget frihandel kan dermed ved at udnytte komparative fordele gge
mulighederne for specialisering. Samtidig kan stgrre markeder give
mulighed for bedre udnyttelse af stordriftsfordele samt mulighed for
oget vidensdeling. Derved kan udnyttelsen af komparative fordele
medvirke til en stigende produktivitet og derved hgjere veekst og
velstand.

Hvis man indfgrer importtold pa specifikke varer, kan det blive profi-
tabelt for indenlandske producenter af varer, hvor man ikke har en
komparativ fordel, at @ge produktionen. Herved kan indfgrelsen af
importtold betyde, at ressourcerne i gkonomien bruges i brancher,
hvor landet ikke har en komparativ fordel, hvilket er samfundsgkono-
misk inefficient.

Teorien om komparative fordele afspejler en situation, hvor der er
fuldkommen konkurrence. Der er dog situationer, hvor et land har
tilstreekkelig markedskraft til at pavirke sit bytteforhold. Hvis et land
indfarer importtold p& udvalgte varer, og landet har tilstreekkelig mar-
kedskraft, kan dette saenke priserne pa verdensmarkedet. Hvis ver-
densmarkedsprisen falder, vil man kunne importere den samme
maengde varer billigere, hvilket alt andet lige forbedrer bytteforholdet.
Herved kan den samlede velstand i landet stige. Hvorledes importtold
kan forbedre bytteforholdet, samt de nedenfor omtalte studier er
naermere beskrevet i boks 1.5.

Dette er ikke blot en teoretisk overvejelse. Lande, der ikke har tilslut-
tet sig WTO, seetter systematisk hgjere toldsatser pa varer, hvor de
har markedskraft, jf. Broda mfl. (2008). Samtidig tyder modelbereg-
ninger pa, at USA kan lgfte sin velstand ved at indfgre optimale im-
porttoldsatser, men at dette vil ske pa bekostning af en faldende
velstand i resten i verden, jf. Ossa (2014).

En afggrende forudsaetning for, om USA kan Igfte sin velstand ved at
indfgre importtold, er, i hvilket omfang resten af verden reagerer ved
at indfgre egne toldsatser. Hvis ikke blot USA men ogsa alle andre
lande indfgrer optimale toldsatser, vil det ifalge Ossa (2014) betyde,
at velstanden i USA i stedet vil falde. Samtidig falder velstanden i

7) Omkostningerne ved at producere en vare, malt i hvor meget anden produktion man
derved er nedt til at opgive at gennemfare, kalder gkonomer ofte alternativomkost-
ningerne.
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resten af verden endnu kraftigere end far, da det nu ikke kun er sam-
handlen med USA, der rammes.

BOKS 1.5 IMPORTTOLD KAN PAVIRKE BYTTEFORHOLD

Hvis et land indfarer importtold pa udvalgte varer, stiger den indenlandske pris pa disse va-
rer, set fra forbrugernes synspunkt. Dette vil fa den indenlandske efterspgrgsel efter disse
varer til at falde. Hvis landet aftager en tilstraekkelig del af den globale produktion af disse
varer, kan dette seenke priserne pa verdensmarkedet. | hvilket omfang priserne pavirkes, af-
haenger blandt andet ogsa af, hvor villige de udenlandske producenter er til at opretholde
produktionen, nar prisen falder. Et lands bytteforhold udtrykker, hvor meget en given inden-
landsk produktion kan byttes til af udenlandsk produktion. Hvis verdensmarkedsprisen pa
importvarer falder, mens prisen pa eksportvarer er konstante, vil man alt andet lige kunne
importere en stgrre maengde varer for den samme indenlandske produktion, hvilket betyder,
at bytteforholdet er forbedret.

Broda mfl. (2008) undersgger om lande rent faktisk udnytter deres markedskraft. De finder,
at dette er tilfeeldet. Saledes finder de, at lande, der ikke er medlem af WTO, systematisk
seetter hajere importtold pa varer, hvor producenten ikke har mulighed for at overveelte hele
stigningen i importtold i prisen — dvs. der hvor udbuddet er relativt inelastisk.

Om den samlede velstand stiger som felge af indfgrelse af importtold, athaenger af mere
end bytteforholdet. Saledes vil importtoldens pavirkning pa den indenlandske beskaeftigelse
og lgndannelse, samt hvad den lavere indtaegt i udlandet betyder for den indenlandske ek-
sport, ogsa have betydning. Ossa (2014) undersgger i en multisektor og multilande generel
ligeveegtsmodel, hvad konsekvenserne vil veere for bade USA og resten af verden, hvis
USA ensidigt indfgrte optimale importtoldsatser. Den optimale importtoldsats er her define-
ret som den toldsats, der vil maksimere velstanden i USA, nar man tager alle andre landes
toldsatser for givne. Ifglge Ossa (2014) er de optimale ensidige importtoldsatser i USA i
gennemsnit omkring 60 pct. Han finder desuden, at indferslen af de optimale importtoldsat-
ser i USA vil betyde en velstandsstigning pa 2,4 pct. for USA, mens velstanden i resten af
verden vil falde. Ligeledes vil lanninger og profitter i USA stige, mens det modsatte vil gare
sig geeldende i resten af verden.

En afggrende forudsaetning for dette resultat er, at resten af verden ikke reagerer pa ind-
farelsen af importtold i USA ved at indfgre egne optimale toldsatser. Hvis ikke blot USA men
ogsa alle andre lande indfgrer importtold, vil resultatet zendres markant. Safremt alle lande
seetter deres optimale importtold, hvilket vil betyde, at den gennemsnitlige importtold pa
tveers af verdens gkonomier vil vaere ca. 58 pct., finder Ossa (2014), at velstanden i USA vil
falde med 2,5 pct. Samtidig falder velstanden i resten af verden endnu kraftigere end for, da
det nu ikke kun er samhandlen med USA, der rammes.>

% Dette scenarie er reelt en sakaldt Nash-ligevaegt, og kan tolkes som en decideret handelskrig.
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af frihandel i USA
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Hvis der allerede er importtold pa andre varer, er det ikke sikkert, at
indfarelsen af nye eller stigninger i eksisterende toldsatser fgrer {il
lavere velstand. Nye toldsatser eller forhgjelse af eksisterende told-
satser kan i den situation potentielt mindske den forvridning af de
relative priser, der gar, at de enkelte lande ikke specialiserer sig i at
producere de varer, hvor de rent faktisk har en komparativ fordel.
Dette kan f.eks. veere tilfeeldet, hvis de aendrede toldsatser farer til
mere ensartede toldsatser pa tvaers af varerne i gkonomien.®

I USA er indkomstuligheden siden 1980 steget kraftigt. Saledes er
andelen af indkomsten, der tilfalder den nederste halvdel i indkomst-
fordelingen faldet fra ca. 20 pct. i 1980 til godt 12 pct. i 2016. Dette er
en del af en global tendens, og der har i mange ar veeret et fokus p3a,
hvorvidt den ggede frihandel kan have spillet en rolle i dette. Det
seneste arti er der kommet flere analyser, der viser, at stigende fri-
handel kan have fordelingsmaessige konsekvenser. Se for eksempel
studiet af Harrison, McLaren og McMillan (2011) der indeholder en
gennemgang af udviklingen i synet pa frihandels rolle i forhold til den
stigende indkomstulighed.

De grupper, der vinder pa den ggede frihandel, vil iseer veere ejere af
virksomheder og ansatte i de brancher, hvor et land har komparative
fordele, og som nu vil opleve vaekst, da efterspargslen efter disse
branchers varer vil stige. Derudover vil forbrugerne og virksomheder-
ne i gkonomien generelt blive stillet bedre som felge af et storre
udvalg af varer og lavere priser eller hgjere kvalitet pa varerne gene-
relt. Hvis man fjerner handelsbarrierer, og dermed @ger muligheden
for import, vil der veere en risiko for, at virksomheder og arbejdere i
de brancher, hvor landet ikke har en komparativ fordel, vil opleve en
faldende efterspargsel, hvilket vil betyde lavere Ignninger og/eller
lavere beskeeftigelse i disse brancher.

Den ggede import fra Kina har haft fordelingsmeessige konsekvenser
i USA. Séledes er bade beskaeftigelse og lgnninger blevet pavirket
negativt i de brancher, der har oplevet @get konkurrence fra kinesisk
import, jf. Autor (2018). Effekterne tyder pa at veere relativt langvari-
ge. Autors analyse er yderligere beskrevet i boks I.6.

8) Herudover kan for eksempel produktivitets forskelle pa tveers af sektorer betyde, at
det under visse forhold ikke er optimalt at udnytte sine komparative fordele.
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BOKS 1.6 FRIHANDEL KAN HAVE FORDELINGSMASSIGE KONSEKVENSER

Autor (2018) konkluderer pa baggrund af bade egne og andres studier, at beskaeftigelsen og
Ilenningerne indenfor de brancher i USA, der har oplevet stigende konkurrence fra kinesisk
import, er faldet relativt til de gvrige brancher, og at disse arbejdere ikke fuldt ud har fundet
beskeeftigelse i de @vrige brancher i samme geografiske omrade. Analysen viser saledes, at
de omrader i USA, der i hgjere grad producerer varer i konkurrence med kinesisk import, op-
lever faldende beskeeftigelse og lavere lgnstigninger relativt til andre omrader. Derudover
finder han, at det seerligt er personer i de fire nederste indkomstdeciler, der ikke finder ny
beskaeftigelse i andre brancher men bliver indenfor de ramte brancher, hvilket er medvir-
kende til at gge indkomstuligheden. Desuden finder han, at dette ikke er et kortvarigt faeno-
men, men at effekterne er relativt langvarige.

De fordelingsmeessige konsekvenser bliver starre, hvis der tages hgjde for, at leverandarer
til produktionen i de ramte brancher vil se efterspargslen pa deres produkter falde, ligesom
den lavere indkomst for de ramte grupper vil seenke deres efterspargsel, hvilket ifalge Autor
(2018) iseer vil ramme gkonomien lokalt og regionalt. Autor (2018) finder, nar der tages hgj-
de for bade de direkte og de indirekte effekter, at den stigende amerikanske import fra Kina i
perioden 1999-2011 har betydet, at 2,4 millioner amerikanske job er gaet tabt i de ramte
brancher.

Omkostningerne er
koncentrerede, men
muligt der er
nettogevinster

Importtold er ikke
eneste mulighed for
at hjeelpe bestemte
brancher
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Omkostningerne ved den ggede import i form af tabte arbejdspladser
og lavere lgn for visse grupper er ikke den samlede effekt pa det
amerikanske arbejdsmarked. Den ggede samhandel vil ogsa skabe
jobs og @ge lgnningerne i de brancher, hvor efterspgrgslen efter
arbejdskraft stiger. Omkostningerne ved frihandel er imidlertid kon-
centrerede, mens gevinsterne er mere spredt. Det betyder ogsa, at
uanset om gget frihandel kan forklare noget af den brede stigning i
indkomstuligheden siden 1980 eller ej, kan gget frihandel have store
konsekvenser for de grupper, der taber pa den.

At indfgre handelsbarrierer er ikke den eneste mulighed, hvis man
gnsker at beskytte bestemte brancher mod konsekvenserne af gget
frihandel. Da beskyttelsen af bestemte brancher ved hjaelp af han-
delsbarrierer kan have negative omkostninger for de gvrige grupper i
samfundet, er det relevant at overveje, om man kan hjalpe disse
brancher pa en made, hvor de samfundsmaessige omkostninger er
mindre. | stedet for at indfgre handelsbarrierer kan man f.eks. afhjesel-
pe konsekvenserne gennem overfgrselsindkomster, uddannelses-
systemet, skattelovgivningen og seerlige erhvervsstatteordninger.

Dansk @konomi, forar 2018 55



Konjunktur og offentlige finanser - International skonomi og finansielle forhold 1.3

Bade fordele og
ulemper ved andre
veaerktaojer

Komplet frihandel
er ikke ngdvendigvis
en ligevaegt

Handelsaftaler
vigtige for at
fremme frihandel

En fordel ved at afhjeelpe fordelingskonsekvenserne pa denne made
er, at omfanget af gengeeldelsesaktioner fra andre lande formodent-
ligt er mindre. Der er dog ogsa omkostninger ved at afhjeelpe de
fordelingsmaessige konsekvenser af frihandel ved hjeelp af overfor-
selsindkomster, gget uddannelse, selektiv erhvervsstgtte eller lign.
Herunder de forvridningsomkostninger som felger af den ggede skat-
teopkraevning, der er ngdvendig for at finansiere tiltagene. Det kan
derfor ikke udelukkes, at handelsbarrierer — i nogle situationer — er en
billigere I@sning end omfordeling via hgjere skatter, hvis man vil tilgo-
dese seerlige befolkningsgrupper.

Frihandel kan overordnet set stille alle lande bedre, end en situation
hvor alle lande saetter deres optimale individuelle toldsatser, men der
er situationer, hvor et lands velstand kan gges ved at gge udvalgte
toldsatser. Dette forudsaetter dog, at andre lande ikke eller kun i be-
greenset omfang modsvarer med egne toldsatser.

Da lande kan have et incitament til ensidigt at haeve toldsatser, enten
af hensyn til velstand eller fordeling, er der behov for internationale
aftaler, der sikrer lave toldsatser, hvis man ensker at fremme frihan-
del. Maske vil risikoen for en egentlig handelskrig og de deraf fglgen-
de negative konsekvenser vaere nok til at afholde enkelte lande fra at
oge deres toldsatser. Afsnittet tyder dog p4, at fortsat arbejde for at
fastholde og eventuelt udvide eksisterende handelsaftaler er ngdven-
dige, hvis man vil sikre, at mange ars handelsliberaliseringer ikke
rulles (delvist) tilbage.
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1.4
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https://www.whitehouse.gov/issues/economy-jobs/.

Ossa R. (2014): Trade Wars and Trade Talks with Data. American
Economic Review, Vol. 104.

OFFENTLIGE FINANSER FREM
MOD 2025

| dette afsnit preesenteres en fremskrivning af de offentlige finanser
frem mod 2025. Vurderingen af de offentlige finanser tager udgangs-
punkt i den makrogkonomiske fremskrivning, der er praesenteret i afsnit
1.2 og |.3, samt geeldende lovgivning og indgaede politiske aftaler.

Afsnittet indledes med en gennemgang af forventningen til udviklin-
gen i den faktiske offentlige saldo frem til 2025. Dernaest beskrives
udviklingen i den strukturelle offentlige saldo frem mod 2025, hvoref-
ter finanspolitikkens aktivitetsvirkning vurderes. Herefter beskrives
forudsaetningen om udviklingen i det offentlige forbrug og regeringens
beregnede raderum beskrives til sidst i afsnittet.

DE OFFENTLIGE FINANSER FREM MOD 2025

Der var et overskud pa 1 pct. af BNP pa den offentlige saldo i 2017.
Det er langt bedre, end det var forventet i Dansk @konomi, efterér
2017, hvor det var ventet, at der ville blive et underskud af naesten
samme starrelse. Det er indtaegterne, der blev veesentligt hgjere end
ventet i 2017, mens udgifterne kun blev en smule lavere end sk@nnet.

Hovedparten af forbedringen af saldoen i 2017 skyldes stgrre indteeg-
ter fra pensionsafkastbeskatning, selskabsskat og aktieindkomstskat,
end det var ventet i efteraret. Det vurderes, at disse indtaegter grad-
vist vil blive normaliseret i de kommende ar. Det er hovedarsagen til,
at indteegterne forventes at udggre en faldende andel af BNP frem
mod 2021, jf. tabel 1.3. Aftalen om Lavere skat pa& arbejde og pensi-
onsindbetalinger fra februar skubber yderligere pa faldet i personskat-
terne i de neeste ar.
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TABEL 1.3 OFFENTLIGE INDTAGTER OG UDGIFTER

Den offentlige saldo forbedres gradvist fra 2018 til 2025, da udgifterne forventes at falde mere
som andel af BNP, end indteegterne ger.

2017 2018 2019 2020 2021 2025

Personskatter® 25,3 25,3 25,2 24,9 24,9 24,6
Selskabsskat ekskl. Nordsg 2,9 2,8 2,6 2,5 2,4 2,3
Pensionsafkastbeskatning 1,5 0,4 0,6 0,8 0,9 1,0
Nordsgindtaegter 0,2 0,2 0,1 0,1 0,2 0,4
Afgifter mv.” 16,1 162 16,1 16,1 16,0 159
dvrige indtaegter 5,0 4.8 4.8 4.9 5,0 4,9
Indteegter i alt® 51,0 49,7 494 493 493 49,1
Offentligt forbrug 250 251 249 249 247 248
Offentlige investeringerd) 3,4 3,4 3,4 3,3 3,3 3,2
Indkomstoverfarsler 16,5 16,5 16,2 16,1 16,1 15,9
@vrige udgifter 5,0 5,2 5,2 5.1 4.8 4.7
Udgifter i alt” 49,9 50,2 49,7 494 48,8 48,7
Primeer saldo 1,2 -0,6 -0,3 -0,1 0,5 0,4
Nettorenteindtaegter -0,2 -0,3 -0,2 -0,1 -0,2 -0,3
Offentlig saldo 1,0 -0,9 -0,5 -0,2 0,3 0,1
Strukturel offentlig saldo® -07 -09 -03 -03 0,0 0,1
a) Personskatter omfatter kildeskatter, herunder aktiebeskatning, ejendomsveerdiskat, arbejdsmarkedsbi-
drag, husholdningernes vaegtafgift og andre personlige indkomstskater.
b) Posten omfatter foruden moms og punktafgifter blandt andet grundskyld.
c) Indtaegter og udgifter i alt er ekskl. renter.
d) Offentlige investeringer er inkl. udgifter til forskning og udvikling.
e) Strukturel offentlig saldo er opgjort efter budgetlovens metode.

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

Rentefradrag Fra 2021 til 2025 er de samlede indteegter svagt vigende. Faldet i
traekker indtagterne indtaegterne treekkes af personskatterne. De bliver trukket ned af
ned frem mod 2025 stigende renter, der gger rentefradraget hos husholdningerne og

derved mindsker skattebetalingen.

o
58 Dansk @konomi, forar 2018 De @konomiske Rad'



Konjunktur og offentlige finanser - Offentlige finanser frem mod 2025 1.4

Udgifterne falder
som andel af BNP

Pa kort sigt holdes
udgifterne oppe af
engangsbetalinger

Saldo forbedring fra
2018 til 2025

Fortsat underskud
pa den strukturelle
saldo

Underskuddet pa
den strukturelle
saldo er gget i 2018
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Der er vedtaget udgiftslofter for arene 2018 til 2021, og de giver kun
mulighed for en behersket fremgang i det offentlige forbrug i perio-
den. Derfor reduceres de offentlige forbrugsudgifter som andel af
BNP. Yderligere er det som fglge af skattereformen fra 2012 aftalt, at
en reekke overfgrselsindkomster mindrereguleres frem til 2023, hvil-
ket kombineret med en stigende tilbagetraekningsalder reducerer
indkomstoverfarslerne.

| 2018 ventes en stigning i de gvrige udgifter trukket af muligheden
for at fa tilbagebetalt efterlgnsbidrag. | 2019 og 2020 sker der tilba-
gebetalinger af for meget betalt ejendomsskat. Fra 2021 forsvinder
disse engangsudgifter, og de gvrige udgifter reduceres.

Samlet set ventes udgifterne at falde vaesentligt mere end indteegterne
fra 2018 til 2025, den faktiske offentlige saldo bliver forbedret fra et
underskud pa 0,9 pct. af BNP til et overskud pa 0,1 pct. af BNP. Det
strukturelle underskud vurderes ligeledes at veere 0,9 pct. af BNP i
2018, og den strukturelle saldo forbedres tilsvarende frem mod 2025.

STRUKTUREL SALDO EFTER BUDGETLOVENS METODE

| kglvandet pa konjunkturtilbageslaget i 2008 kom der store underskud
pa den faktiske offentlige saldo, jf. figur 1.30. Indteegterne fra person-
skatter og moms faldt, mens udgifterne til indkomstoverfarsler steg. |
opgerelsen af den strukturelle saldo sgges det at rense den faktiske
saldo for de pavirkninger, som konjunktursituationen har, hvorefter de
resterende belgb er et udtryk for den offentlige saldo i en neutral kon-
junktursituation. | arene efter krisen blev den strukturelle saldo svaek-
ket. Det skyldes, at den gkonomiske politik blev lempet for at afb@gde de
veerste konsekvenser af tilbageslaget. Underskuddet pa den strukturel-
le saldo er de seneste ar reduceret som fglge af den farte gkonomiske
politik, hvor reformer har gget arbejdsstyrken samtidig med, at vaeksten
i de offentlige udgifter har veeret relativ beskeden.

Formandskabet vurderer, at underskuddet pa den strukturelle saldo i
2018 bliver pa 0,9 pct. af BNP, hvilket er en sveekkelse i forhold til
Dansk @konomi, efterar 2017, hvor det var vurderet, at underskuddet
pa den strukturelle saldo i 2018 ville blive 0,6 pct. af BNP.
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Hojere realt
offentligt forbrug ...

... og lavere skatter

FIGUR 1.30 DEN STRUKTURELLE SALDO

Den strukturelle saldo forbedres gradvist fra det aktuelle underskud.
Pct.

2005 2010 2015 2020 2025
e— [ aktisk saldo = == = = Strukturel saldo

Anm.: Den optrukne linje er 3 pct. greensen fra Vaekst- og Stabilitetspag-
ten, som den faktiske offentlige saldo skal holde sig over. Den stip-
lede linje er greensen fra budgetloven, som den strukturelle saldo
skal holde sig over ved fremsaettelsen af forslaget til finanslov for det
efterfelgende ar. Graensen i budgetloven har vaeret geeldende siden
forslaget til finanslov for 2014.

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

Der er flere arsager til svaekkelsen af den strukturelle saldo i 2018.
Svaekkelsen skyldes blandt andet, at det offentlige forbrug er planlagt
som et kronebelgb for 2018 pa baggrund af en forventning om prisud-
viklingen. Det vurderes nu, at inflationen i dansk gkonomi bliver lavere i
2018, end det var forventet, da budgetterne for 2018 blev vedtaget. Det
forventes derfor, at det offentlige forbrug i 2018 vil udgere en sterre
andel af BNP, da BNP i kroner nu er et mindre belgb end tidligere
vurderet. Det vurderes isoleret set, at de lavere prisstigninger vil svaek-
ke den strukturelle saldo med knap 0,2 pct. af BNP.

Modsat det offentlige forbrug ventes skatteindteegterne i form af
blandt andet moms at blive mindre, nar priserne stiger langsommere
og udggre en uzendret andel af BNP. Derudover blev skatten saenket
med 0,3 pct. af BNP i 2018 med aftalen om /avere skat pé arbejds-
indkomst og starre fradrag for pensionsindbetalinger, februar 2018.
Finansieringen af skattelettelserne bestod delvist af fremrykning af
pensionsbeskatning fra aftalen om flere ar pa arbejdsmarkedet, juni
2017. Fremrykningen af disse indteegter var indregnet i skennet for
den offentlige saldo i Dansk @konomi, efterar 2017.

)
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De @konomiske Rz‘id‘:‘

Det strukturelle underskud ventes at blive vaesentligt reduceret i Igbet
af 2019. Det skyldes en generelt stram finanspolitik, hvor der er en
begraenset vaekst i udgiftslofterne og indkomstoverfarslerne mindre-
reguleres. Desuden er der en betydelig fremgang i den strukturelle
beskaeftigelse. Hertil kommer, at det i denne fremskrivning er forud-
sat, at vaeksten i det offentlige forbrug bliver 1,4 pct. i 2018 og 0,3
pct. i 2019. Under forudsaetning af disse vaekstrater i det offentlige
forbrug i 2018 og 2019 vurderes det, at underskuddet pa den struktu-
relle saldo i 2019 vil blive reduceret til 0,3 pct. af BNP og dermed
overholde greensen i budgetloven. Den strukturelle saldo vurderes at
blive yderligere forbedret som fglge af beskeden udgiftsvaekst i 2020
og 2021, sa der vurderes at veere balance pa den strukturelle saldo i
2021. Det bemaerkes, at den strukturelle saldo er forbundet med
betydelig usikkerhed, og opggrelsen afhaenger blandt andet af meto-
demaessige valg.

Finansministeriet har en veesentligt mere positiv vurdering af den
strukturelle saldo i de historiske ar. En arsag til dette er, at behand-
lingen af indteegter fra nordsgbeskatningen og af afskrivninger af
restancer i Skat i denne prognose afviger fra Finansministeriets be-
regning i Konvergensprogrammet, april 2018. Nar den strukturelle
saldo skal beregnes, tages der i neerveerende vurdering udgangs-
punkt i et 7-ars glidende gennemsnit af de seneste officielle oplysnin-
ger om nordsgindtaegterne og skatteafskrivningerne fra Danmarks
Statistik. Nordsgindteegterne og skatteafskrivningerne har overrasket
negativt, og det har medvirket til revisioner af den strukturelle saldo i
de senere ar. Finansministeriet har som en del af deres metode valgt
at korrigere Danmarks Statistiks oplysninger for dele af faldet i nord-
soindtaegterne og for nogle af afskrivningerne af skatterestancer.’ |
gennemsnit forbedrer disse korrektioner Finansministeriets opgarelse
af den strukturelle saldo med ca. 0,4 pct. af BNP i perioden 2010-17,
jf. figur 1.31.

Dertil kommer, at opgerelsen af den strukturelle saldo afhaenger af
vurderingen af den strukturelle beskaeftigelse. | naervaerende progno-
se vurderes den strukturelle beskeeftigelse for arene 2010-17 lavere
end skennet af Finansministeriet, og dette er ogsa en forklaring pa,
hvorfor vurderingen af den strukturelle saldo i naervaerende prognose
er lavere end Finansministeriets vurdering. Den strukturelle beskaefti-
gelse er blevet nedjusteret i de historiske ar, og tidligere var vurderin-
gen af den strukturelle beskaeftigelse hajere end Finansministeriets.

9) Jf. Metodejustering for strukturelle indtaegter fra Nordseen, 10. april 2016, Finansmi-
nisterriet, www.fm.dk. Korrektioner for skatterestancer er oplyst i Danmarks Konver-
gensprogram 2018, bilag 3.2 side 51, Regeringen, og @konomisk Redeggrelse, de-
cember 2017, bilag 5.2 side 167.
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FIGUR 1.31 STRUKTUREL SALDO 2010-21

Beregning af den strukturelle saldo er falsom overfor metodemaes-
sige valg.

Pct. af BNP

25 « T T T T T
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e Dansk @konomi, forar 2018
= KONVErgensprogrammet
= KONVErgensprogrammet korrigeret

Anm.: Den stiplede linje angiver graensen i budgetloven. "Konvergenspro-
grammet korrigeret” er den strukturelle saldo korrigeret for forskellen
mellem et 7-ars glidende gennemsnit af Danmarks Statistiks opge-
relse af nordsgindteegter og skatteafskrivninger og opgerelsen af
disse poster i konvergensprogrammet.

Kilde: Danmarks Konvergensprogram 2018, Regeringen, Dansk @konomi,
forar 2018 og egne beregninger.

Forskel i historiske Dertil kommer, at opgerelsen af den strukturelle saldo afhaenger af
skon for den vurderingen af den strukturelle beskeeftigelse. | naervaerende progno-
strukturelle se vurderes den strukturelle beskeeftigelse for arene 2010-17 lavere
beskaftigelse end skegnnet af Finansministeriet, og dette er ogsa en forklaring p3a,

hvorfor vurderingen af den strukturelle saldo i naervaerende prognose
er lavere end Finansministeriets vurdering. Den strukturelle beskaefti-
gelse er blevet nedjusteret i de historiske ar, og tidligere var vurderin-
gen af den strukturelle beskaeftigelse hajere end Finansministeriets.

Samme politik giver Der er i naervaerende fremskrivning og i Konvergensprogrammet fra
forskellig udvikling i Finansministeriet lagt den samme politik til grund ved vurderingerne
den strukturelle af den offentlige saldo fremadrettet. Alligevel er der en betydelig
saldo forskel i udviklingen pa den strukturelle saldo fra 2016-21 i de to

vurderinger, jf. figur 1.31. | naerveerende fremskrivning vurderes det, at
finanspolitikken gradvist strammes med ca. 1% pct. af BNP i perioden

o
62 Dansk @konomi, forar 2018 De @konomiske Rad



Konjunktur og offentlige finanser - Offentlige finanser frem mod 2025 1.4

Finansministeriets
korrektioner kan
forklare meget af
forskellen

Forskelle i vejen til
samme saldo i 2025

Lobende
opstramning af
finanspolitikken
fra 2015

De @konomiske Rz‘id‘:.

fra 2016-21."° De lgbende finanspolitiske stramninger er hoved-
arsagen til, at forbedringen af den strukturelle saldo pa 1% pct. af
BNP i perioden. Finansministeriet vurderer derimod, at den strukturel-
le saldo er omtrent i balance i bade 2016-21.

De korrektioner, Finansministeriet laver af Danmarks Statistiks opge-
relser, kan forklare omkring halvdelen af forskellen i udviklingen i den
strukturelle saldo mellem naerveerende opggrelse og Finansministeri-
ets. De ekstraordinaert store afskrivninger af skatterestancer svaekker
i neervaerende opgerelse den strukturelle saldo med 0,2 pct. af BNP i
2016. | 2021 er det forudsat, at afskrivningerne af skatterestancer er
normaliseret, hvormed saldoen bliver forbedret med 0,2 pct. frem
mod 2021. Finansministeriet korrigerer de fleste af tabene pa skatte-
restancer ud af deres strukturelle saldo i disse ar og har derfor kun en
begraenset forbedring af den strukturelle saldo som fglge af normali-
seringen af tabene. For nordsgbeskatningen vurderes det i nservae-
rende fremskrivning, at det strukturelle provenu vil falde med 0,2 pct.
af BNP fra 2016 til 2021, mens Finansministeriet vurderer, at prove-
nuet fra nordsebeskatningen strukturelt vil falde med ca. 0,7 pct. af
BNP i perioden, og derved mindskes deres forbedring af den struktu-
relle saldo i perioden. Det skyldes, at faldet i olieprisen i 2014 forst
slar igennem i Finansministeriets opggrelse af den strukturelle saldo
med forsinkelse.

De forskelle, der er i opgerelsen af den strukturelle saldo i gjeblikket,
er i vid udstreekning midlertidige. |1 2025 er formandskabets og Fi-
nansministeriets vurdering af den strukturelle saldo nezesten ens.
Formandskabet vurderer, at der vil veere et overskud pa 0,1 pct. af
BNP, mens Finansministeriet forudsaetter balance pa den strukturelle
saldo i 2025. For en naermere sammenligning af saldoen i 2025 se
Baggrundsnotat til offentlige finanser, Dansk @konomi, forar 2018.

FINANSPOLITIKKENS AKTIVITETSPAVIRKNING

Finanspolitikken har deempet aktiviteten siden 2015, og det vurderes
at fortsaette frem til 2021, der er det sidste ar, hvor der er aftalt ud-
giftslofter. Set over perioden 2015-21 vurderes det, at finanspolitikken
i gennemsnit har deempet aktiviteten i Danmark med 0,3 pct. af BNP
om aret, jf. tabel 1.4.

10) Stramningen af finanspolitikken er her opgjort som de direkte provenuer, der indgar i
beregningen af finanseffekten. | finanseffekten tages der hgjde for, at sendringer i di-
rekte provenuer fra forskellige indteegter og udgifter vil pavirke aktiviteten i samfundet
forskelligt.
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TABEL 1.4 FINANSEFFEKTEN

Finanspolitikken deemper generelt aktiviteten fra 2015 til 2021, men i ar vurderes den at veere om-
trent neutral for udviklingen i BNP.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Pct.

Udgifter i alt -04 -04 -05 00 -03 -02 -04
offentligt forbrug -0,2 -0,5 -0,3 0,0 -0,3 -0,2 -0,3
offentlige investeringer -0,2 0,1 -0,2 0,0 0,0 -0,1 -0,1
ovrige 0,0 0,0 00 -0,1 -0,1 0,0 -0,

Indteegter i alt
personlige skatter

gvrige

0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0
-0,1 -0 0,0 0,1 0,0 0,1 0,0
0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0

Finanseffekt i alt

engangsforhold

-04 -04 -04 00 -03 -02 -04
0,1 01 -01 -0,1

Finanseffekt m. engangsforhold -04 -04 -04 01 -0,2 -0,3 -05

Anm.: Den et-arige finanseffekt angiver finanspolitikkens aktivitetspavirkning malt som finanspolitikkens
veekstbidrag til BNP sammenholdt med en situation med neutral finanspolitik i forhold til aret for. En-
gangsforhold deekker i 2018 over tilbagebetaling af efterlgn, i 2019 og 2020 tilbagebetaling af for me-
get betalt ejendomskat, mens det i 2021 daekker over, at tilbagebetalingerne falder bort.

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

Lav forbrugsvaekst
og stigning i
arbejdsstyrken
damper aktiviteten

Finanspolitikken er
omtrent neutral i
2018

Finanspolitikken har primaert deempet aktiviteten via en begraenset
vaekst i det offentlige forbrug. Samtidigt har en kraftig stigning i den
strukturelle arbejdsstyrke @get den samlede produktionskapacitet i
dansk gkonomi, hvorved den offentlige sektor gradvist har lagt beslag
pa en mindre andel af den samlede beskaeftigelse.

Finanspolitikken ventes at vaere omtrent neutral i ar. Det skyldes, at
skattelettelserne fra aftalen om lavere skat pa arbejde og pensions-
indbetalinger, der blev aftalt i februar, giver et lille positivt bidrag til
aktiviteten i 2018. Samtidigt ventes det, at veeksten i det offentlige
forbrug bliver hgj i ar som felge af lave prisstigninger, jf. nedenfor.
Derudover er der i ar en seerlig effekt af, at det er muligt at fa udbetalt
bidrag til efterlensordningen, hvilket @ger husholdningernes for-
brugsmuligheder ekstraordinzert. Tages der hgjde for denne udbeta-
ling vurderes det, at finanseffekten i ar vil vaere svagt positiv.

o
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Regeringens udspil til finanspolitik for 2019 fremlaegges ferst i forbin-
delse med forslaget til finanslov i august. Det er i denne fremskrivning
forudsat, at veeksten i det offentlige forbrug bliver lav i 2019. Det
ventes at deempe aktiviteten, mens andre dele af finanspolitikken
samlet set er stort set neutral for aktiviteten. Der er dog ogsa i 2019
et ekstraordinaert forhold, idet der ventes en tilbagebetaling af for
meget betalt ejendomsskatter, som ventes at gge aktiviteten med ca.
0,1 pct. af BNP. Samlet set ventes finanspolitikken at bidrage til at
deempe veeksten med 0,2 pct.point.

OFFENTLIGE FORBRUGSUDGIFTER

Udgiftslofterne leegger en g@vre graense for de offentlige forbrugs-
udgifter i stat, regioner og kommuner. Siden der blev indfert udgifts-
lofter i 2014, er de blevet overholdt i alle ar. Det gjorde sig ogsa geel-
dende i 2017, hvor der var et mindreforbrug i kommunerne pa 1 mia.
kr., regionerne havde et mindreforbrug pa 0,3 mia. kr., mens der var
et mindreforbrug i staten pa 6,7 mia. kr. Det forudseettes i denne
fremskrivning, at udgiftslofterne vil blive overholdt fremadrettet, sa det
mindreforbrug, der har veeret i de senere ar, forudseettes at ophare
fra 2018.

Pa trods af at der lgbende har veeret et mindreforbrug under udgifts-
lofterne siden 2014, er den realiserede realveekst i det offentlige
forbrug pa linje med den forbrugsveekst, der var planlagt, da forsla-
gene til finanslove blev fremlagt. Det skal ses i sammenhaeng med, at
priserne generelt har udviklet sig svagere end forventet.

Overholdelse af udgiftslofter er ikke i sig selv nok til at sikre, at den
planlagte realveekst i det offentlige forbrug realiseres i et enkelt ar.
Det skyldes, at udgiftslofterne for indevaerende ar er fastsat som et
kronebelgb i arets priser, og forudsaetninger om pris- og lgnudviklin-
gen kan vise sig ikke at holde stik. Bliver den faktiske pris- og lgnud-
vikling er lavere (eller hgjere), vil det resultere i en hgjere (eller lave-
re) real forbrugsvaekst, end der er planlagt i forbindelse med udarbej-
delsen af budgetterne. Derudover deekker udgiftslofterne ikke kun
udviklingen i det offentlige forbrug men ogsé f.eks. bidrag til EU,
udviklingsbistand og en raekke subsidier. Sammenseetningen af et
mindreforbrug mellem forskellige udgiftstyper har derved ogsa betyd-
ning for realvaeksten i det offentlige forbrug.
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FIGUR 1.32

BRUG

I 2017 har Danmarks Statistik opgjort en relativ hgj realveekst i det
offentlige forbrug pa trods af, at der har vaeret et mindreforbrug i alle
de tre delsektorer. Det skal ses i lyset af de aktuelt meget lave pris-
stigninger i dansk gkonomi. P& grund af mindreforbrug i den offentli-
ge sektor endte det faktiske offentlige forbrug i kroner i 2017 med at
blive lavere, end det var skennet i Dansk @konomi, efterar 2017, jf.
figur 1.32. Pa trods af at det faktiske forbrug var lavere end skannet,
har det vist sig, at veeksten i det reale offentlige forbrug var hgjere
end skennet, da prisudviklingen blev lavere, end det var forudsat i
Dansk @konomi, efterar 2017.

SMA PRISSTIGNINGER GIVER STOR VAKST | DET OFFENTLIGE FOR-

Prisen pa det offentlige forbrug steg i 2017 vaesentligt mindre end forventet, hvilket har medfert en
sterre realveekst end skennet. Det vurderes ogsa at blive tilfaeldet i 2018.
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mDansk @konomi, forar 2018 D Dansk @konomi, efterar 2017

Veekst i maengder er realveeksten i det offentlige forbrug.
Danmarks Statistik, Dansk @konomi, efterar 2017 og Dansk @konomi, forar 2018.

Ogsai 2018 er
realvaksten
opjusteret

66

Dansk @konomi, forar 2018

| neervaerende prognose forudszettes det som naevnt, at bade udgifts-
lofter og budgetter udnyttes fuldt ud i 2018. Det giver en stigning i det
nominelle offentlige forbrug pa knap 3 pct. fra 2017 til 2018, hvilket er
det samme, som Finansministeriet har forudsat i konvergens-
programmet. | naervaerende prognose vurderes det, at inflationen i
Danmark generelt er lav i 2018, hvilket medfgrer, at ogsa de offentli-
ge lan- og prisstigninger er lave. Derfor giver en nominel stigning i de
offentlige budgetter pa 3 pct. i 2018 en realveekst i det offentlige for-
brug pa 1,4 pct. Det bemeerkes, at Finansministeriet skanner en
vaesentligt hejere prisudvikling pa det offentlige forbrug i 2018, end
der gares i denne prognose. Derfor ventes en stigning i det offentlige
forbrug i kroner pa 3 pct. kun at give anledning til en veekst i det reale
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offentlige forbrug pa 0,7 pct. i 2018 i konvergensprogrammet. Forud-
seetningen for sk@nnet for det offentlige forbrug i 2018 og 2019 er
naermere beskrevet i boks 7.

Det er i denne fremskrivning forudsat, at hele udgiftsloftet bruges fuldt
ud i 2019. Det er ligeledes forudsat, at de lavere prisstigninger pa
offentligt forbrug vil blive udmeantet i en lav pris- og lgnopregning af
udgiftslofterne til 2019-priser. Det giver i denne fremskrivning en
realvaekst i det offentlige forbrug pa 0,3 pct. i 2019. Udover forskellige
forudsaetninger om prisstigningerne giver regeringens reserve il
andre prioriteringer fra 2019 anledning til forskelle i vaeksten i det
offentlige forbrug i neerveerende prognose og konvergensprogram-
met. Regeringen opererer i konvergensprogrammet med en reserve
pa ca. 3% mia. kr. under udgiftslofterne, som forudseettes anvendt til
andet end offentligt forbrug. Derfor har regeringen en samlet vaekst i
det offentlige forbrug pa 1,0 pct. set over de to ar 2018 og 2019.

Set over perioden fra 2017-19 er der en samlet real stigning i udgifts-
lofterne, der muligger en realveekst i det offentlige forbrug pa 1,7 pct.
over to ar. Der er i denne fremskrivning ikke forudsat en reserve fil
andre prioriteringer i 2019. Safremt Folketinget udmeanter hele eller
dele af regeringens reserve til andre prioriteringer til andet end offent-
ligt forbrug, vil det indebaere en svaekkelse af den offentlige saldo
eller, at udgiftsloftet for 2019 seettes tilsvarende ned, og vaeksten i det
offentlige forbrug i 2019 bliver lavere.
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BOKS .7 FORUDSATNINGER OM OFFENTLIGT FORBRUG | 2018-19

Forudseetningerne vedrgrende det offentlige forbrug i 2018 og 2019 uddybes i denne boks.

2018
| 2018 laegges det til grund for prognosen, at udgiftslofterne bliver fuldt ud udnyttet, og dermed at
det offentlige forbrug i arets priser bliver 552 mia. kr., ligesom det forudsaettes i regeringens kon-
vergensprogram fra april. Dermed @ges det nominelle offentlige forbrug med 3 pct. i forhold til
2017.

| naervaerende prognose ventes en lavere inflation i 2018, end da budgetterne blev fastlagt. Dette
indebaerer en prisstigning pa offentligt forbrug pa 1,6 pct., hvilket medferer, at det reale offentlige
forbrug kan stige med 1,4 pct. i ar indenfor udgiftsloftet, jf. tabel A. | konvergensprogrammet for-
udsaettes generelt en noget hgjere inflation (herunder 2,2 pct. prisstigning pa offentligt forbrug),
hvilket medfgrer en realvaekst pa 0,7 pct. Den hgjere realvaekst i naervaerende prognose betyder
isoleret set, at finanspolitikken vurderes at give et stagrre bidrag til BNP-veeksten i 2018 (dvs. at fi-
nanspolitikken er mere ekspansiv).

2019

For 2019 er udgiftslofterne aktuelt fastlagt i 2018-pris- og lgnniveau. Udgiftslofterne bliver farst op-
regnet til 2019-pris- og lgnniveau pa forslaget til finanslov for 2019. Andringen i udgiftsloftet fra
2018 til 2019 afspejler dermed pa nuvaerende tidspunkt den forudsatte reale udvikling fra 2018 til
2019. | konvergensprogrammet giver udgiftsloftet for 2019 mulighed for et samlet offentligt forbrug
pa 527 mia. 2010-priser., hvoraf 3% mia. optreeder som en reserve, og resten er afsat som realt
offentligt forbrug. | konvergensprogrammet indebzerer det en realvaekst i det offentlige forbrug pa
0,3 pct. fra 2018 til 2019. | 2019 er det reale offentlige forbrug ifalge konvergensprogrammet 1,0
pct. hgjere end i 2017.

| naervaerende prognose laegges det reale udgiftsloft til grund for prognosen i 2019. | modsaetning
til konvergensprogrammet forudsaettes reserven udmgntet som offentligt forbrug. Det indebaerer
en realveekst i offentligt forbrug i naerveerende prognose pa 0,3 pct. fra 2018 til 2019, og i 2019 er
det reale offentlige forbrug 1,7 pct. hgjere end i 2017. Vaeksten pa 1,7 pct. over de to ar svarer til
veeksten, der ville have veeret i konvergensprogrammet, hvis hele reserven pa 3% mia. kr. var
udmgntet til vaekst i det offentlige forbrug.

Hvis det reale offentlige forbrug i ar stiger som forudsat i naerveerende prognose, er der dermed
kun plads til en real forbrugsveekst pa 0,3 pct. naeste ar, givet udgiftsloftet skal overholdes. Hvis
regeringen i forbindelse med forslaget til finanslov for 2019 gnsker at gennemfare skattelettelser
eller prioritere andre offentlige udgifter under udgiftslofterne end offentligt forbrug, vil det med de
givne forudsaetninger indebaere en vaekst i det offentlige forbrug i denne prognose pa mindre end
0,3 pct. for 2019, eller den offentlige saldo sveekkes. Det betyder konkret, at safremt regeringen
veelger at udmgnte hele reserven til skattelettelser, vil det veere ngdvendigt at seenke udgiftsloftet
for 2019 tilsvarende, hvis der gnskes en usendret offentlig saldo. Derved bliver vaeksten i det of-
fentlige forbrug reduceret, hvilket med forudsaetningerne i denne prognose vil indebzere et fald i
det offentlige forbrug pa 0,3 pct. i 2019.

o
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BOKS 1.7 FORUDSATNINGER OM OFFENTLIGT FORBRUG | 2018-19, FORTSAT

Tabel A Forudsatninger om det offentlige forbrug i 2018 og 2019

2018 2019
Dansk @konomi, forar 2018
Realt offentligt forbrug (pct.) 1,4 0,3
Realt offentligt forbrug (mia. 2010-kr.) 525 527
Reserver (mia. 2010-kr.) 0 0
Realt offentligt forbrug samt reserver (mia. 2010-kr.) 525 527
Konvergensprogram 2018
Realt offentligt forbrug (pct.) 0,7 0,3
Realt offentligt forbrug (mia. 2010-kr.) 522 523
Reserver (mia. 2010-kr.) 0 3%
Realt offentligt forbrug samt reserver (mia. 2010-kr.) 522 527

Kilde: Regeringen, Danmarks Konvergensprogram 2018 og egne beregninger.

Vedtagne
udgiftslofter
frem til 2021

Reserven er
forskellen mellem
udgiftslofter og
vaekst i forbruget

Reserven kan ikke
prioriteres til
permanente formal

De @konomiske Rz‘id‘:‘

REGERINGENS RADERUM MOD 2025

Frem mod 2021 er der vedtaget udgiftslofter for alle ar, og dette laeg-
ger som naevnt en gvre graense for de offentlige forbrugsudgifter. |
regeringens fremskrivning opereres med et mal om en vaekst i det
offentlige forbrug pa 0,3 pct. i 2019 og 0,4 pct. i 2020 og 2021 samt
en reserve til andre prioriteringer.

Reservens stgrrelse i de enkelte ar frem til 2021 er forskellen mellem
udgiftsloftet og regeringens forslag til offentligt forbrug. 1 2019 udger
denne reserve 3% mia. kr. De gvrige prioriteringer, som reserven kan
udmaentes til, kan f.eks. veere yderligere vaekst i det offentlige forbrug
eller skattelettelser.

Med regeringens forslag til veekst i det offentlige forbrug falder reser-
vens starrelse til 2% mia. kr. i 2020 og 2%2 mia. kr. i 2021. Det vil
saledes ikke veere muligt at opretholde den foresldede vaekst i det
offentlige forbrug frem til 2021, hvis hele reserven pa 3% mia. kr. i
2019 bruges til permanente tiltag som f.eks. skattelettelser.
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Lav veekst i det
offentlige forbrug
i 2019-21

Regeringens
finanspolitiske
raderum frem
mod 2025

Plads til hgjere
vaekst frem
mod 2025

Selv hvis regeringen veelger at prioritere hele reserven til offentligt
forbrug, indebeerer udgiftsloftet i 2021, at veeksten i det offentlige
forbrug fra 2018 til 2021 bliver lavere end det demografi- og vel-
standskorrigerede traek og ogsa i underkanten af det demografiske
traeek, " jf. boks 1.8.

Regeringen har et mellemfristet finanspolitisk mal om, at der skal
veere strukturel balance pa den offentlige saldo i 2025. Givet den
mellemfristede malsaetning beregner regeringen det sakaldte finans-
politiske raderum som det overskud, der vil vaere pa den offentlige
saldo i 2025 med geeldende lovgivning og med en nulvaekst i det
reale offentlige forbrug fra 2018.

| perioden efter 2021 indebaerer malsaetningen om strukturel balance
i 2025 en starre vaekst i det finanspolitiske raderum end i de ar, der er
daekket af udgiftslofter. Hvis regeringen veelger at prioritere hele
reserven til yderligere vaekst i det offentlige forbrug, vil det indebaere,
at veeksten i det offentlige forbrug falger det demografi- og velstands-
korrigerede traek fra 2021 til 2025, jf. boks 1.8.

11) Det demografi- og velstandskorrigerede treek pa det offentlige forbrug er den veekst i
det offentlige forbrug, der sikrer, at udgiften pr. bruger fglger med bade zendringer i
befolkningssammenszetningen (f.eks. flere zeldre) og den generelle velstandsudvik-
ling i gkonomien. Det demografiske traek er den vaekst, der skal vaere i det offentlige
forbrug for at sikre en usendret realudgift pr. bruger.

)
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BOKS 1.8 RADRUM FREM MOD 2025

Frem mod 2021 er der vedtaget udgiftslofter, som lsegger en gvre greense for den samlede veekst

i det offentlige forbrug. | regeringens fremskrivninger opdeles vaeksten i udgiftslofterne i regerin-

gens mal om en veekst i det offentlige forbrug pa 0,3 pct. i 2019 og 0,4 pct. i 2020 og 2021 samt

en reserve til andre prioriteringer.

Selv hvis hele udgiftsloftet udmgntes til realveekst i det offentlige forbrug i arene 2019 til 2021, vil
vaeksten vaere lavere end det demografi- og velstandskorrigerede treek, og den vil vaere i under-
kanten af det demografiske treek i perioden.

FIGUR A RADERUM FREM TIL 2021 FIGUR B RADERUM FREM TIL 2025

Udgiftslofterne kan neesten daekke det demo- Regeringens planlagte forbrug og reserve til
grafiske traek frem mod 2021. andre prioriteringen kan deekke det demografi-
og velstandskorrigerede traek fra 2021 til 2025.

Mia. 2018-kr. Mia. 2018-kr.
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Anm.: Summen af de to sgjler i den hgjre figur er et skan for stigningen i det offentlige forbrug med udgifts-
lofterne, nar der er korrigeret for den forventede udvikling i EU-bidrag, subsider mv., som ogsa ligger
under udgiftslofterne. Reserver daekker i begge figurer over regeringens reserve til gvrige priorite-
ringer.

"Demograf- og velstand” er det demografi- og velstandskorrigerede treek. Det opgjorte demografiske
treek og demografi- og velstandskorrigerede traek er baseret pa vurderingen i denne prognose og,
det kan afvige fra Finansministeriets vurdering.

Kilde: Regeringen, Danmarks Konvergensprogram, april 2018 og egne beregninger.

Efter 2021 er der ikke fastlagt udgiftslofter, og forlgbet kan betegnes som et beregningstek-
nisk kravforlgb, der sikrer, at der er balance pa den strukturelle saldo i 2025. Saldomalseet-
ningen i 2025 levner plads til en stgrre fremgang i det offentlige forbrug end i de ar, hvor der
er vedtaget udgiftslofter. Hvis regeringen vaelger at anvende hele reserven til gvrige priorite-
ringer til ekstra vaekst i det offentlige forbrug, vil den resulterende vaekst i det offentlige for-
brug kunne deekke det demografi- og velstandskorrigerede treek pa det offentlige forbrug i
perioden, jf. figur B.

De Jkonomiske R;‘id(" Dansk @konomi, forar 2018
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1.5

Fortsat god fart
pa dansk gkonomi

Vaekst i
arbejdsstyrke
reducerer
kapacitetspres

Hgjere lanstigninger,
men blgd landing
forventes

Usikkerhed om
udviklingen i
arbejdsudbuddet ...

... 0g presset pa
arbejdsmarkedet kan
derfor tiltage hurtigt
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AKTUEL OGKONOMISK POLITIK

Otte ars lavkonjunktur er slut i Danmark, og dansk gkonomi er inde i
et solidt opsving. Siden 2013 er beskeeftigelsen vokset med knap
180.000 personer. Veeksten i BNP har de seneste ar veeret hgjere
end den strukturelle vaekst, hvilket betyder, at kapacitetspresset i
gkonomien har veeret voksende, og det vurderes, at kapacitets-
presset aktuelt er teet pa det neutrale. Der forventes en veekst i BNP
pa omkring 2 pct. i bade 2018 og 2019, mens beskeaeftigelsen ventes
at stige med knap 70.000 personer igennem 2018 og 2019.

Stigningerne i beskaeftigelsen de kommende ar understgttes delvist
af udvidelser af arbejdsstyrken. Den stigende arbejdsstyrke haenger
sammen med, at efterlensalderen haeves fra 62 til 63 ar fra 2017 til
2019, og folkepensionsalderen stiger til 65%% ar i 2019. Derudover
forudsaettes det, at indvandring ogsd de kommende ar vil @age ar-
bejdsstyrken og dermed kapaciteten i dansk gkonomi. Det vurderes
dog, at beskaeftigelsen kommer over det strukturelle niveau, og i de
kommende ar kan der forventes starre Ignstigninger.

Hajere lgnstigninger er et resultat af det stigende pres pa arbejdsmar-
kedet, men ogsa den mekanisme der bidrager til at lette presset, blandt
andet fordi eksportveeksten daempes. Virksomhedernes Ignkonkurren-
ceevne er i udgangspunktet god, og det er derfor ikke problematisk,
hvis et stigende pres pa arbejdsmarkedet farer til lidt hajere lanstignin-
ger. Pa det nuveerende grundlag forventes det, at moderate Ignstignin-
ger bidrager til at fa hgjkonjunkturen til at ende i en blgd landing.

Der er usikkerhed i forhold til det fremtidige kapacitetspres pa arbejds-
markedet. Det handler ikke bare om udviklingen i efterspgrgslen i Dan-
mark og fra de danske eksportmarkeder men ogsa om udbuddet af
arbejdskraft. Der er ikke noget direkte erfaringsgrundlag for at sk@nne
over effekterne pa arbejdsudbuddet af stigningerne i folkepensionsalde-
ren, som forudseettes at give et betydeligt bidrag til arbejdsstyrken de
kommende &r. Og med hgjkonjunktur i flere nabolande er det tilsvarende
usikkert, om indvandringen af arbejdskraft vil fortsaette i samme tempo.

Presset pa arbejdsmarkedet kan derfor tiltage hurtigt, hvilket kan fare
til mere markante lgnstigninger og pres nedad pa produktiviteten,
som det blandt andet var tilfaeldet i midten af 00’erne. Et tiltagende
pres pa arbejdsmarkedet — eventuelt samtidig med uholdbart stigen-
de boligpriser — kan fgre til overophedning med efterfalgende kraftigt
fald i beskeaeftigelse og boligpriser i stedet for en blad landing.
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Forudsat
finanspolitisk
stramning i 2019 ...

... er forudsatning
for strukturelt
underskud under
0,5 pct. af BNP

Finanspolitikken
bor ikke lempes

Budgetter skal
overholdes
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FINANSPOLITIKKEN PA KORT SIGT

Finanspolitikken skennes at reducere BNP-vaeksten med 0,2
pct.point i 2019. Den planlagte finanspolitik sk@nnes at tage toppen af
aktivitetsfremgangen samtidig med, at den giver rum for, at beskaef-
tigelsen i den private sektor kan vokse i takt med stigningerne i ar-
bejdsudbuddet.

Formandskabet vurderer, at det strukturelle underskud i 2018 bliver
starre end budgetlovens greense pa 0,5 pct. af BNP. Konkret vurde-
res det strukturelle underskud at blive 0,9 pct. af BNP i 2018. Fra
2018 til 2019 ventes en forbedring af den strukturelle saldo med 0,6
pct. af BNP, sa underskuddet i 2019 udger 0,3 pct. af BNP. Forbed-
ringen skal blandt andet ses i sammenhaeng med den forudsatte
finanspolitiske stramning i 2019.

Det er formandskabets vurdering, at finanspolitikken i den nuvaerende
konjunktursituation bgr bidrage til at deempe vaeksten. Den forvente-
de overskridelse i 2018 af den strukturelle saldo og et underskud teet
pa budgetlovens graense i 2019 gar, at alle nye finanspolitiske tiltag
ber veere fuldt finansierede. Behovet for overholdelse af graenserne i
budgetloven traekker saledes i samme retning som behovet for en
stram finanspolitik af hensyn til konjunkturerne. Formandskabet fra-
rader dermed finanspolitiske lempelser bade af formelle og realgko-
nomiske arsager.

Derudover er det vaesentligt, at de planlagte mal i udgiftspolitikken
overholdes de kommende ar. De seneste ar har kommuner, regioner
og staten brugt faerre penge pa drifts- og serviceudgifter end budget-
teret. Omvendt har det vist sig vanskeligt at overholde aftaler og mal
om at reducere de offentlige investeringer. | 2017 var overskridelsen
af kommunernes anlaegsramme dog stgrre end mindreforbruget fil
forbrugsudgifter, sa der samlet set var tale om en budgetoverskridel-
se for kommunerne. | forhold til de offentlige finanser er det ikke i sig
selv et problem, at der er en lille overskridelse i 2017 efter mange ar
med mindreforbrug. Men overskridelsen er darligt timet i forhold til
konjunktursituationen, og det er derfor vigtigt, at budgetterne for
driftsudgifter og investeringer overholdes de kommende ar.
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Udbuddet af
arbejdskraft
kan gges ...

... for eksempel
ved lettere adgang
for udenlandsk
arbejdskraft

Stigning i antal
jobparate flygtninge,

... men ingen klar
sammenhaeng til
beskaftigelse

Vigtigt med
samlet evaluering
af nye tiltag

UDBUDDET AF ARBEJDSKRAFT

Hvis man har et gnske om at gennemfare strukturelle reformer, der
gger udbuddet af arbejdskraft, er det med udsigt til en hajkonjunktur et
godt tidspunkt at gere dette. Man begr dog veere opmeerksom pa, at
effekten af generelle reformer ofte vil vaere begraenset i forhold til at
modvirke et pres pa arbejdsmarkedet, der allerede er under opbygning.

Formandskabet har tidligere foreslaet lettere adgang for udenlandsk
arbejdskraft i Danmark gennem en reduktion af belgbsgraensen og
ved at fierne topskatten de ferste fem ar, hvor en udleending arbejder
i Danmark. Disse initiativer kan lette presset efter hgjtuddannet ar-
bejdskraft.

Flygtninges beskaeftigelsesfrekvens er steget de senere ar, men er
stadig veesentligt lavere end danskernes. Der er de seneste ar gen-
nemfgrt en reekke tiltag for at @ge flygtninges arbejdsmarkedstilknyt-
ning. Et nyt tiltag er, at flygtninge som udgangspunkt skal visiteres
som jobparate. Dette blev aftalt i forbindelse med trepartsaftalen fra
marts 2016, og konsekvensen af aftalen har vaeret en markant stig-
ning i antallet af flygtninge, som erklaeres jobparate fra 2. kvartal
2016 til 2. kvartal 2017.

Der ses dog ingen tydelig sammenhaeng pa tvaers af kommuner
mellem stigningen i andelen af flygtninge og familiesammenfgrte, der
erkleeres jobparate, og stigningerne i beskaeftigelsesgraden for denne
gruppe. Dette tyder pa, at der er andre faktorer, der har afggrende
betydning for beskeaeftigelsesudviklingen. Det er derfor vigtigt, at
kommunerne ikke har et for ensidigt fokus pa at fa erkleeret personer
jobparate uagtet en vurdering af, hvilke yderligere tiltag der er ngd-
vendige for, at de enkelte flygtninge finder beskaeftigelse.

Der er ogsa gennemfgrt en raekke andre tiltag de seneste ar. Integra-
tionsydelsen blev indfert i 2015. Voksne flygtninge og familie-
sammenferte skal fra 2016 tilbydes et virksomhedsrettet integrations-
program. Der blev besluttet en ny integrationsgrunduddannelse i
2016 for flygtninge og familiesammenfgrte til flygtninge (IGU), som
indebzerer, at virksomheder kan ansaette flygtninge og familie-
sammenfarte til flygtninge mellem 18 og 40 ar i et 2-arigt kombineret
praktikophold og uddannelsesforlgb. Flygtninges beskaeftigelses-
frekvens er steget de seneste ar, men det er vanskeligt at sige, hvor-
vidt det skyldes de nye politiske tiltag eller de gode konjunkturer. Det
er vaesentligt at foretage en samlet evaluering af de mange nye tiltag
i forhold til flygtninges varige beskaeftigelsesmuligheder.

2
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Evaluering af
budgetloven

Budgetter
overholdes, ...

... men hvad med
effektivitet og
samfundsgkonomi?

Flerarigt fokus
i udgiftspolitikken
bor styrkes

lkke
hensigtsmaessigt
med fast
saldogranse

Vigtigt med fokus
pa holdbarhed
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FLERARIGT FOKUS | UDGIFTS- OG FINANSPOLITIKKEN

Budgetloven skal evalueres i folketingsaret 2018-19. Budgetloven har
haft stor betydning for den gkonomiske styring i bade kommuner,
regioner og staten. Det er derfor veesentligt at foretage en tilbunds-
géende evaluering af de samfundsmaessige omkostninger og gevin-
ster ved de forskellige aspekter af budgetloven.

Overholdelse af budgetter og en holdbar finanspolitik er et succes-
kriterium for et finanspolitisk rammevaerk. De offentlige finanser i
Danmark er grundleeggende sunde, og budgetterne for offentlige
forbrugsudagifter er blevet overholdt siden budgetlovens indfarelse i
2014. Derudover er finanspolitikken i henhold til savel regeringens
beregninger, som beregninger praesenteret i kapitel 1l overholdbar.
Ud fra hensynet til budgetoverholdelse og holdbare offentlige finanser
ser det derfor ud til, at de styringsmaessige instrumenter med budget-
loven virker.

Det er dog ogsa vaesentligt, at et finanspolitisk rammevaerk under-
stotter en effektiv offentlig sektor og @vrige samfundsgkonomiske
hensyn. Eventuelle omkostninger ved det nuveerende finanspolitiske
rammeveerk bar derfor ogsa analyseres.

Der er fastsat udgiftslofter for stat, kommune og regioner for fire ar,
men de har reelt set kun et et-arigt perspektiv. Det skyldes dels, at
udgiftslofterne skal overholdes ar for ar, og der ikke er en flerarig
fordeling af udgifterne mellem stat, kommuner og regioner. For at
sikre en effektiv anvendelse af offentlige midler bgr det tilstreebes, at
det flerarige perspektiv i udgiftspolitikken styrkes.

Dertil kommer, at den arlige graense for det strukturelle underskud pa
0,5 pct. af BNP har faet en fremtraedende rolle i finanspolitikken.
Siden indferelsen af greensen har underskuddet veeret taet pa % pct.
af BNP, nar finanslovsforslaget for det kommende ar opgares, hvorfor
graensen i praksis har vist sig at blive et mal i sig selv. Det forekom-
mer imidlertid ikke hensigtsmaessigt med en helt fast saldograense,
som i praksis indebaerer en stort set balanceret strukturel saldo. Der
kan saledes veere perioder, hvor det vil veere hensigtsmaessigt at give
plads til, at underskuddene er starre end %2 pct. af BNP, hvis der for
eksempel er demografisk modvind eller behov for store offentlige
investeringer. Danmark kan indenfor Finanspagtens regler veelge at
2ndre underskudsgraensen til 1 pct. af BNP.

Danmark har siden slutningen af 1990’erne udarbejdet mellemfriste-
de planer og beregnet den finanspolitiske holdbarhed. Der er derfor
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oparbejdet en betydelig fokus pa, at den forte gkonomiske politik
ogsa skal stemme overens med sunde offentlige finanser pa laengere
sigt. De seneste ar har der imidlertid vaeret en tendens til, at holdbar-
hedsberegningen har fyldt mindre og det arlige mal for den strukturel-
le saldo mere i planleegningen af den gkonomiske politik. Det bgr
tilstreebes, at det flerarige perspektiv i udgiftspolitikken styrkes.

DOKUMENTATION AF POLITISKE INITIATIVER

Det finanspolitiske rammevaerk i Danmark er komplekst, da der pa en
og samme tid styres efter den faktiske saldo, den strukturelle saldo,
udgiftslofter, holdbarhed og geeld. En konsekvens af dette er, at der
begr veaere konkrete og udtgmmende effektvurderinger af politiske
aftaler og lovforslag. Dette indebeerer, at det bgr fremga klart af alle
politiske udspil, aftaler og lovforslag, hvordan forslaget pavirker alle
de finanspolitiske mal.

Der er en tendens til, at nye initiativer beskrives relativt detaljeret,
mens finansieringselementer underdokumenteres i politiske udspil.
Energiudspillet, som beskrives nedenfor, er et eksempel pa et udspil,
hvor der ikke indgar en oversigt over finansieringselementerne eller
konsekvenserne af udspillet for saldo, holdbarhed eller udgiftslofter.

Aftale om flere ar pa arbejdsmarkedet fra juni 2017 er et eksempel pa
en politisk aftale, hvor der mangler en beregning af den finans-
politiske holdbarhed. Et hovedelement er en omleegning af reglerne
for aldersopsparing, som forudseettes at medfere en omleegning fra
fradragsberettigede pensionsordninger til aldersopsparing. Dette
indebaerer en fremrykning af pensionsbeskatning, som styrker saldo-
en pa kort sigt og svaekker den pa leengere sigt. | aftalen fremgar en
vurdering af saldovirkningen frem mod 2025, men ikke konsekven-
serne for den finanspolitiske holdbarhed. Det ville veere relevant at
vurdere aftalens konsekvenser for holdbarheden. Det geelder seerligt,
da det fremgér af aftalen, at der er en finansieringsmaessig sammen-
haeng mellem fremrykningen af pensionsbeskatningen og en pulje til
handtering af samspilsproblemet. Effekten pa holdbarheden ber altid
fremga af starre politiske udspil og aftaler.

Ogsa effekten pa udgiftslofterne ber fremga af politiske aftaler. | politi-
ske aftaler tilvejebringes finansieringen ofte af et bidrag fra det sakaldte
finanspolitiske rdderum. Det har blandt andet veeret tilfeldet i skatteaf-
talerne det seneste ar. Det bar fremga eksplicit, hvornar bidrag fra det
finanspolitiske raderum indebaerer en reduktion af de udgiftslofter, som
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laegger en ramme for de offentlige forbrugsudgifter i kommuner, regio-
ner og stat, og hvordan disse udgiftslofter skal saenkes.

NYE MAL | ERHVERVSPOLITIKKEN

I november 2017 blev indgaet en aftale om erhvervs- og ivaerksaetter-
initiativer, hvor der er indfert en raekke nye fradrag- og tilskuds-
ordninger. Der er blandt andet indfert fradrag for at investere i unote-
rede virksomheder og en aktiesparekonto. Det fremgar af aftalen, at
begrundelsen for at indfere disse ordninger blandt andet er, at ivaerk-
seetter- og aktiekulturen i Danmark skal styrkes.

Investorfradraget giver personer (uafheengige investorer) mulighed
for en skattebesparelse for investeringer i unoterede virksomheder.
Der gives fradrag for halvdelen af direkte investeringer op til 400.000
kr. i 2019-22, og fra 2023 gives der fradrag for halvdelen af investe-
ringer op til 800.000 kr. Hertil kommer, at der kan opnas fradrag for
indirekte investeringer gennem en seaerlig type iveerksaetterfonde.
Fradraget udformes, sa det far en skatteveerdi pa 30 pct. Aktiespare-
kontoen indebeerer, at personer kan indskyde midler pa en konto med
et loft pa 50.000 kr. i 2019 voksende til 200.000 kr. i 2022. Indesta-
ende pa kontoen kan investeres i noterede aktier og aktiebaserede
investeringsbeviser. Der betales en skat pa 17 pct. af afkastet.

Investorfradraget er begrundet med, at iveerksaetterkulturen skal
styrkes i Danmark, og at sméa og mellemstore virksomheder skal have
lettere adgang til risikovillig kapital. Investeringer i unoterede sma og
mellemstore virksomheder er forbundet med betydelig risiko, og det
kan vaere vanskeligt selv for professionelle investorer at overskue
rentabiliteten ved investeringer i sddanne virksomheder. Det er sveert
at se argumentet for, at personer (uafthaengige investorer) skal til-
vejebringe den risikovillige kapital.

Aktiesparekontoen er ligeledes begrundet i et snske om at styrke
aktiekulturen. Skattefagligt er aktiesparekontoen imidlertid vanskelig
at begrunde. Aktieindkomst beskattes almindeligvis efter realisations-
princippet, sa det komplicerer skattesystemet, at der de facto indfgres
en tredje progressionssats i aktieindkomstbeskatningen, som beskat-
tes efter lagerprincippet.

Savel investorfradraget som aktiesparekontoen indebaerer, at den
gkonomiske aktivitet forskydes mod bestemte typer af virksomheder.
Det kan veaere velbegrundet, hvis der er positive spillover-effekter
(eksternaliteter) eller andre markedsfejl, som indebaerer, at aktivitets-
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niveauet er uhensigtsmaessigt lavt i disse virksomheder. Selvom der
kan pavises markedsfejl, som kan begrunde tilskud til at investere i
disse virksomheder, er det ikke oplagt, at lasningen er, at det er den
almindelige dansker, som skal have et gkonomisk incitament til at
foretage risikable investeringer.

ENERGIUDSPIL

| april lancerede regeringen et udspil for den fremtidige energipolitik. De
bagvedliggende malsaetninger er, at Danmark i 2050 skal veere et
lavemissionssamfund, som er uafhaengig af fossile braendsler, og at
mindst 50 pct. af energiforbruget i 2030 skal veere daekket af vedvaren-
de energi (VE). Overordnet set er der en raekke positive elementer i
energiudspillet, som traekker i retning af at mindske de samfundsgko-
nomiske omkostninger ved at opna de energipolitiske malsaetninger.

Det er saledes positivt, at der laegges op til at reducere elafgifterne,
da afgifterne pa el er vaesentlig hajere end pa andre typer energi set i
forhold til den tilhgrende CO,-udledning. Lavere afgifter pa el vil ogsa
lette den elektrificering, som er ngdvendig for at blive et lavemis-
sionssamfund. | dag finansieres mange af de faste omkostninger ved
at levere el via sakaldte nettariffer, som betales pr. kWh. Disse net-
tariffer giver imidlertid ogsa anledning til forvridninger af elforbruget.
Det er derfor ogsa positivt, at der i udspillet laegges op til en naermere
analyse af, om disse tariffer bar omlaegges.

| dag betaler produktionsvirksomheder meget lavere energiafgifter af
fossile breendsler sammenlignet med forbrugerne.' Miljgrelaterede
afgifter ber imidlertid som udgangspunkt veere ens for alle udledere.
Det @ger de samfundsgkonomiske omkostninger ved at na miljgmal,
at afgifterne ikke afspejler de relaterede udledninger og ikke er har-
moniseret pa tveers af udledere og forskellige typer energianvendel-
se, jf. Sekretariatet for afgifts- og tilskudsanalysen pa energiomradet.
Selv om forslaget om reduktion af elafgifterne er et skridt i den rigtige
retning, kunne man godt have gnsket en mere gennemgribende
omlaegning af afgifterne pa energi, saledes at disse i hgjere grad
afspejler udledningen af CO; og andre miljgeffekter.

| udspillet fastholdes malsaetningen om en VE-andel pa mindst 50 pct. i
2030. Formandskabet har tidligere peget pa, at det havde veeret mere
fornuftigt med delmal for udledningen af drivhusgasser i stedet for

12)De lavere energiafgifter geelder for energi anvendt til proces, mens virksomheder
betaler fuld afgift af energi anvendt til opvarmning.

)
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delmal for andelen af vedvarende energi. Delmal for VE-andelen ma
forventes at @ge omkostningerne ved at overgd til et lavemis-
sionssamfund i 2050. En af ulemperne ved VE-mal er, at de laegger op
til subsidiering af gr@n energi i stedet for den mere hensigtsmaessige
lzsning med afgifter pa sort energi og andre drivhusgasudledninger.

Givet den fastlagte VE-malsaetning for 2030 er det imidlertid positivt,
at der i udspillet lzegges op til en oprydning af de forskellige statte-
ordninger til vedvarende energi, sé der i hgjere grad gives et ensartet
teknologineutralt subsidie pa tveers af forskellige typer vedvarende
energi. Det bidrager til, at det er de billigste typer vedvarende energi,
som produceres fremover.

| udspillet laegges op til, at der skal veere et selvstaendigt mal for udvi-
delsen af havvind. Det indebaerer, at man for havvind fraviger princip-
pet om teknologineutralitet. Det medfarer en veesentlig risiko for, at den
samfundsgkonomiske omkostning ved havvind bliver stgrre end for
andre typer af vedvarende energi. Det ber tilstraebes, at der er fleksibili-
tet i malet om udbygning af havwvind, s& den samfundsgkonomiske
omkostning ved at producere havvind ikke bliver hgjere end andre
typer vedvarende energi. Der bagr som udgangspunkt ikke veere hgjere
tilskud til havvind end til andre typer af vedvarende energi.

| udspillet laegges der ogsa op til, at stgtte til vedvarende energi
fremover skal tildeles som et fast pristillaeg i stedet for en fast afreg-
ningspris. Dette er positivt, da et fast pristillaeg understgtter prissigna-
lerne i markedet og ger prisen for udbygning af vedvarende energi
mere gennemsigtig. Det er ogsa positivt, at der i udspillet laagges op
til, at stetten reduceres over tid i takt med, at vedvarende energi
bliver mere konkurrencedygtig.

Danmark har en stor eksport af energiteknologi. | udspillet lasgges op
til stotte af eksport af energiteknologi og stette til energiforskning,
herunder til demonstration af nye teknologier. Statte til forskning er
generelt velbegrundet, da der er positive spillover-effekter af forsk-
ning, som kommer andre end den forskende virksomhed til gavn. Det
er imidlertid vigtigt, at stgtten malrettes mere grundlseggende forsk-
ning, hvor der kan forventes at vaere de mest betydelige spillover-
effekter. De positive spillover-effekter ved demonstration af nye tek-
nologier er sandsynligvis mindre. Statte til eksport af saerlige produk-
ter som energiteknologi ber undgas, da det har karakter af selektiv
erhvervsstette. Det er iseer vanskeligt at se begrundelsen for offentlig
stotte til eksport af produkter, hvor der i forvejen er en stor eksport.
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KAPITEL 1l
FINANSPOLITISK HOLDBARHED
RESUME

| kapitlet preesenteres en langsigtet fremskrivning af Dan-
marks gkonomi og finanspolitik. | fremskrivningen nar den
offentlige saldo et lavpunkt med et underskud pa knap
pct. af BNP omkring 2040. Finanspolitikken beregnes at
veere overholdbar med en holdbarhedsindikator pa 0,9 pct.
af BNP. Det betyder, at finanspolitikken kan lempes perma-
nent med godt 20 mia. kr. om aret, uden at den offentlige
geeld vil vokse ukontrolleret i det lange Iab.

Holdbarheden vurderes at veere lidt lavere end regeringens
vurdering i Danmarks Konvergensprogram 2018, mens sal-
doen omvendt vurderes at veere lidt bedre i de kommende

artier. En stor del af saldoforskellen skyldes forskellige an-

tagelser med hensyn til, hvordan afkastet af offentlige akti-

ver vil pavirke saldoen.

Den overholdbare finanspolitik kalder pa konkrete overve-
jelser om Danmarks finanspolitiske strategi pa lazengere sigt.
Udvikler forholdene sig i @vrigt som forudsat i fremskrivnin-
gen, bar den gskonomiske politik pa et tidspunkt lempes i
forhold til de nuveerende regler.

Dansk @konomi, forar 2018




Finanspolitisk holdbarhed - indledning 1.1

11.1

Ny langsigtet
fremskrivning for
arene efter 2025

Beregning af
finanspolitisk
holdbarhed er
et vigtigt arligt
sundhedstjek

Fra uholdbar til
overholdbar
finanspolitik pa 20 ar

De @konomiske Rz‘id‘:‘

INDLEDNING

Dette kapitel praesenterer formandskabets arlige langsigtede frem-
skrivning af dansk gkonomi. Den langsigtede fremskrivning ligger
naturligt i forlaengelse af den mellemfristede fremskrivning, der blev
preesenteret i kapitel |, og som har slutar i 2025. | den lange frem-
skrivning er der seerlig fokus pa udviklingen i de offentlige finanser,
og iseer i de sakaldte heengekgjear, dvs. perioden frem mod omkring
2040. | disse ar har gkonomien demografisk modvind som felge af, at
de argange, der forlader arbejdsmarkedet, er relativt store i forhold til
de argange, der treeder ind. Selvom beskeeftigelsen i absolutte tal
forventes at stige med ca. 175.000 personer fra 2020 til 2040, fordi
befolkningen bliver stgrre, og tilbagetraskningsalderen antages at
stige, vil arbejdsstyrken i samme periode ifglge fremskrivningen falde
med ca. 1 pct.point som andel af befolkningen. Derefter vender bil-
ledet, s& andelen af befolkningen i arbejdsstyrken ifglge fremskriv-
ningens forudsaetninger vil veere stigende i resten af arhundredet.

Den langsigtede fremskrivning udger grundlaget for at beregne, hvor
holdbar den danske finanspolitik er. Undersggelsen af finanspolitik-
kens holdbarhed er et sundhedstjek, der vurderer konsekvenserne af
at fortseette med de nuveerende regler for skatter og offentlige udgif-
ter uforandret i al fremtid, hvor vigtige samfundsgkonomiske forhold
som befolkningen, forholdene i Nordsgen, renteniveauet, pensions-
formuen osv. mé formodes at eendre sig. Der er selvsagt stor usik-
kerhed med hensyn til, hvordan fremtiden vil forme sig. Fremtidige
aendringer, som vi i dag ikke forestiller os, kan fa afgerende betyd-
ning for de offentlige finanser. Netop derfor er en regelmaessig, arlig
genberegning af finanspolitikkens holdbarhed med opdaterede data
og forudseetninger en vigtig rutine, der kan bevirke, at man tidligt
bliver opmaerksom pa eendrede forhold, der pa sigt kan aendre bil-
ledet maerkbart. Det geelder bade udviklingstraek, der er mere nega-
tive og mere positive for den offentlige saldo i det lange Igb end hidtil
antaget. De systematisk gentagne holdbarhedsberegninger fungerer
dermed som et tidligt varslingssystem for det statsfinansielle system.

| Danmark har savel regeringen som De @konomiske Rad jeevnligt
udarbejdet holdbarhedsberegninger de seneste 20 ar. Baggrunden
sidst i 1990’erne var en erkendelse af, at dansk gkonomi pa det tids-
punkt stod overfor alvorlige fremtidige statsfinansielle udfordringer i
form af et markant stgrre antal aeldre mennesker og en permanent
faldende arbejdsstyrke i forhold til befolkningen. Finanspolitikken var
dermed ikke holdbar. Siden da har en reekke aendringer i den gko-
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nomiske politik @endret billedet markant. Det geelder ikke mindst vel-
feerdsaftalen fra 2006 og den aendrede styring af det offentlige for-
brug i indeveerende arti, der i en arreekke har medfert en lavere
vaekst, end befolknings- og velstandsudviklingen i sig selv ville tilsige.
I 2012 vurderede De @konomiske Rads formandskab for fgrste gang,
at Danmarks finanspolitik var holdbar. Siden da har fortsatte saldo-
forbedringer, ikke mindst som fglge af en relativt lav offentlig for-
brugsveekst, fert til, at finanspolitikken med de forudsaetninger, der
anvendes i dette ars beregning, er overholdbar med en holdbarheds-
indikator (HBI) pa knap 1 pct. af BNP. Tilsvarende er den fremskrevne
udvikling i saldoen pa lang sigt blevet gradvis forbedret, jf. figur I1.1.

FIGUR II.1 OFFENTLIG SALDO 2015-75

Pct. af BNP

2015 2025 2035 2045 2055 2065 2075

e FOrar 2018 Efterar 2016 e Forar 2013
e Efterar 2010 Efterar 2007

Anm.: Figuren viser saldoen i De @konomiske Rads fremskrivning foreta-
get i udvalgte ar. Forlgbene i 2007 og 2010 var uholdbare, og derfor
vil saldoen som andel af BNP pa lang sigt ga mod minus uendelig.
Forlgbene i 2016 og 2018 er overholdbare, hvorfor overskuddet pa
saldoen pa lang sigt bliver uendelig stort. Forlgbet i 2013 var netop
holdbart med en HBI pa 0,0 pct. af BNP. Et netop holdbart forlgb har
en stabil saldo- og geeldskvote pa lang sigt.

Kilde: DREAM og egne beregninger.

o
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De kraftigt forbedrede langsigtede udsigter for finanspolitikken bety-
der dog ikke, at det langsigtede fokus er uveesentligt i dag. Dels kan
situationen som sagt aendre sig i negativ retning igen, sa de nu-
veerende positive udsigter er ingen garanti imod fremtidige statsfinan-
sielle problemer. Dels er en permanent overholdbar situation ogsa
uhensigtsmaessig, idet den indebaerer, at staten permanent opkraever
flere skatter fra borgerne, end hvad der er ngdvendigt for at finan-
siere de offentlige udgifter. En sadan tilstand forringer borgernes
velfeerd unedigt i forhold til en situation, hvor man enten saenker
beskatningen eller forbedrer de offentlige tjenester og ydelser. En
situation som den nuveerende bgr derfor ogsa give anledning til over-
vejelser om, hvordan og hvornar man vil gnske at lempe den gkono-
miske politik, hvis forudsaetningerne i gvrigt ikke udvikler sig mindre
positivt, end de nuveerende centrale skan forudseetter.

FREMSKRIVNING

Den langsigtede fremskrivning af dansk ekonomi bygger pa den
mellemfristede fremskrivning frem til 2025 praesenteret i kapitel I. Ved
hjeelp af den makrogkonomiske model DREAM er udviklingen frem-
skrevet gennem resten af det 21. arhundrede ved anvendelse af
Danmarks Statistiks og DREAM’s befolkningsfremskrivning og en
forudsaetning om, at den gkonomiske politik fortsaettes usendret. De
naermere antagelser bag fremskrivningen er praesenteret i boks I1.1. |
forhold til den langsigtede fremskrivning praesenteret i Dansk @ko-
nomi, forar 2017 bygger nzerveerende fremskrivning bl.a. pa en ny
befolkningsfremskrivning, der er offentliggjort i maj 2018.

Ifglge den nye befolkningsfremskrivning vil befolkningen stige med
ca. 1,7 mio. mennesker i resten af arhundredet, sa den danske be-
folkning udger neesten 7% mio. mennesker i 2100. Det er en storre
stigning, end sidste ars befolkningsfremskrivning opererede med. |
forhold til antagelserne i Dansk @konomi, forér 2017 er befolkningen
steget med ca. 15.000 personer i 2030, godt 60.000 i 2050 og
200.000 personer i 2100. Nettoindvandringen antages nu lidt sterre
(ikke mindst fordi de observerede udvandringshyppigheder er faldet i
forhold til 2017-fremskrivningen), fertiliteten er lidt hgjere pa lang sigt,
og stigningen i restlevetiden antages i den nye fremskrivning at veere
en anelse sterre pa lang sigt. Z£ndringerne i den nye befolknings-
fremskrivning traekker i retning af en lille forringelse af de offentlige
finanser, jf. nedenfor.
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BOKS II.1 FORUDSATNINGER BAG DEN LANGSIGTEDE FREMSKRIVNING

Fremskrivningen af den realgkonomiske udvikling og udviklingen i de offentlige finanser efter 2025
er udarbejdet ved hjeelp af den anvendte generelle ligeveegtsmodel DREAM. Fremskrivningen
bygger pa Folketingets officielt vedtagne politik, herunder de indekseringsregler for pensions- og
efterlensalderen, der folger af velfeerdsaftalen fra 2006 og tilbagetraekningsaftalen fra 2011, samt
en raekke antagelser om den fremtidige udvikling i udgifterne til offentlige tjenester mv. Der tages
desuden hgjde for demografiske forskydninger, gradvis udtemning af de fossile reserver i Nord-
sgen og den stigende opbygning af den private pensionsformue.

Da DREAM ikke er en konjunkturmodel, er saldoforlgbet frem til 2025 bestemt af den mellemfri-
stede fremskrivning, som er beskrevet naermere i kapitel |. Ligeledes er udviklingen frem til 2025
med hensyn til bl.a. BNP, ledighed, betalingsbalance og forbrugs- og investeringskvoter bestemt
af den mellemfristede fremskrivning.

Centrale forudsaetninger

Fremskrivning af arbejdsstyrken og antallet af personer pa indkomstoverfgrsler bygger pa Dan-
marks Statistiks og DREAM’s befolkningsfremskrivning fra maj 2018 og oplysninger fra den regi-
sterbaserede arbejdsstyrke- (RAS-)statistik for 2016

Den strukturelle nettoledighed er forudsat at veere ca. 2,8 pct. af den strukturelle arbejdsstyrke,
svarende til godt 85.000 personer i 2025

Den underliggende timeproduktivitetsvaekst i alle sektorer forudsaettes at veere 1% pct. om aret
fra 2025

Inflationen antages at veaere 1% pct. arligt, og den nominelle statsobligationsrente antages at
veere 4% pct.

Vaeksten i det individuelle offentlige forbrug felger fra 2025 befolkningsudviklingen og den gene-
relle produktivitetsveekst. Der tages hgjde for forventet sund aldring i form af ar-til-ded-
korrektion, dvs. at efterhanden, som levetiden stiger, falder de aldersbetingede sundheds- og
plejeudgifter for en person pa et givet alderstrin. Veeksten i det kollektive offentlige forbrug felger
veeksten i BNP. De offentlige investeringer antages at tilpasse sig, sa forholdet mellem kapital-
apparatets sterrelse og produktionen i det offentlige erhverv fastholdes pa et konstant niveau
Allerede vedtagen finanspolitik er indregnet. Ikke-vedtagne tiltag og malsaetninger uden nzerme-
re angivne midler er ikke medregnet. Dette geelder eksempelvis regeringens uddannelses- og
klimamalsaetninger

Befolkningsaendringer mv. fremskrives indtil 2125

Skattestoppets nominalprincip for nogle punktafgifter mv. antages at veere i kraft indtil 2100

Arbejdsstyrken Arbejdsstyrken stiger i alle fremskrivningens ar, jf. figur 11.2. Den
antages at stige med samlede stigning udgar 1 mio. mennesker frem til 2100. Som andel af
1 mio. mennesker i befolkningen falder arbejdsstyrken fra 51 pct. i 2019 til 49,7 pct. i
lgbet af arhundredet 2039. Derefter stiger den ifglge fremskrivningen igen med i alt ca. 4
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pct.point i resten af arhundredet.
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Stigning i
pensionsalder pa
12 ar frem til 2100
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FIGUR 1.2 ARBEJDSSTYRKEN

1.000 pers. Pct.
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e Arbejdsstyrken = =====| pct. af befolkningen (h. akse)

Anm.: Arbejdsstyrken er defineret forskelligt i SMEC og DREAM. Her an-
vendes SMEC’s definition, fra 2025 tillagt de arlige eendringer fra
DREAM'’s langsigtede fremskrivning.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, DREAM og egne beregnin-
ger.

Udover en starre befolkning er hovedarsagen til den betydelige vaekst
i arbejdsstyrken i fremskrivningen, at aldersgraenserne for efterlan og
folkepension forudsaettes at blive heevet i overensstemmelse med
reglerne i velferdsaftalen fra 2006 og tilbagetraekningsaftalen fra
2011. Det indebeerer, at efterlgnsalderen vil stige med knap 12 ar
frem mod 2100 (hvor den forudseettes at veere 74 ar), og at alders-
greensen for tildeling af folkepension tilsvarende stiger fra 65 ar i
2018 til 77 ar i 2100, jf. tabel II.1. | forhold til den langsigtede frem-
skrivning i Dansk @konomi, forar 2017 er der antaget lidt hgjere til-
bagetraekningsaldre i nogle perioder i arhundredets sidste halvdel.
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TABEL I1.1 TILBAGETRAKNINGSALDRE VED ANVENDELSE AF DREAM’S OG
DANMARKS STATISTIKS BEFOLKNINGSFREMSKRIVNING 2018
Ar Efterlonsalder Pensionsalder Ar Efterlonsalder Pensionsalder

2018 62,5 65 2055 69,5 72,5

2019 63 65,5 2057 70 72,5

2020 63 66 2060 70 73

2021 63 66,5 2062 70,5 73

2022 63,5 67 2065 70,5 73,5

2023 64 67 2067 71,52 73,5

2027 65 67 2070 71,59 74,59

2030 65 68 2072 72 74,59

2032 66 68 2075 72 75

2035 66 69 2077 72,5 75

2037 67 69 2080 72,5 75,5

2040 67 70 2082 739 75,5

2042 68 70 2085 73 76

2045 68 71 2092 73,5 76

2047 69 71 2095 73,5 76,5

2050 69 72 2097 74 76,5

2052 69,5 72 2100 74 77

a) For disse tal er der tale om en aendring i forhold til fremskrivningen i Dansk @konomi, forar 2017

(konkret en stigning pa %% ar).
Anm.: Tabellen viser alle ar indtil 2100, hvor der ifalge fremskrivningen sker aendringer i enten efterlgns-
eller folkepensionsalderen.

Kilde: DREAM.

Saldo nar lavpunkt
med underskud pa
0,4 pct. af BNP
omkring 2040

88

Fra et forventet underskud péa saldoen pa knap 1 pct. af BNP i 2018
sker i fremskrivningen en forbedring frem til 2022, hvor saldoen udvi-
ser et overskud pa % pct. af BNP, jf. figur 11.3. Herefter begynder en
leengere periode med demografisk modvind, hvor store argange pa
arbejdsmarkedet aflgses af sma. Selvom tilbagetreekningsaldrene i
perioden antages at stige hurtigere end middellevetiden, kan det ikke
opveje det demografisk baserede fald, jf. figur Il.2. Som konsekvens
heraf forringes saldoen i de fglgende knap to artier — den sakaldte
haengekgjeperiode. Sit laveste niveau efter 2025 nar saldoen i 2039
med et underskud pa godt 0,4 pct. af BNP. Derefter forbedres den
vedvarende. Fra midt i 2040’erne er der et overskud pa saldoen, som
bliver starre hvert ar. Frem til 2050’erne ligger den primaere og fakti-
ske saldo meget teet pa hinanden. Forskellen pa de to (netto-
renteudgifterne) er ubetydelige, fordi nettogeelden ligger meget teet pa
0. De offentlige renteindteegter og -udgifter udligner derfor stort set
hinanden.
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Gradyvis stigning til
overskud over 3 pct.
af BNP i 2075

Finanspolitikken er
overholdbar med
en holdbarheds-
indikator pa 0,9 pct.
af BNP

Nettogaeld pa 0 i
mange ar, men
hgojere GMU-gzeld
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Efter 2050 bliver nettogzelden negativ, dvs. det offentlige begynder at
akkumulere en stadig stigende formue. Som fglge heraf far staten
efterhanden stgrre nettorenteindtaegter, og i arhundredets anden
halvdel leegger saldoen derfor afstand til den primeere saldo. Mens
den primeere saldo stabiliserer sig pa et niveau pa omkring 1% pct. af
BNP, vokser den samlede saldo fortsat som fglge af stadig sterre
renteindtaegter. | 2075 udviser den et overskud pa over 3 pct. af BNP.

FIGURIIIL3 SALDO OG GALD | FREMSKRIVNINGEN

Pct. af BNP Pct. af BNP
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3] 90
2 60
1 30
0 -0

-1 -30
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2015 2025 2035 2045 2055 2065 2075

e Saldo Primeer saldo === Nettogeeld (h.akse)

Anm.: Fremskrivningen viser udviklingen givet usendret politik og de gvrige
anvendte antagelser.

Kilde: DREAM og egne beregninger.

Under forudsaetningerne i fremskrivningen er Danmarks finanspolitik
mere end holdbar, dvs. at nutidsveerdien af de fremtidige offentlige
indteegter er starre end nutidsvaerdien af de offentlige udgifter (tillagt
nettogaelden i dag, der dog som naevnt er af en ubetydelig starrelse).
Holdbarhedsindikatoren (HBI) er 0,9, hvilket betyder, at hvis man
permanent lempede finanspolitikken svarende til 0,9 pct. af BNP eller
godt 20 mia. kr. arligt, ville finanspolitikken netop vaere holdbar. En
holdbar finanspolitik indebeerer, at den offentlige sektor vil veere sol-
vent med en stabil gaeldskvote pa lang sigt.

Den offentlige nettogaeld udger altsa stort set 0 pct. af BNP i frem-

skrivningsperioden indtil omkring 2050 og bliver derefter mere og
mere negativ som andel af BNP. Dette er en konsekvens af, at fi-
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Indefrysning af
boligskatter og ny
finansiering af
almene boliger
oppuster balancen

EU’s geeldsgranse
kommer taet pa —
selv i en situation
uden nettogzeld

Med fremrykket
pensionsbeskatning
udviser saldoen
overskud i alle ar

nanspolitikken er overholdbar. Den officielle @MU-gaeld er imidlertid
en bruttogeeld, der ikke medregner de offentlige aktiver. | 2025 udger
veerdien af de offentlige aktiver, og dermed forskellen pa netto- og
bruttogeeld, i den mellemfristede fremskrivning 44 pct. af BNP.'

Forskellen er noget starre end i Dansk @konomi, forar 2017, hvor den
var 33 pct. af BNP. Den ggede forskel skyldes bl.a., at der i 2017 blev
indgaet en aftale om finansiering af de almene boliger, hvorefter
staten vil opkgbe de realkreditobligationer, der finansierer boligerne.
Aftalen vil medfare en rentebesparelse, men indebaerer samtidig en
balanceoppustning, idet den nye ordning forventes at forege savel
statens aktiver som passiver med ca. 8 pct. af BNP, sa brutto-, men
ikke nettogaelden stiger. Samtidig har boligskatteaftalen fra maj 2017
udvidet boligejernes adgang til at udskyde skattebetalingen: Fra 2021
vil nominelle stigninger i ejendomsveerdiskat og grundskyld auto-
matisk blive indefrosset, indtil boligen saelges, medmindre boligejeren
gnsker at betale skatten Igbende. Denne udskudte skattebetaling vil
ogsa forgge de offentlige aktiver og passiver i samme grad. Det er
uvist, hvor mange boligejere der vil benytte sig af denne ordning, men
skensmeessigt kan det samlede belgb pé lang sigt dreje sig om ca. 5
pct. af BNP. Det meste af denne stigning vil finde sted efter 2025.

Den forggede forskel pa brutto- og nettogeeld som felge af den offent-
lige sektors balanceoppustning betyder, at @MU-gaelden bliver
meerkbart forhgjet, uden at det afspejler nogen egentlig forveerring af
de offentlige finanser. Alt andet lige medferer det, at Maastricht-
traktatens @MU-geeldsgraense pa 60 pct. af BNP bliver mere neer-
vaerende. Med en forskel pa netto- og bruttogaeld pa knap 50 pct. af
BNP vil @MU-gaelden dermed veere relativt taet pa denne greense
selv i en situation, hvor Danmark ikke har nogen offentlig nettogaeld.

Den ubeskattede pensionsformues betydning

Et forhold, der har stor betydning for udviklingen i de offentlige finan-
ser, er det aktiv, som det offentlige har til gode i form af udskudt skat
af pensionsformuen. Da de fleste pensionsindbetalinger er fradrags-
berettigede, men til gengaeld beskattes, nar de kommer til udbetaling,
er en stor del af den nuvaerende pensionsformue pa ca. 150 pct. af
BNP et offentligt tiigodehavende. Figur 1.4 viser saldoen i to forlgb,
der illustrerer konsekvenserne af at overga til straksbeskatning af
pensionerne — dvs. at indbetalingerne ikke laengere vil veere fra-

1) De offentlige finansielle aktiver omfatter bl.a. indestadendet pa statens konto i Natio-
nalbanken, offentligt ejede realkreditobligationer, aktiebeholdninger og andre ejeran-
dele i virksomheder som Nationalbanken, Storebaelt A/S mfl., kommunalt ejede for-
syningsselskaber samt tilgodehavender (f.eks. mht. skat).

)
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De @konomiske Réid‘:.

dragsberettigede, mens udbetalingerne til gengaeld ikke beskattes.
Dette system geelder allerede i dag for de pensionsindbetalinger, der
foretages i form af aldersopsparing.? | den farste beregning foretages
ndringen kun for fremtidige pensionsindbetalinger, mens den anden
beregning illustrerer virkningen af ogsa at straksbeskatte den eksiste-
rende pensionsformue. | begge tilfelde skifter den offentlige saldo fra
at udvise underskud i heengekgjeperioden til at udvise et betydeligt
overskud pa omkring 2 pct. af BNP i de veerste haengekgjeéar. De
forskellige forlgb er naermere beskrevet i boks 11.2.

FIGUR 1.4 OFFENTLIG SALDO VED ANDRET PENSI-
ONSBESKATNING

Pct. af BNP
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e Grundforlab == Fremadrettet straksbeskatning

= Straksbeskatning inkl. formue

Anm.: De enkelte forlab er neermere beskrevet i boks I1.2. 1 2018 er der i
forlebet “Straksbeskatning inklusive formue” en engangsindteegt pa
ca. 70 pct. af BNP, der ikke fremgar af figuren.

Kilde: Beregninger pa DREAM.

2) Aldersopsparing indfgrtes i 2012 som erstatning for den hidtidige kapitalpension. |
modsaetning til kapitalpensionen er der ikke fradragsret for indbetalinger pa en al-
dersopsparing, der til gengeeld ikke beskattes ved udbetalingen.
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BOKS I1.2 STRAKSBESKATNING AF PENSIONER

Ved hjeelp af DREAM-modellen kan man simulere konsekvenserne for de offentlige finanser af at
overga til straksbeskatning af pensionsindbetalinger (dvs. eendre de nuveerende indbetalinger til
ratepension og livrente til en tilsvarende aldersopsparingsordning). | figur A er vist konsekvensen
af at lave denne eendring for alle pensionsindbetalinger fra og med 2018. | figur B er vist konse-
kvensen af yderligere at straksbeskatte den nuveerende pensionsformue. Begge forlab er kon-
strueret, sa de ikke aendrer pa den finanspolitiske holdbarhed. Beregningsteknisk er det sket ved i
forlgb A at tilpasse pensionsafkastskattesatsen og i forlgb B at beskatte den eksisterende formue
med den skattesats, der sikrer de samme offentlige nettoindtaegter. Nutidsveerdien af de offentlige
nettoindtaegter er altsa den samme i begge forlgb. ZAndringen far imidlertid store konsekvenser for
den offentlige saldo og nettogeeld, da det implicitte aktiv i form af den udskudte beskatning nu bli-
ver gjort eksplicit. Som fglge heraf stiger den offentlige nettoformue kraftigt i begge forlgb (i figu-
ren vist som en negativ nettogeeld). Mens nettogeelden udger omkring -30 pct. af BNP i 2075 i
grundforlgbet, udger den -100 pct. af BNP i bade forleb A og B. | forlab B sker det meste af for-
muestigningen gjeblikkeligt i 2018, mens det i forlab A sker mere gradvis.

FIGUR A KUN FREMADRETTET FIGUR B INKLUSIVE START-
FORMUE

Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP Pct. af BNP
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e Saldo Primeer saldo e Saldo Primeer saldo

e Nettogaeld (h. akse) e Nettogaeld (h. akse)

Anm.: | forlgbet i figur B bliver overskuddet pa saldoen i 2018 ca. 70 pct. af BNP som fglge af de ekstra-
ordinzere skatteindtaegter dette ar, hvilket dog ikke fremgar af graferne for saldo og primzer saldo.
Kilde: Beregninger pa DREAM.

o
92 Dansk @konomi, forar 2018 De @konomiske Réd‘



Finanspolitisk holdbarhed - Fremskrivning 1.2

BOKS I1.2 STRAKSBESKATNING AF PENSIONER, FORTSAT

Den primeere saldo i figur A-forlgbet forbedres betydeligt i en lang arreekke i forhold til grundforlg-
bet, fordi man far indkomstskat fra bade pensionsind- og udbetalinger. Pa lang sigt forringes den
primzere saldo omvendt relativt til grundforlgbet, fordi indkomstskatterne fra de udbetalte pensio-
ner efterhanden forsvinder, og pensionsafkastskatten bliver lavere, nar pensionsformuen falder.
Til gengeeld stiger de offentlige renteindteegter i takt med den @gede offentlige formue, sadan at
saldoen ogsa pa lang sigt vil blive forbedret med over 2 pct. af BNP. Det medfgrer, at nettogaelden
allerede i 2018 forsvinder og aflgses af en positiv nettoformue, der over tid stiger med ca. 70 pct.
af BNP i forhold til grundforlgbet. | figur B sker der yderligere en straksbeskatning af den eksiste-
rende formue i 2018. Dermed kommer der ekstraordineere skatteindtaegter i dette ar (ikke vist i fi-
guren) pa omkring 70 pct. af BNP. Til gengeeld bliver den primeere saldo allerede fra 2019 ringere
end i grundforlgbet som fglge af feerre skatteindteegter. Saldoen er dog permanent betydelig hgje-
re end i grundforlgbet som fglge af de hgjere renteindtaegter. Mens den (eksplicitte) offentlige net-
toformue er starre i forlgb B end A de naeste mange artier, bliver saldoen i figur B lidt mindre posi-
tiv end i figur A. Det skyldes, at i DREAM antages forrentningen i pensionskasserne at veere lidt
hgjere end i staten.

Beregningerne
anskueligger vigtig
pointe

Institutionelle
forhold afgorende
for de enkelte
perioders officielle
holdbarhedsbidrag

De @konomiske Rz‘id("

Beregningerne af konsekvenserne af at overga til straksbeskatning af
pensionsformuen illustrerer, hvor stor betydning valg af forskellige
institutionelle forhold som beskatningens timing har for sterrelser som
saldo og gezeld uden at pavirke finanspolitikkens samlede holdbarhed.
Det er ikke ngdvendigvis hensigtsmeessigt at gennemfgre en fuld-
steendig omleegning af beskatningen i stil med de forlgb, der vises i
figuren. Det fremfores sdledes ofte, at store permanente officielle
overskud pa saldoen af sadan en starrelsesorden vil fgre til en for
lempelig finanspolitik. Beregningerne anskueligger imidlertid, at man
ikke ber kigge pa udviklingen i den officielle saldo og gaeld alene som
et retvisende udtryk for de offentlige finansers reelle stilling. Det har
betydning, nar man diskuterer betimeligheden for Danmarks ved-
kommende af de forskellige officielle saldo- og geeldsgraenser.

Behandlingen af pensionsbeskatningen har ogsé afgerende betyd-
ning for, hvor stort et bidrag til den finanspolitiske holdbarhed der
kommer fra de forskellige perioder. Det afspejles i tabel 1.2, hvor de
forskellige tidsperioders bidrag til den samlede holdbarhedsindikator
belyses. Holdbarhedsindikatoren afspejler nutidsveerdien af alle frem-
tidige underskud og overskud pa den primaere saldo, tillagt nettogeel-
den i udgangsaret. Indikatoren er dermed en slags vejet gennemsnit
af den primeere saldo i alle senere perioder. Dermed kan man bereg-
ne hver enkelt periodes betydning for den samlede HBI. Tager man
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Udskudt
pensionsskat ikke
det eneste implicitte
offentlige aktiv

udgangspunkt i grundforlgbet, kommer to tredjedele af den samlede
overholdbarhed fra overskud pa den primeere saldo efter 2080. |
forlgbene, hvor pensionsindskud beskattes pa det tidspunkt, hvor de
oprindeligt indtjenes af lenmodtageren, er det knap en tredjedel. |
forlebet med engangsbeskatning af den eksisterende formue med-
ferer den meget store engangsindtaegt i 2018 fra beskatning af de
pensionsindbetalinger, der er foretaget indtil 2018, at overskuddene
pa den primeere saldo i 2018-25 star for over 90 pct. af den samlede
overholdbarhed.

Den udskudte skat af pensionsindbetalinger er det stgrste, men ikke
det eneste eksempel pa et implicit aktiv eller passiv pa den offentlige

balance. En tilsvarende rolle spilles af de betydelige urealiserede
kapitalgevinster i private aktiebeholdninger, der fgrst bliver beskattet,

TABEL 11.2 HBI-BIDRAG FRA ENKELTE PERIODER

Grund- Figur A  FigurB

forlgb

Memo: HBI 0,9 0,9 0,9

Pct. af samlet holdbarhed
Initial geeld -1,7 -1,7 -1,7
2018-25 1,9 21,0 91,0
2026-40 -1,2 19,9 -20,6
2041-80 33,7 30,8 1,2
2081+ 67,1 30,0 30,1

Anm.: Tabellen viser, hvor stor en andel af den samlede HBI pa 0,9 pct. af
BNP den pageeldende tidsperiode bidrager med i henholdsvis
grundforlgbet og i de to forlgb, hvor man overgar til straksbeskatning
af pensioner. Hver periodes bidrag afhanger af savel den primaere
saldos sterrelse i den pagaeldende periode som afstanden til 2018,
der afspejles i den anvendte diskonteringsfaktor. | figur A-forlgbet
indfgres straksbeskatning for alle fremtidige pensionsindbetalinger
fra 2018. | figur B beskattes herudover ogsa den nuveerende pen-
sionsformue som et engangstiltag i 2018, hvilket er hovedarsagen til
det meget store bidrag fra perioden 2018-25 i dette forlgb.

Kilde: DREAM og egne beregninger.
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Permanente
overskridelser af
@MU-gzeldsgraense
og budgetlov i
“netop holdbart”
forleb
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nar aktierne seelges. En tidligere opgerelse fra @konomi- og Inden-
rigsministeriet har vurderet, at dette forhold i sig selv indebaerer et
udskudt skattetiigodehavende pa ca. 300 mia. kr. Omvendt kan man
opfatte de forpligtelser i form af tjenestemandspensioner, som den
offentlige sektor har indgaet, som et implicit passiv.

Et netop holdbart forlgb

| grundforlgbet preesenteret i figur 11.3 overtraedes hverken budgetlo-
vens Yz-pct.-greense for underskud eller @MU-gaeldsgreense pa 60
pct. pa noget tidspunkt. Samtidig er det som neaevnt et overholdbart
forlgb, dvs. at det offentlige ifalge antagelserne permanent opkraever
flere penge end ngdvendigt for at finansiere de fremtidige udgifter
over hele tidshorisonten. Det kan veere illustrativt at vise konsekven-
serne for den offentlige saldo, hvis man alternativt ville beslutte at
disponere over holdbarhedsreserven ved at forringe den primaere
saldo med 0,9 pct. af BNP arligt fra og med 2019. Sa vil man fa et
forlgb, der er lige praecist holdbart, dvs. det vil fa en stabil gaeldskvote

FIGURIL.5 NETOP HOLDBART FORLZB

Pct. af BNP Pct. af BNP
e it 60
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4 . : ; ; T - -60
2015 2025 2035 2045 2055 2065 2075
Saldo Primeer saldo == Nettogeeld (h.akse)
Anm.: | dette forleb er den primaere saldo fra og med 2018 forringet sva-

rende til 0,9 pct. af BNP, sadan at forlgbet netop er holdbart.
Kilde: DREAM og egne beregninger.
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Med fremrykket
pensionsskat vil
et netop holdbart
forleb udvise
overskud

Lavere
aldersindeksering
giver ogsa omtrent
holdbart forleb, men
anden saldoprofil

pa lang sigt. | figur Il.5 vises udviklingen i sadan et netop holdbart
forlgb. Det ses, at saldoen i en arraekke, hvor haengekgjen er starst,
vil udvise et underskud pa godt 2 pct. af BNP. Nettogaelden vil sta-
bilisere sig pad omkring 40 pct. af BNP, og med en @MU-geeld, der
overstiger nettogaelden med op mod 50 pct. af BNP, vil dMU-geelden
i dette forlob komme et godt stykke over 60 pct.-geeldsgraensen i
Maastricht-traktaten.

Eftersom forlgbet netop er holdbart, vil geelds- og saldoudviklingen pa
lang sigt pr. konstruktion vaere stabil under de givne forudsaetninger.
Man kan imidlertid forestille sig, at den relativt hgje bruttogeeld vil
kunne give anledning til bekymring pa de finansielle markeder.* Det
vil bl.a. afheenge af, om finansmarkederne er opmaerksomme pa den
betydelige implicitte offentlige formue i pensionsselskaberne. Hvis
man som et tankeeksperiment kombinerede forlgbet i figur A i boks
1.2 og figur 11.5, s& man valgte at straksbeskatte de fremadrettede
pensionsindbetalinger, men samtidig forringede saldoen fra 2018
svarende til, at forlabet bliver ngjagtigt holdbart, ville man f& en udvik-
ling som i figur 11.6. Den primaere saldo bliver negativ i haengekgje-
arene, men forrentningen af den stgrre offentlige nettoformue be-
virker, at saldoen i dette forlgb forbliver positiv i hele perioden. Netto-
formuen er positiv i hele forlgbet, og @MU-geelden tilsvarende i stor
afstand til 60 pct.-greensen. Dermed har forlgbet betydelig afstand il
bade budgetlovens underskudsgraense og graensen for GMU-geelden.

Man kan selvsagt forestille sig mange andre mader at “bruge” over-
holdbarheden pa. Det fremfgres somme tider, at den kraftige stigning
i tilbagetraekningsaldrene, som er forudsat i tabel 1.1, hverken er
troveerdig eller rimelig overfor de fremtidige generationer, der ifglge
fremskrivningen vil komme til at arbejde i adskilligt flere ar pa ar-
bejdsmarkedet. Denne problemstilling diskuteres lidt naermere i afsnit
I1.3. Der preesenteres ogsa en beregning, hvor man i stedet indek-
serer tilbagetreekningsaldrene, sa alle argange efter 2030 vil kunne
tilbringe den samme andel af livet pa folkepension. En sadan mindre
kraftig aldersindeksering af folkepensions- og efterlgnsalder vil med
en HBI pa -0,1 pct. af BNP veere svagt uholdbar, men da saldofor-

3) Der er ikke antaget noget om, hvordan forringelsen af saldoen finder sted (skattelet-
telser, hgjere overfarsler eller hgjere offentligt forbrug), og det er antaget, at der ikke
er nogen afledte realgkonomiske virkninger af aendringen i de offentlige finanser.

4) Empirisk litteratur peger pa, at saldounderskud i sig selv ikke spiller nogen stor rolle
for ratingbureauer, der skal kreditvurdere statsgeeld; men gzeldens sterrelse sammen
med bl.a. et lands forhistorie med hensyn til at overholde gaeldsforpligtelser og vur-
deringen af landets politisk-gkonomiske institutioners kvalitet er signifikante, jf. over-
sigten i Dansk gkonomi, forar 2017.
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Lidt storre
underskud i 2040
og lavere HBI
end tidligere
fremskrivning
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ringelsen kommer langt senere, vil konsekvensen for saldoen veere
en jeevnere profil i haengekgjedrene end i figur I1.5.

FIGUR I1.6 NETOP HOLDBART FORL@B MED STRAKS-

BESKATNING

Pct. af BNP Pct. af BNP
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Saldo Primeer saldo == Nettogeeld (h.akse)

Anm.: | dette forleb er den primaere saldo fra og med 2018 forringet sva-

rende til 0,9 pct. af BNP, sadan at forlgbet netop er holdbart. Sam-
tidig bliver alle pensionsindbetalinger fra 2018 beskattet pa ind- i
stedet for udbetalingstidspunktet.

Kilde: DREAM og egne beregninger.

Sammenligning med Dansk skonomi, forar 2017

| forhold til fremskrivningen i Dansk @konomi, forar 2017 er der en
reekke forskellige aendringer i forudsaetningerne for fremskrivningen. |
figur 1.7 ses det, at saldoen i den nye fremskrivning fra omkring 2030
udvikler sig mindre positivt end sidste ars fremskrivning. Det skyldes
en kombination af flere forskellige faktorer, jf. tabel 11.3: Den mellem-
fristede fremskrivning i kapitel |, opdaterede befolkningsdata og aen-
drede antagelser om den fremadrettede pensionsopsparing medfgrer
alle en lidt mindre positiv saldoudvikling end sidste ar. Holdbarheden
er med en holdbarhedsindikator pa 0,9 pct. af BNP ligeledes en anelse
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Befolkning og lavere
primaer saldo i 2025
forringer
holdbarheden lidt

FIGUR IL.7 SAMMENLIGNING MED TIDLIGERE FREM-
SKRIVNING

Pct. af BNP
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Anm.:  Figuren viser den offentlige saldo i neervaerende rapport sammenlig-
net med den seneste tidligere langsigtede fremskrivning.
Kilde: DREAM og egne beregninger.

ringere end for et ar siden, hvor den blev beregnet til 1,0 pct. af BNP.

Den mellemfristede fremskrivning har en forringet primeer saldo i
2025 (et overskud pa 0,4 pct. af BNP) sammenlignet med frem-
skrivningen i Dansk @konomi, forar 2017, hvor 2025-overskuddet var
0,6 pct. af BNP. Det skyldes forst og fremmest en sendret beregning
af rentefradraget. Forringelsen af den primeere saldo far permanente
konsekvenser for holdbarheden, der forringes svarende til ca. 2 mia.
kr. arligt af denne arsag. Den nye befolkningsfremskrivning medfarer
ligeledes en lille forringelse pa omkring 1 mia. kr. som fglge af en
hajere befolkning pa lang sigt.’ Modsat traekker nogle aendringer af
mere teknisk karakter, hvoraf den vigtigste er en forbedret model-
lering af Danmarks EU-bidrag, i retning af at forbedre den langsigtede
holdbarhed.

5) Finansieringen af det offentlige velfaerdssamfund er indrettet, sa bade flere nyfedte og
stgrre gennemsnitlig nettoindvandring medfarer flere nettoudgifter for det offentlige, jf.
Dansk @konomi, forar 2014 og Dansk okonomi, efterar 2016.
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TABEL 1.3 AENDRINGER | FORHOLD TIL DANSK @KONOMI, FORAR 2017

HBI Arligt belgb Saldo 2040

Pct. af BNP Mia. kr Pct. af BNP
Udgangspunkt: Fremskrivning fra forar 2017 1,0 23 0,0
Ny mellemfristet fremskrivning -0,1 -2 -0,2
Nye befolkningsdata -0,0 -1 -0,1
AEndret pensionsopsparing -0,1 -2 -0,2
@vrige aendringer +0,1 +3 +0,1
Ny fremskrivning 0,9 21 -0,3

Anm.: HBI = holdbarhedsindikator. Milliardbelagb er beregnet med udgangspunkt i strukturelt BNP i 2018, som
er beregnet til 2.225 mia. kr. Nye befolkningsdata deekker over savel en nyere befolkningsfremskriv-
ning som opdaterede data for erhvervsfrekvenser mv., hvoraf den fgrstnaevnte dog er langt den vigtig-
ste kvantitativt. @vrige aendringer indeholder bl.a. en forbedret modellering af det danske EU-bidrag.
Sterrelsesordenen af de enkelte bidrag er falsom overfor raekkefalgen, hvori aendringerne er beregnet.

Kilde: DREAM og egne beregninger.

Gget brug af
aldersopsparing
forringer HBI

De @konomiske Rz‘id‘:‘

Som led i aftalen om flere ar pa arbejdsmarkedet i juni 2017 blev
reglerne for indbetalinger pa aldersopsparing aendret. Det forudseet-
tes i neerveerende fremskrivning med udgangspunkt i regeringens
forventninger, at aftalen vil medfgre en omlaegning fra fradragsberet-
tigede pensionsordninger til aldersopsparing i stgrrelsesordenen 11
mia. kr. fgr skat i 2025. Denne omleegning virker dermed som en
overgang til straksbeskatning for en lille del af pensionssystemet.
Hvis denne omlaegning skulle veere neutral i forhold til holdbarheden,
skulle de umiddelbare merindteegter bruges til geeldsnedbringelse.
Regeringen har dog valgt at bruge den umiddelbare skattegevinst i
arene indtil 2025, idet omlaegningen ikke har fert til sendringer i mal-
seetningen for 2025-saldoen. Da omlaegningen samtidig medfarer
feerre skatteindteegter og forggede udbetalinger af folkepensions-
tillaeg pa lang sigt, vil den samlet forringe holdbarheden. Ifglge be-
regninger pa DREAM forringes HBI svarende til godt 1'% mia. kr. Man
kan betragte denne mangvre som en implementering i stil med for-
lgbet i figur 11.6, omend i meget mindre format: Den virkeligger starre
skattelettelser og/eller offentlige udgifter pa kort sigt uden at pavirke
saldoen i 2025. Pa laengere sigt forringer den dog saldoen, fordi den
reducerer (over-)holdbarheden. Omlsegningen beregnes samlet at
forringe saldoen i 2040 svarende til knap 0,2 pct. af BNP.
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Ny ferielov virker pa
samme made

Mange usikkerheder
i fremskrivningen

Den nyligt vedtagne aendring af ferieloven har en lignende virkning.
Under den indtil nu gaeldende ferielov er hovedprincippet, at maneds-
Iennede far udbetalt — og dermed beskattet — deres feriepenge aret
efter, at de optjener den. Den ny ferielov vil fremrykke udbetalingen
og derfor ogsa beskatningen af feriepenge for manedslgnnede ansat-
te til samme ar som optjeningen. Man kan sige, at det offentlige un-
der den hidtidige ferielovgivning har haft et implicit skatteaktiv pa ca.
27 mia. kr. (i 2014-prisniveau) i form af udskudt skat af feriepenge,
der nu vil blive fremrykket.6 Den ekstra skatteindtaegt kommer dog
ikke pa én gang, men opkraeves gradvis i takt med, at de generatio-
ner, der allerede er erhvervsaktive, forlader arbejdsmarkedet.7 | de
forste ar fra 2020 og frem forventes det at dreje sig om forggede
skatteindtaegter pa ca. 1 mia. kr. arligt. Over tid forsvinder indtaegten
efterhanden. Virkningen er altsa alt andet lige en midlertidig — men
ganske langvarig — saldoforbedring. | kombination med en given
saldomalsaetning i 2025, der ikke aendres, giver det plads til skatte-
lettelser ogl/eller starre offentlige udgifter i samme starrelsesorden
indenfor den mellemfristede tidshorisont. | det omfang, disse lempel-
ser har permanent virkning, vil nettoeffekten af ferieloven i det lange
lzb dermed blive en forringelse af holdbarheden.®

Usikkerhed i fremskrivningen

| sagens natur indeholder den her preesenterede langsigtede frem-
skrivning en lang raekke antagelser, som naeppe vil blive opfyldt i
virkeligheden. Den skal derfor ikke opfattes som nogen egentlig
prognose for, hvordan virkeligheden vil forme sig, men kan betragtes
som et centralt skean med det informationsniveau, vi har i dag, for et
scenarie, hvor der ikke vil blive eendret i den gkonomiske politik frem-
over. | Dansk gkonomi, efterar 2016 blev praesenteret en lang raekke
alternative scenarier, hvor centrale forudsaetninger blev aendret pa
forskellige omrader for at belyse, hvor stor betydning de enkelte for-
udseetninger havde. Det gjaldt saledes antagelser om arbejds-
styrkens udvikling, produktivitetsvaekst og rente, demografiske forud-
saetninger, privat opsparing og eendringer i arbejdstid.

6) Jf. betaenkning nr. 1568 (2017) om ny ferielov og overgang til samtidighedsferie, s.
196.

7) Umiddelbart ville overgangen fra den gamle til den nye ferielov medfere, at erhvervs-
aktive ville fa udbetalt to ars feriepenge i overgangsaret. Det ville medfare en meget
stor likviditetseffekt. Denne effekt undgas ved, at pengene enten udlanes til arbejds-
giverne eller indseettes i Lanmodtagernes Dyrtidsfond og ferst udbetales gradvis i takt
med, at de enkelte personer gar pa pension.

8) Denne effekt indgar dog ikke i neerveerende fremskrivning.
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Udvikling i
arbejdsstyrken
vigtig

Born af ikke-vestlige
efterkommere far
maske lavere
beskaeftigelse

end antaget

5 pct.point lavere
beskaftigelse hos
ikke-vestlige
efterkommere
forringer HBI med
0,1 pct. af BNP
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Den fremtidige udvikling i arbejdsstyrken har afgerende betydning for
samfundsgkonomiens udvikling og, ikke mindst via skattebetalinger-
ne, de offentlige finanser. Savel en anden udvikling i grundlaeggende
demografiske forhold (ind- og udvandring, fgdselsrater og dgdelig-
hed) som endret adfaerd mht. forhold som uddannelse og tilbage-
treekning fra arbejdsmarkedet kan pavirke forlgbet. Et af de forhold,
der er usikkerhed om, er den fremtidige erhvervstilknytning for ind-
vandrere og efterkommere fra henholdsvis vestlige og ikke-vestlige
lande.

Pa lang sigt vil gruppen “bgrn af efterkommere” (populeert kaldet 3.
generationsindvandrere) spille en voksende rolle i arbejdsstyrken.9 I
2018 er der 24.000 bgrn af efterkommere i Danmark. Heraf er de
22.000 begrn af efterkommere fra ikke-vestlige lande. De er stort set
alle under 18 ar, men i fremskrivningen vil denne gruppe efterhanden
rykke op i de arbejdsdygtige aldre. | Danmarks Statistiks befolknings-
fremskrivning er denne gruppe p.t. ikke udskilt, men ca. 90 pct. af
dem indgar i gruppen med dansk herkomst og tildeles i den praesen-
terede gkonomiske fremskrivning ogsa beskaeftigelsesfrekvenser i
henhold hertil. Der er dog indikationer pa, at bern af efterkommere fra
ikke-vestlige lande klarer sig mindre godt i uddannelsessystemet end
gennemsnitlige danskere og snarere ligger pa linje med gruppen af
ikke-vestlige efterkommere. Hvis deres arbejdsmarkedsadfeerd ogsa
bliver lig med efterkommernes, vil dette svaekke de fremtidige offent-
lige finanser. Beskaeftigelsesfrekvenserne for ikke-vestlige efterkom-
mere i 2016 er hgjere end for ikke-vestlige indvandrere, men generelt
ca. 10 pct.point lavere end for personer af dansk oprindelse, jf. figur 11.8.

Da bern af efterkommere ikke indgar som en selvsteendig gruppe i
befolkningsfremskrivningerne, er det ikke muligt direkte at beregne
konsekvenser af en anden arbejdsmarkedsdeltagelse fra denne
gruppe. | figur 1.9 er vist konsekvenserne for den offentlige saldo af
at antage, at beskaeftigelsesfrekvensen for gruppen af ikke-vestlige
efterkommere er 5 pct.point lavere end i grundforlgbet. De ikke-
vestlige efterkommere udger en lille del af arbejdsstyrken (godt 1 pct.
i 2017 og 6 pct. i 2075), og den mere pessimistiske antagelse har
derfor ogsa beskedne konsekvenser for de offentlige finanser. Om-
regnet til fuldtidspersoner formindskes antallet af beskaeftigede med

9) Den officielle befolkningsgruppe “bern af efterkommere” defineres af Danmarks
Statistik som personer, der er fadt i Danmark, og som har foraeldre, hvoraf mindst én
er efterkommer, og ingen af foraeldrene har dansk oprindelse.
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FIGURIIIL8 BESKAFTIGELSESFREKVENSER 2016

Beskaeftigelsesfrekvens
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e |kke-vestlige indvandrere

Ikke-vestlige efterkommere

Anm.: Figuren viser de aldersfordelte beskeeftigelsesfrekvenser i 2016 for
17-75-arige ikke-vestlige indvandrere, ikke-vestlige efterkommere og
personer af dansk oprindelse.

Kilde: DREAM.

5.000 personer i 2030 og knap 12.000 personer i 2060. Som felge
heraf forringes holdbarheden med 0,1 pct. af BNP eller omkring 2

mia. kr. Underskuddet pa saldoen i 2040, hvor haengekgjen nar sin
bund, er foreget med godt 0,1 pct. af BNP i forhold til grundforlgbet.

Virkningen af Antager man, at gruppen “bern af ikke-vestlige efterkommere” vil
a&ndrede antagelser opna en beskeeftigelse svarende til ikke-vestlige efterkommere, vil det
for efterkommerbgrn reducere deres beskaeftigelsesfrekvens med ca. 10 pct.point. Da
har beskeden gruppen i mange artier ma formodes at vaere betydeligt mindre end
betydning de naeste gruppen af ikke-vestlige efterkommere, ma det dog formodes at pa-
mange artier virke saldoen mindre negativt end forlgbet i figur 11.9.1

10) Hvis man som et overslag antager, at hver kvindelig ikke-vestlig efterkommer har en
gennemsnitlig fertilitet pa 2, at gruppen "bern af ikke-vestlige efterkommere” netop vil
blive foreget med barnene herfra, og at beskaeftigelsen reduceres med 10 pct. af de
16-64-arige fra denne gruppe, vil det indebzere et beskeeftigelsesfald pa ca. 1.000

personer i 2030 og 11.000 personer i 2060.
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1.3

Regeringens
indikator for
holdbarheden er
1,2 pct. af BNP
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FIGURII.9 SALDO, LAVERE BESKAFTIGELSE FOR
EFTERKOMMERE

Pct. af BNP
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= Saldo, lavere beskaeftigelse for efterkommere

Anm.: | dette forlgb er de ikke-vestlige efterkommeres beskeeftigelse 5
pct.point lavere end i grundforlgbet (indfaset over 10 ar fra 2019).
Kilde: DREAM og egne beregninger.

SAMMENLIGNING MED
REGERINGEN

Regeringen har opdateret sin langsigtede fremskrivning i forbindelse
med offentliggerelsen af Danmarks konvergensprogram 2018 (KP18)
i april. Ifglge regeringens beregninger er holdbarhedsindikatoren 1,2
pct. af BNP. Det er omtrent pa linje med regeringens opdaterede
2025-plan fra august 2017 og en forbedring pa 0,3 pct. af BNP i for-
hold til konvergensprogrammet fra april 2017. Det er en lidt mere
optimistisk vurdering af den langsigtede stilling for de offentlige finan-
ser end fremskrivningen praesenteret i afsnit 11.2. De fgrste mange
artier er regeringens fremskrivning af saldoen imidlertid mere negativ,
jf. figur 11.10. Forskellene kan dog i vidt omfang tilskrives en forskellig
indregning af afkastet fra de offentlige aktiver, jf. nedenfor. | rege-
ringens fremskrivning overskrider saldoen budgetlovens underskuds-
greense pa ¥ pct. af BNP i de fleste ar fra omkring 2030 til 2050, men
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FIGURILL10 SALDO
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FIGUR I.11  NETTOGALD
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Anm.: Figuren viser udviklingen ifalge Danmarks Konvergensprogram 2018 og fremskrivningen i naervaeren-
de kapitel. Efter 2025 skal forlabene fortolkes som udviklingen i de strukturelle saldi.
Kilde: KP18, DREAM og egne beregninger.

Den offentlige
nettoformue vokser
permanent hurtigere
end BNP

Forskelle i
beregnings-
forudsatninger
udligner til dels
hinanden

underskuddet overstiger aldrig 1 pct. af BNP, som er EU’s sakaldte
mellemfristede mal (MTO) for Danmark.

Ogsa hvad nettogeelden angar, udvikler den sig relativt ens i de to
fremskrivninger, jf. figur 11.11. | KP18 nar nettogaelden sit maksimum
pa 5 pct. af BNP kort fgr 2050, hvorefter geeldskvoten falder og bliver
negativ, dvs. den offentlige nettoformue bliver starre og sterre i for-
hold til BNP pa linje med fremskrivningen i dette kapitel. At den of-
fentlige nettoformuekvote i begge forlab permanent vil vokse péa lang
sigt, er en konsekvens af, at begge forlab er overholdbare.

Der er en lang raekke forskelle i beregningsforudsaetningerne mellem
formandskabets og regeringens langsigtede fremskrivninger, som
imidlertid i et vist omfang opvejer hinanden, hvad betydningen for den
offentlige saldo, gaeldsudvikling og holdbarhed angar. | tabel 11.4 ses
betydningen af en reekke af disse. | KP18 forudsaetter man modsat i
formandskabets fremskrivning beregningsteknisk, at nominalprincip-
pet for forskellige punktafgifter mv. bliver ophaevet efter 2025, hvilket
entydigt forbedrer 2040-saldoen og holdbarheden (punkt 3). | KP18
fremskriver man ikke befolkningen lige sa langt ud i fremtiden som i
naervaerende fremskrivning, men standser i 2100, hvor den primeere
saldo er pa et relativt gunstigt niveau, hvilket forbedrer HBI (punkt 9).
Omvendt forvaerrer en mere beskeden indregning af effekten af sund
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TABEL 1.4 FORSKELLE TIL KP18

HBI Saldo 2040
1. DYR maj 2018 0,9 -0,3
2. Andret fremskrivning til 2025 +0,1 +0,0
3. Intet nominalprincip for punktafgifter +0,4 +0,3
4. Sund aldring i tre ar (ikke seks) -0,2 -0,1
5. Andret kollektivt offentligt forbrug +0,2 -0,1
6. Energiafgiftsprovenufald -0,1 -0,0
7. /Endret privat forbrugsandel -0,1 +0,0
8. Andrede offentlige investeringer +0,0 +0,5
9. AEndret slutar +0,1 n.a.
10. Forrentning kontra kursgevinster n.a. -0,4
11. Qvrige forskelle -0,1 -0,5
12. Danmarks Konvergensprogram 2018 7 1,2 7 -0,6
a) Her regnes pa konsekvensen af et strukturelt fald i energiafgifterne, som forudseettes i DREAM’s egen

offentliggjorte fremskrivning, men ikke i forlebet i neervaerende kapitel.

Anm.: Tallene i punkt 1 og 12 angiver niveauer, mens de gvrige tal angiver sendringer. Beregningerne i tabel-
lens punkt 1-9 er foretaget ved kumulerede modelberegninger pA DREAM. Betydningen af hvert enkelt
forhold vil kunne afheenge af den raekkefglge, hvori de forskellige aendringer foretages. “@vrige forskel-
le” deekker bl.a. over, at befolkningsudviklingen samt antagelser om generelle ligeveegtseffekter, sats-
regulering og rentens pavirkning af den primaere saldo ikke er identiske i de to forlgb.

Kilde: DREAM, KP18 og egne beregninger.

aldring (punkt 4) og en antagelse om lavere fremtidig energiintensitet
i forbruget og dermed lavere energiafgifter (punkt 6) de offentlige

finanser.
Forskelle mht. Det kollektive offentlige forbrug (udgifter som forsvar, centraladmini-
kollektivt offentligt stration, forskning mv., der ikke kan henfagres til specifikke brugere)
forbrug har modsat falger forskellige principper i de to fremskrivninger, som giver en
virkning for HBI og systematisk forskel i pavirkningen af de offentlige finanser, nar be-
2040-saldo folkningen aendrer sig. | neerveerende fremskrivning udger det en

konstant andel af BNP og falger altsa ret direkte gkonomiens samle-
de velstandsudvikling, jf. boks 11.3. | KP18 fremskrives det dels med
befolkningsvaeksten, dels med den generelle produktivitetsveekst,
uanset om denne udmgntes i en tilsvarende hgjere produktion eller ej.
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BOKS I1.3 DEMOGRAFISK TRAEK

| de langsigtede fremskrivninger, som offentliggeres af Finansministeriet, DREAM og De @kono-
miske Rad, er der overordnet enighed om, at en neutral fremskrivning for det offentlige forbrug pa
lang sigt indebeerer, at forbruget stiger dels i takt med befolkningen i de relevante aldersgrupper
(det sakaldt demografiske treek), dels i takt med inflation og realvaekst. Det sidste element afspej-
ler pa lang sigt omtrentligt den generelle velstandsstigning i samfundet, som ogsa ma forventes at
give sig udslag i de tienester, den offentlige sektor tilbyder. Et sadant neutralt fremskrivningsprin-
cip indebeerer, at det offentlige forbrug vil udggre en konstant andel af (nominelt) BNP i en lang-
sigtsligevaegt, hvor befolkningssammensaetningen ikke eendrer sig.

Den konkrete udmegntning af dette overordnede princip adskiller sig imidlertid. | den langsigtede
fremskrivning, som praesenteres her, beregnes stigningerne i det individuelle offentlige forbrug pa
baggrund af befolkningsfremskrivningens forudsigelser om udviklingen i de forskellige befolk-
ningsgrupper (f.eks. aldersgrupper) — det sakaldte demografiske traek. Det kollektive offentlige for-
brug (udgifter til poster som forsvar, forskning, offentlig administration mv.) udvikler sig proportio-
nalt med BNP ud fra en betragtning om, at disse udgifter naturligt vil afspejle gkonomiens samlede
velstandsniveau.

| regeringens lange fremskrivninger beregnes det individuelle offentlige forbrug grundleeggende pa
samme made (idet de to fremskrivninger dog har lidt forskellige vurderinger af betydningen af
sund aldrings-effekter). Med hensyn til det kollektive offentlige forbrug er der en stgrre principiel
forskel, idet regeringen forudseetter, at det udvikler sig helt proportionalt med den samlede befolk-
nings starrelse samt en eksogent fastsat arlig produktivitetsveekst.

Forskellen i behandlingen af det kollektive offentlige forbrug har en vis betydning i forskellige situ-
ationer. | haengekgjearene, hvor beskaeftigelsen udvikler sig langsommere end befolkningen, bli-
ver stigningen i det kollektive offentlige forbrug saledes lavere i neervaerende fremskrivning end i
konvergensprogrammet, hvilket isoleret set gor heengekgjen i saldoen mindre. Efter ca. 2040,
hvor andelen af befolkningen i beskaeftigelse vedvarende stiger, er situationen den omvendte.

| perioder som 2025-40, hvor der er demografisk modvind, og be-
skaeftigelsen derfor vokser mindre steerkt end den samlede befolk-
ning, medfarer regeringens princip en hgjere veekst i de offentlige
udgifter. Derfor forveerrer regeringens antagelse 2040-saldoen (punkt
5). Efter 2040 vokser beskaeftigelsen i hele resten af arhundredet
hurtigere end befolkningen, og derfor medfgrer regeringens antagel-
se en bedre holdbarhed end formandskabets.

KP18 opererer med Fremskrivningen af offentlige investeringer (punkt 8) giver ingen
et lavere langsigtet maerkbar HBI-forskel, men en markant forskel for den offentlige saldo
offentligt i 2040. | fremskrivningen i naervaerende kapitel udvikler den offentlige
investeringsniveau sektors (netto-)kapitalapparat sig i takt med sektorens veerditilvaekst,
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som igen vokser omtrent i takt med det offentlige forbrug. Det offent-
lige forbrug vokser som andel af BNP efter 2025, og det er ngdven-
digt med hgjere investeringsudgifter for at opretholde K/Y-forholdet. |
regeringens fremskrivning udger det offentlige forbrug ogsa en vok-
sende andel af BNP frem mod 2040, men alligevel falder investe-
ringsudgifterne relativt tii BNP. En arsag hertil er, at investerings-
niveauet i 2025 i KP18 beregnes at veere relativt hgjt. En forskel er, at
man i konvergensprogrammet fastholder et “effektivitetskorrigeret”
K/Y-forhold for de offentlige investeringer, hvor der fremskrives en
effektivitetstrend for maskin- og bygningskapital, der samlet medfgrer
lavere investeringer og et mindre kapitalapparat end i neerveerende
fremskrivning.

En seerlig rolle spiller omvurderingerne af de offentlige aktiver (punkt
10). | formandskabets fremskrivning forudsaettes det, at savel offent-
lige aktiver som passiver forrentes med samme rentesats pa 4,75 pct.
pa lang sigt. Regeringen forudsaetter ogsa et ensartet afkast (pa 4,5
pct. pa lang sigt), men sadan, at en del af afkastet pa aktiverne be-
star af systematiske omvurderinger (kursgevinster), som ikke indgar i
saldoen, selvom de pavirker de offentlige finanser positivt. Denne
forskel medfarer, at den offentlige saldo permanent forringes med ca.
0,4 pct. af BNP, jf. punkt 10. | figur 11.12 illustreres betydningen af
denne forskel for saldoen i konvergensprogrammet. Hvis hele det
antagne afkast af aktiverne faldt i form af renter og udbytter i stedet
for omvurderinger, ville saldoen ligge pa et permanent lidt hgjere
niveau. Med denne alternative saldo ville underskuddet kun i et enkelt
ar efter 2025 (nemlig 2039) lige akkurat overstige budgetlovens
greense pa Y2 pct. af BNP. | 2040 ville underskuddet i KP18 under
denne alternative antagelse veere lavere end i formandskabets frem-
skrivning. Den forskelligartede behandling af forskellige former for
afkast medfarer, at saldoen ikke ngdvendigvis er noget seerlig pree-
cist udtryk for, om statens nettoforpligtelser stiger eller falder — iszer
ikke, nar saldoen er ret teet pa balance.

| forbindelse med offentliggerelsen af KP18 har regeringen ogsa
praesenteret en alternativ sakaldt “generationsneutral” holdbar-
hedsberegning. | denne antages, at nogle udvalgte offentlige indtaeg-
ter og udgifter efter 2025 ikke fremskrives ifglge den eksisterende
lovgivning, men ud fra en alternativ beregning, hvor den vaesentligste
forskel er en noget lavere stigning i aldersgraenserne for efterlen og

Dansk @konomi, forar 2018 107



Finanspolitisk holdbarhed - Sammenligning med regeringen 11.3

FIGUR .12 SALDO MED OG UDEN OMVURDERINGER

Pct. af BNP
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e KONvergensprogram 2018
=== Konvergensprogram 2018, inkl. omvurderinger

Anm.: Figuren viser dels saldoen fra Danmarks Konvergensprogram 2018,
dels en alternativ saldo, hvor de arlige omvurderinger af aktiver og
passiver fra konvergensprogrammet er tillagt. Efter 2021 opererer
KP18 kun med omvurderinger pa aktivsiden.

Kilde: KP18 og egne beregninger.

folkepension end forudsat i tabel 11.1."" | den alternative beregning,
som benaevnes generationsneutral, far regeringen en holdbarhedsin-
dikator pa netop 0, sa finanspolitikken lige ngjagtig er holdbar.

Flere vasentlige Beregningen kan dog naeppe siges at give et daekkende billede af,
forhold indgar ikke i hvordan de forskellige generationer stilles i forhold til den offentlige
beregningen sektor, og det er i det hele taget et ret kompliceret spgrgsmal at be-

svare. | regeringens egne fremskrivninger er der saledes en reekke
andre poster, som ogsad kommer generationerne til gode i forskelligt
omfang, som ikke er medtaget i den naevnte beregning. De stigende
pensionsformuer giver saledes besparelser i form af lavere folkepen-
sionstillaag og feerre efterlensudgifter fremover. Antagelserne om
sund aldring betyder, at de antagne sundhedsudagifter i fremtiden er
lavere for personer i en given alder end i dag, mens den aendrede
uddannelsessammensaetning, hvor de yngre generationer bliver mere

11)Desuden indekseres belgbsgraenserne for gren check, bgrnefamilieydelse, boligsik-
ring og rentefradrag med Ignnen i den alternative fremskrivning, og provenuet fra bo-
ligbeskatningen udger en fast andel af BNP fra 2025 og frem.
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veluddannede, antages at fore til et stgrre arbejdsudbud og dermed
flere skattebetalinger. Omvendt betyder den aendrede befolknings-
sammensaetning med en stigende andel af indvandrere og efterkom-
mere isoleret set, at de fremtidige generationer vil aflevere et lavere
nettobidrag til de offentlige finanser end nutidens, osv. Der er saledes
mange forskellige forhold, der pavirker generationernes nettobeta-
linger, ud over dem, som indgar i det naevnte regnestykke i KP18.

Samtidig bgr en deekkende beregning af en “generationsneutral”
situation sammenligne generationernes forhold over hele livsforlgbet.
For alle nulevende generationer udover de nyfgdte ville dette inde-
baere, at man ogsa skulle se pa, hvordan de forskellige generationer
er blevet stillet tidligere — ogsa i perioden 2018-25, som er udeladt i
analysen i KP18. | Dansk gkonomi, forar 2014 blev der opstillet et
sadant historisk og fremadrettet generationsregnskab for de forskelli-
ge nulevende og kommende generationer. Under forudsaetningerne i
dette regnskab var retningen i generationsfordelingen samlet set den
modsatte af det, regeringens regnskab angiver: De aldste generatio-
ner (argange fedt for midten af 1980’erne) var i gennemsnit netto-
betalere til det offentlige over hele deres livsforlgb, mens de yngre
argange er nettomodtagere. Hovedarsagen er, at de nuvaerende
midaldrende og eeldre generationer har modtaget faerre offentlige
ydelser som unge, hvor velfeerdsstaten var mindre udbygget. Selvom
de samme argange opnar flere ar med efterlen og folkepension end
yngre argange, opvejer denne sidstnaevnte forskel starrelsesmaessigt
langtfra den farstnaevnte. Skal man ifglge disse beregninger indrette
en generationsneutral finanspolitik fremadrettet, skal man altsa ga i
modsat retning af regeringens sakaldt generationsneutrale beregning
og for@ge de yngre generationers nettobidrag til det offentlige.

Det er dog ikke oplagt, at det overhovedet er en saerlig relevant mal-
seetning for den gkonomiske politik, at alle generationer skal betale
det samme nettobidrag til det offentlige. Generationernes livsvilkar er
vidt forskellige. Underliggende teknologiske fremskridt har sikret en
vedvarende gkonomisk veekst, der gar hver generation i stand til at
nyde hgjere forbrugsmuligheder end de foregdende. Selvom der er
tegn pa en langsommere gkonomisk vaekst fremadrettet, forventes
dette faanomen ikke at falde bort i de nulevende generationers leve-
tid. Sundhedsvilkér og miljgforhold har sendret sig kraftigt og for-
modes fortsat at gere det fremover. Til tider optraeder begivenheder
som krige og depressioner, der kan pavirke befolkningen pa det pa-
geeldende tidspunkt voldsomt. Normalt opfattes det som fordelagtigt,
at en stat kan afbede sadanne udsving i livsvilkarene, men det vil
typisk samtidig indebaere en omfordeling mellem generationer, der
lever pa forskellige tidspunkter.
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Den forskelligartede behandling af generationerne, hvad aldersgreen-
sen for efterlan og folkepension angar, fremheeves somme tider som
en ugnsket forskelsbehandling mellem generationerne. | figur 11.13
ses konsekvenserne af et alternativt forlgb, hvor man indekserer
reglerne fra og med 2030 sadan, at andelen af livet, man kan tilbringe
som folkepensionist, vil vaere konstant.' Dette forleb er stort set
holdbart, idet det har en HBI pa -0,1 pct. af BNP. Saldoen nar et
lavpunkt pa -% pct. af BNP midt i 2040’erne.

FIGURI.13 SAMME ANDEL AF LIVET PA FOLKE-
PENSION

Pct. af BNP
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e Grundforleb e KONstant livsandel

Anm.: Figuren viser udviklingen i den offentlige saldo i grundforlgbet og et
alternativ, hvor efterlens- og folkepensionsalderen efter 2030 indek-
seres, sa andelen af livet, man kan tilbringe pa folkepension, er kon-
stant. Det indebaerer, at folkepensionsalderen i 2100 er 3% ar lavere
end i grundforlgbet.

Kilde: Beregninger pa DREAM.

12) 2030 er det seneste ar, hvor Folketinget allerede definitivt har vedtaget at haeve
folkepensionsalderen.
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SAMMENFATNING

Den langsigtede fremskrivning preesenteret i kapitlet viser, at de
danske offentlige finanser med de forudseetninger, der er anvendt i
fremskrivningen, fortsat er i meget god stand — navnlig, nar man
kigger langt frem i tiden med de forventelige eendringer, der folger af
befolkningsudviklingen. @konomien er overholdbar med en holdbar-
hedsindikator pa 0,9 pct. af BNP eller godt 20 mia. kr. arligt. Det
betyder, at man ifglge fremskrivningen permanent enten kunne saen-
ke skatterne med godt 20 mia. kr. uden at spare pa de offentlige
udgifter, eller heeve udgifterne med et tilsvarende belgb uden at skul-
le haeve skatterne, og uden at den offentlige geeld vil labe Iabsk pa
noget tidspunkt.

Der er dog i sagens natur en lang raekke usikkerheder i meget lang-
sigtede fremskrivninger af denne type. Mange forhold ma formodes at
udvikle sig anderledes end forudsat, sddan at de enkelte poster pa
den offentlige saldo bade kan blive forbedret og forvaerret i forhold il
det preesenterede forlgb. En holdbarhedsberegning som den praesen-
terede skal derfor ikke betragtes som et definitivt resultat én gang for
alle, men som en lgbende temperaturmaling af de offentlige finansers
formodede langsigtede robusthed. Savel regeringen som De @kono-
miske Rad genberegner derfor holdbarhedsindikatoren hvert ar. Ved
arligt at tage temperaturen kan man registrere det tidligt, hvis langsig-
tede tendenser, der er vigtige for de offentlige finanser, begynder at
endre sig. Beregningen virker derfor som et tidligt varslingssystem
om forhold, den langsigtede gkonomiske politik bar tage hensyn til.

Fremskrivningen skal ikke opfattes som en prognose for, hvordan
fremtiden vil forme sig. Det er séledes hverken realistisk eller gnske-
ligt, at den fremtidige @konomiske politik virkelig vil resultere i et
overholdbart forlgb, der akkumulerer en stedse voksende offentlig
formue i forhold til BNP. | det lange Igb er det entydigt velfeerdsfor-
ringende at kreeve flere skatter op end ngdvendigt for at afholde de
gnskede udgifter og sikre en stabil udvikling i den offentlige geeld. Det
ma derfor forventes, at politikerne pa et tidspunkt vil tilpasse den
gkonomiske politik i forhold til den, der er forudsat i fremskrivningen,
selvom alle andre forhold skulle udvikle sig som forudsat. Det er et
politisk valg, hvornar og pa hvilken made dette skal ske. Det er imid-
lertid relevant, at regeringen og Folketinget forholder sig bevidst til
dette spergsmal og preesenterer en klar argumentation for den fi-
nanspolitiske strategi pa leengere sigt. Dermed kommer de relevante
afvejninger, bade hvad angar fordelingen mellem de forskellige gene-
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rationer, og hvad der er en passende grad af forsigtighed i planleeg-
ningen, til at sta klart. Det er en forudsaetning for en offentlig debat
om de overordnede politiske prioriteringer.

Selvom det vigtigste krav til en sund og stabil finanspolitik i sidste
ende er, at den vurderes at veere holdbar i det lange Igb, er der i
almindelighed mere fokus pa mere kort- og mellemfristede mal som
udviklingen i saldoen i de farstkommende ar. Dette mere kortsigtede
fokus understettes af restriktionerne i EU’s finanspolitiske regelsaet
og den danske budgetlov. Kort- og mellemfristede retningslinjer som
geelds- og saldomal og -graenser spiller en naturlig rolle i tilrette-
leeggelsen af finanspolitikken, fordi de er operationelle og kan virke
disciplinerende for beslutningstagerne. Hensigtsmaessige saldomal
bgr imidlertid fastleegges i klar korrespondance med det mere lang-
sigtede hensyn til, at finanspolitikken skal veere holdbar. De nuvae-
rende danske finanspolitiske restriktioner lever ikke helt op til dette.

| arene 2025-40 sker en forveerring af saldoen som fglge af, at store
argange aflgses af sma argange péa arbejdsmarkedet. Efter 2040 sker
igen en forbedring. Denne sakaldte hsengekgjeperiode udger en
mindre udfordring end beregnet for nogle ar siden. | naerveerende
langsigtede fremskrivning bliver underskuddet pa saldoen knap
pct. af BNP i de veerste haengekgijear. | regeringens seneste konver-
gensprogram bliver underskuddet mellem %2 og 1 pct. af BNP. Under-
skud af den stgrrelsesorden udger ikke noget realgkonomisk pro-
blem, men kan stadig fare til konflikt med budgetlovens nuvaerende 2
pct.-graense for den strukturelle saldo og EU’s officielle 3 pct.-graense
for den faktiske saldo.

Problemstillingen kompliceres af, at de officielt beregnede starrelser
for den offentlige saldo og dMU-geelden af en raekke arsager ikke er
daekkende for de offentlige finansers reelle stilling. En grund hertil er
det meget betydelige offentlige tilgodehavende i form af den udskudte
skat i pensionskasserne som fglge af, at livrenter og ratepensioner
typisk fgrst beskattes flere artier efter den reelle indkomsterhvervelse.
Beregninger i kapitlet illustrerer, at den offentlige saldo umiddelbart
ville blive forbedret med mere end 2 pct. af BNP og dermed vaere
klart positiv i hele heengekgjeperioden, hvis man medregnede ind-
teegterne fra den del af pensionsformuen, der bestar af udskudt skat.
Tilsvarende er der andre betydelige implicitte aktiver og passiver, der
ikke medregnes i den officielle saldo. En anden problemstilling om-
handler, at en del af afkastet af de offentlige finansielle aktiver i mod-
seetning til passiverne falder i form af omvurderinger (kursgevinster),
som modsat udbytter og renter ikke pavirker saldoen. Denne om-
staendighed forringer den officielle saldo i det lange Igb med knap %2
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pct. af BNP uden at have nogen reel betydning for udviklingen i hold-
barhed og geeld.

Et tredje forhold, som har faet sterre betydning det seneste ar, er, at
@MU-geelden er et bruttogaeldsbegreb og derfor ikke pavirkes af
udviklingen i det offentliges finansielle tilgodehavender. Mens det er
udviklingen i nettogeelden, der er afgerende for finanspolitikkens
langsigtede holdbarhed, er @MU-gaelden relevant i forhold til EU’s
regler. En balanceoppustning, der forgger de offentlige aktiver og
passiver lige meget, vil ikke pavirke nettogeeld og holdbarhed, men
forage @MU-gaelden. Omlaegningen af lantagningen i den almene
boligsektor og den forggede adgang til at udskyde betalingen af stig-
ninger i boligskatten er to tiltag fra sidste ar, som i sig selv kan veere
hensigtsmaessige, men samtidig bidrager til en maerkbar balanceop-
pustning pa op til 12-15 pct. af BNP i det lange lgb. Hermed ventes
forskellen pa netto- og @MU-gzeld at stige til knap 50 pct. af BNP.
Selv i en situation, hvor Danmark ikke har nogen nettogeeld (hvilket
stort set er situationen lige nu og i de nezeste artier ifglge fremskriv-
ningen), vil dMU-geelden dermed vaere relativt teet pa EU’s officielle
geeldsgreense pa 60 pct. af BNP.

Regeringens nuvaerende 2025-plan indebeerer et mal om, at saldoen
skal veere i balance i 2025. Dette mal er bl.a. afggrende for stgrrelsen
af det sékaldte “raderum”, som i hgj grad er omdrejningspunktet for
den gkonomisk-politiske debat. Der er dog ikke vigtige faggkonomi-
ske grunde til, at en balanceret saldo er et vigtigt mal i sig selv. |
tidligere mellemfristede planer var mélet om saldobalance i det mel-
lemfristede slutar begrundet med, at dette mal netop ville resultere i
en holdbar finanspolitik pa lang sigt med de fremskrivningsforudsaet-
ninger, man i gvrigt opererede med pa det tidspunkt. Situationen er
imidlertid aendret betydeligt nu, og der er ikke lseengere nogen klar
sammenhang mellem det mellemfristede slutmal og den langsigtede
holdbarhed. Det vil vaere mere naturligt, at den mellemfristede plan
tager udgangspunkt i de langsigtede krav til finanspolitikken, sa sal-
domalet som udgangspunkt seettes, sa finanspolitikken opfylder kra-
vet om holdbar kombineret med andre eksplicitte hensyn, herunder at
geelden ikke bliver ukontrollabelt hgj. @nsker man politisk at reserve-
re flere midler til fremtidige formal, end hvad der umiddelbart er ngd-
vendigt for at sikre en holdbar udvikling, ber det begrundes eksplicit i
fastsaettelsen af saldomalet som en del af den politiske prioritering af
planen.
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Overordnet kan man sige, at det er et centralt vilkar for udsigterne for
de langsigtede offentlige finanser, at de pa én gang er overholdbare i
det helt lange lgb og samtidig, bl.a. som folge af de valgte institutio-
nelle forhold, kan give problemer med de nuveerende saldo- og
geeldsrestriktioner i heengekgjeperioden frem mod 2040. Hensynet il
ikke at overskride den nuvaerende Y:-pct.-graense i den danske bud-
getlov i haengekgjearene virker dog ikke i sig selv som noget godt
argument for at have et mere restriktivt saldomal, end hensynet til
holdbarheden tilsiger. Det er naturligt, at den offentlige saldo kan
vaere mere negativ i perioder med demografisk modvind.

Der findes flere mader, hvorpd man kan undga at komme i konflikt
med EU’s krav uden at skulle foretage realgkonomiske stramninger,
jf. diskussionen i Dansk okonomi, forar 2017. For det ferste giver
allerede EU’s nuveerende regelsaet anledning til mere fleksibilitet end
den danske budgetlov. EU’s mellemfristede saldomal for Danmark
(MTO) er saledes et underskud pa 1 pct. af BNP. En anden mulighed
er en andring af det feelles regelsaet pa EU-niveau, s& de i hgjere
grad inddrager hensyn til den langsigtede holdbarhed. Alternativt kan
man forestille sig en dansk saerregel, der giver mulighed for at tage
hgjde for de meget store implicitte pensionsaktiver. Er det ikke muligt
at opna et mere fleksibelt finanspolitisk rammevaerk pa denne made,
kan saldoen forbedres gennem eksempelvis en fremrykning af dele af
pensionsbeskatningen.

Der har veeret flere elementer i den gkonomiske politik i lgbet af det
seneste ar, der har karakter af fremrykkede skatteindteegter. Det
geelder saledes det seneste ars aendrede regler for pensionsop-
sparing, der ifglge regeringen vil understgtte en stgrre udbredelse af
aldersopsparing pa bekostning af traditionelle ratepensions- og livren-
teprodukter. Samtidig vil aendringen af ferieloven fremrykke ind-
tieningen og dermed beskatningen af feriepenge. Da tiltagene ikke er
ledsaget af en tilsvarende aendring i det mellemfristede saldomal,
giver de dermed reelt mulighed for stgrre skattelettelser eller offent-
lige udgifter indenfor den mellemfristede tidshorisont. Det vil mindske
overholdbarheden uden at forringe saldoen pa kortere sigt til-
svarende. Dette kan godt vaere en hensigtsmaessig made at eendre
de intertemporale finanspolitiske prioriteringer. Det forekommer dog
naturligt, at regeringen gegr mere klart opmaerksom pa den intertem-
porale konsekvens af de naevnte tiltag, end tilfeeldet har veeret.
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KAPITEL 11
UDDANNELSESSTOTTE PA DE
VIDEREGAENDE UDDANNELSER
RESUME

De samlede udgifter til Statens Uddannelsesstgtte (SU) til
studerende pa videregaende uddannelser er steget be-
tragteligt siden indfgrelsen af ordningen. Udviklingen skyl-
des bade en stor stigning i antallet af SU-modtagere og i
ydelsernes niveau. Sammenholdt med andre skandinavi-
ske lande udggr stipendier en stor andel af uddannelses-
stgtten i Danmark, mens lan udgar en mindre andel.

Analyser i dette kapitel samt international forskning tyder
pa, at en omlaegning af uddannelsesstatten i retning af, at
en starre del gives som lan i stedet for stipendier, kun vil
have begraensede konsekvenser for uddannelsesoptaget
pa de videregaende uddannelser. Derudover viser forde-
lingsberegninger, at personer, der gennemfgrer en videre-
gaende uddannelse, generelt opnar relativt hgje indkom-
ster senere i livet. Der er saledes ikke umiddelbart steerke
effektivitets- eller fordelingsmaessige argumenter imod at
yde en starre del af stgtten som Ian frem for stipendier.
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INDLEDNING

De samlede udagifter til indkomststgtte til studerende er steget betyde-
ligt siden oprettelsen af SU. Udviklingen skyldes bade en stor stigning
i antallet af studerende pa de videregaende uddannelser, der er be-
rettiget til SU, og en betydelig stigning i ydelsernes niveau. Internati-
onalt set udger stipendierne en relativ hgj andel af statten i Danmark.

Der kan veere behov for offentlig stette for at sikre, at befolkningen
uddanner sig i tilstreekkeligt omfang. Det vil veere tilfeeldet, hvis de
privatakonomiske gevinster ved uddannelse ikke afspejler de fulde
samfundsgkonomiske gevinster ved uddannelse. Det er f.eks. tilfael-
det, hvis skatterne forvrider beslutningen om at gennemfgre en ud-
dannelse, og der er eksternaliteter knyttet til uddannelse. Der kan
ogsa veere markedsfejl, der gar det sveert at lanefinansiere uddannel-
sesomkostninger, hvilket begrunder offentlig indgriben.

Stetteniveauet skal fastlaegges under hensyntagen til forvridningerne
i skattesystemet. For at modvirke den forvridning i uddannelses-
valget, som skat pa arbejdsindkomst afstedkommer, bgr uddannelse
stottes med en effektiv sats, der svarer til marginalskatten pa arbejds-
indkomst for faerdiguddannede. | kapitlet argumenteres der for, at den
samlede statte til de videregaende uddannelser er hgjere end skatte-
systemets forvridninger. Stetteniveauet ligger sandsynligvis ogsa
over det niveau, som eksternaliteter knyttet til de videregaende ud-
dannelser kan begrunde.

Formalet med kapitlet er at undersgge effekten pa andelen af unge,
der pabegynder og gennemfgrer en uddannelse, hvis en del af stgt-
ten omlaegges fra stipendier til 1an.

| afsnit 111.2 redegares for de fordelings- og effektivitetshensyn, der
ligger bag at yde offentlig statte til uddannelse, og hvilket niveau for
den offentlige statte disse hensyn tilsiger. Derngest beskrives i afsnit
I11.3 udviklingen og fordelingen af stipendier og lan fordelt efter bl.a.
foreeldrenes indkomst og erhvervsindkomst som faerdiguddannet.
Derefter folger afsnit Ill.4, hvor de empiriske virkninger af sendringer
af uddannelsesstatte gennemgas. | afsnit IV.5 er redegjort for egne
analyser af, hvordan uddannelsesstatten i Danmark pavirker optaget
og gennemfgrelsen af videregaende uddannelser. Endeligt afsluttes i
afsnit IV.6 med en opsummering og politikanbefalinger.
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PRINCIPIELLE ASPEKTER

Uddannelse udggr for den enkelte en investering, der muligger aget
velfeerd i fremtiden. Dette kan bade veere i form af hgjere lgnninger
som folge af gget produktivitet, lavere risiko for ledighed, et mere
speendende arbejdsliv og gget veerdi af fritid. Indsatsen med at ud-
danne sig og forgge indtjeningspotentialet betegnes ofte som investe-
ring i humankapital.1

Den enkelte uddannelsessggende vil i sit valg af uddannelse tage
hgjde for de gevinster, der er forbundet med uddannelse, og som
tifalder den uddannelsess@gende selv, herunder den g@gede frem-
tidige indtjening. Det forhold, at uddannelse forgger den enkeltes
indtjeningspotentiale udger derfor ikke i sig selv en begrundelse for
offentlig uddannelsesstgtte. Offentlig uddannelsesstgtte, herunder
statte til videregaende uddannelser, ber i stedet begrundes ud fra
andre hensyn.

Almen uddannelse betragtes ofte som et s& fundamentalt gode, at
borgernes adgang hertil alene bgr veere baseret pa almene behov.
Uddannelse op til et vist niveau opfattes saledes som et meritgode pa
linje med eksempelvis sundhed, hvilket kan begrunde offentlig stette
til uddannelse.

Offentlig stgtte til uddannelse mere generelt begrundes ofte ud fra et
gnske om lige muligheder for uddannelse i betydningen, at adgang til
uddannelse pa alle niveauer alene er baseret pa den enkeltes evner
og kvalifikationer, og ikke pa den enkeltes sociale og familiemaessige
baggrund. Det er parallelt til, hvad samfundsgkonomiske hensyn vil
tale for.

En raekke forhold kan nemlig betyde, at folk i fraveer af uddannelses-
stgtte ikke har mulighed for eller tilskyndelse til at uddanne sig i et
tilstreekkeligt stort omfang set fra et samfundsgkonomisk perspektiv.
Forskellige markedsfejl kan saledes gare det vanskeligt at lanefinan-
siere uddannelsesomkostninger og medfgre, at talentmasse ville
veere gaet tabt. Ligeledes kan eksternaliteter betyde, at de privat-
gkonomiske gevinster ved uddannelse ikke afspejler de fulde sam-

1) | dette afsnit behandles uddannelsesstgtte i bred forstand. Offentlig uddannelsesstot-
te involverer ikke kun muligheden for at modtage SU, men ogsa en reekke andre ele-
menter, herunder det forhold, at det offentlige stiller uddannelse gratis til radighed for
borgerne.
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fundsgkonomiske gevinster.2 Det samme kan tilstedeveerelsen af
forvridende skatter. | alle tilfaelde er der et potentiale for offentlige
initiativer, der forgger uddannelsesniveauet.

Lige muligheder for uddannelse pa alle niveauer for alle borgere vil
muligvis kreeve offentlig stette udover, hvad der kan begrundes ud fra
et samfundsgkonomisk perspektiv. Der kan saledes vaere et politisk
motiv til at ville stgtte uddannelse udover, hvad der er samfunds-
skonomisk optimalt, ud fra et enske om at skabe lige muligheder for
uddannelse. Dette vil imidlertid ikke nadvendigvis mindske indkomst-
forskelle i samfundet og vil saledes ikke skulle begrundes i et @nske
om sterre indkomst lighed i samfundet som sadan, men i stedet i et
gnske om fairness.

Stette til videregaende uddannelser, som er i fokus i kapitlet her, vil
ofte komme personer, der over et livsforlgb vil vaere blandt de bedst
lennede til gode, og det er derfor generelt ikke hensynet til en lige
indkomstfordeling, der kan begrunde offentlig statte til uddannelser
for denne gruppe. Det er imidlertid relevant at veere opmaerksom pa
de fordelingsmaessige konsekvenser forskellige typer af uddannel-
sesstotte har, uanset hvad disse matte vaere begrundet i.

| det felgende uddybes, hvordan hensynet til at modvirke effekten af
forvridende skatter pa uddannelsesomfanget (i det falgende betegnet
skatteneutralitet) samt tilstedeveerelsen af markedsfejl kan begrunde,
at samfundet stgtter uddannelse.

HENSYNET TIL SKATTENEUTRALITET

Marginalskatter pa arbejdsindkomst begreenser incitamentet til at
tage en uddannelse, fordi gevinsten herved i form af ggede lgnninger
efter skat begraenses. Dermed forvrides uddannelsesvalget i retning
af, at folk vaelger at uddanne sig i for begraenset et omfang.® Denne
forvridning kan modvirkes via uddannelsesstgtte, idet uddannelses-

2) Positive eksternaliteter daekker over tilfeelde, hvor gevinsten ved uddannelse tilfalder
andre, end dem der tager en uddannelse.

3) Safremt den eneste omkostning ved uddannelse er mistet arbejdsindkomst, vil en
indkomstuafhaengig marginalskat pa arbejdsindkomst ikke direkte forvride uddannel-
sesvalget uagtet dennes sterrelse. Uddannelsesvalget vil imidlertid forvrides, hvis
marginalskatterne stiger med indkomsten. Et skattesystem med hgje marginalskatter
kan i nogle tilfeelde have effekter, der modererer den negative indvirkning pa uddan-
nelsesomfanget. Det vil sdledes reducere indkomstforskelle efter skat og udger derfor
implicit en forsikring mod indkomstusikkerhed. Det kan isoleret set treekke i retning af
oget uddannelse, hvis der er usikkerhed forbundet med afkastet af uddannelse.
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statte styrker incitamentet til at tage en uddannelse. Derfor kan forde-
lingshensyn, der kommer til udtryk i hgje marginalskatter pa arbejds-
indkomst (herunder ogsa marginalskatter der stiger med indkomsten),
indirekte begrunde uddannelsesstotte, jf. Bovenberg og Jacobs
(2005).

Hensynet til at modvirke negative forvridningseffekter fra beskatnin-
gen af arbejdsindkomst pad uddannelsesomfanget kan isoleret set
begrunde, at uddannelse stattes med en effektiv sats, der svarer til
marginalskatten pa arbejdsindkomst for feerdiguddannede. Dette
svarer reelt til, at omkostningerne forbundet med uddannelse er fuldt
fradragsberettigede i arbejdsindkomstbeskatningen. Dermed vil ind-
komstskatter og uddannelsessubsidier under ét vaere neutrale i for-
hold til incitamentet til at uddanne sig. Bovenberg og Jacobs (2005)
peger pa, at en vaesentlig del af omkostningen ved uddannelse be-
star af mistet arbejdsindkomst, og at denne automatisk indebaerer
fuld fradragsret i forhold til arbejdsindkomstbeskatningen. En hgjere
marginalskat pa arbejdsindkomst vil saledes ikke bare reducere ge-
vinsten ved uddannelse, men ogsa alternativomkostningen herved (i
form af mistet arbejdsindkomst efter skat).*

Bovenberg og Jacobs (2005) peger dog ogsa pa, at en del af om-
kostningerne forbundet med uddannelse i praksis er svaere at doku-
mentere og derfor reelt ikke kan subsidieres. Det drejer sig eksem-
pelvis om keb af bager og slitage pa computere. Dette giver anled-
ning til, at subsidiet for de gvrige uddannelsesomkostninger saettes
hgjere end marginalskatten pa arbejdsindkomst.5 | praksis er udgifter
forbundet med keb af bager og slitage p4d computere dog formentlig
lave i sammenligning med de gvrige udgifter ved uddannelse.

Mens beskatning af arbejdsindkomst udger en begrundelse for at
subsidiere uddannelse, traekker beskatning af kapitalindkomst om-
vendt i retning af, at afkastet af uddannelse bgr beskattes, eller at
uddannelsessubsidierne reduceres, jf. Nielsen og Segrensen (1997),
Stantcheva (2017) og boks Ill.1. Savel uddannelse som finansiel
opsparing treekker begge i retning af, at forbrugsmuligheder forgges i
fremtiden. Det taler ud fra et skatteneutralitetshensyn for, at afkastet
af uddannelse og afkastet af finansiel kapital bgr beskattes ens. Hvis
kapitalindkomst beskattes, og afkastet ved investering i humankapital
ikke begreenses tilsvarende, vil der vaere en tendens til, at skatte-

4) Der kan imidlertid veere forskel pa marginalskatterne som studerende star overfor og
som efterfalgende betales pa grund af progressivitet i skattesystemet.

5) Dette geelder sa laenge substitutionsmulighederne mellem de forskellige typer af
uddannelsesudgifter er begraensede.
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systemet medfgrer en skaevvridning. Der vil séledes i dette tilfeelde
blive foretaget for mange investeringer i humankapital, med et lavt
samfundsgkonomisk afkast til falge.

For feerdiguddannede, der ikke betaler topskat (og som opnéar det
maksimale beskaeftigelsesfradrag), er marginalskatten pa arbejds-
indkomst pa 42 pct. i Danmark, og det neutrale uddannelsessubsidie
vurderes at veere godt 30 pct. nar der tages hgjde for beskatningen af
kapitalindkomst, jf. boks Ill.1. For faerdiguddannede, der betaler top-
skat er marginalskatten pa arbejdsindkomst 56 pct., og det neutrale
uddannelsessubsidie vurderes i dette tilfaelde at vaere knap 50 pct. Til
sammenligning vurderes det, at de videregaende uddannelser i
Danmark subsidieres med godt 60 pct. blandt andet som resultat af
SU og gratis uddannelser. Dermed er det sandsynligt, at videregaen-
de uddannelser i Danmark under ét subsidieres i et starre omfang,
end det rene skatteneutralitetshensyn ville tilsige.

Selv i fraveer af markedsfejl er det neutrale uddannelsessubsidie ikke
generelt sammenfaldende med det optimale uddannelsessubsidie i
den forstand, at det pa den mest hensigtsmaessige made afvejer
hensynet til at mindske de forskellige forvridninger i gkonomien over-
for fordelingshensyn. Fordelingshensyn kan eksempelvis tale for, at
uddannelsessubsidiet saettes /lavere end det niveau, der sikrer skat-
teneutralitet, fordi uddannelsesstgtte normalt kan forventes primaert
at komme personer til gode, der i forvejen har et hgijt indtjenings-
potentiale. Samtidig traekker et gget uddannelsessubsidie i retning af
ikke bare at forsge uddannelsesomfanget, men ogsa arbejdsudbud-
det. Dermed mindskes den forvridning af arbejdsudbuddet, der opstar
som felge af marginalskatter pa arbejdsindkomst. Dette traekker ud
fra et effektivitetshensyn i retning af, at det optimale uddannelses-
subsidie saettes hgjere end det subsidie, der sikrer skatteneutralitet.

Der er derfor forskellige hensyn, der taler for bade at saette uddan-
nelsessubsidiet hgjere og lavere end det, der sikrer skatteneutralitet. |
visse tilfaelde vil disse effekter opveje hinanden, og det optimale
uddannelsessubsidie vil dermed svare til det, der sikrer skatteneutra-
litet, jf. Bovenberg og Jacobs (2011) og Stantcheva (2017). | lyset af,
at der er meget begreenset viden om den praecise stgrrelsesordenen
af de forskellige effekter, er det derfor rimeligt at anvende det neutra-
le uddannelsessubsidie som et benchmark.
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BOKS IIl.1 SUBSIDIERING AF UDDANNELSE

Under visse antagelser er uddannelsessubsidiet, der sikrer neutralitet i forhold til valg af uddan-
nelsesomfang, givet ved:

1+7r )

§=T*—(1—T*)'(m—1

(1)

hvor 7* betegner marginalskatten pa arbejdsindkomst, som uddannede star overfor, tx angiver
skattesatsen pa kapitalindkomst, og r angiver for-skat renten.” Med en far-skat rente pa 3 pct., en
kapitalindkomstskattesats pa 25 pct., og en marginalskat pa arbejdsindkomst pa 42 pct. fas det
neutrale uddannelsessubsidie til 31 pct.? Med en marginalskat pa arbejdsindkomst pa 56 pct.
(svarende til marginalskatten for en topskatteyder) fas det neutrale uddannelsessubsidie til 47 pct.

Dette skal holdes op imod den subsidiering, der foregar af videregaende uddannelser. Den er i det
felgende beregnet ved:

_ STAomkostning + SU + Tabt Ignindkomst (fer skat) — Tabt lgnindkomst (efter skat)
- Tabt lgnindkomst (for skat) + STAomkostning + udgifter til bgger mv.

| udtrykket angiver teelleren den uddannelsesstgtte, som tilstedeveerelsen af en offentlig sektor
implicit eller eksplicit giver anledning til (malt i kroner og @re). Denne bestar af tre forhold:
e Uddannelser stilles gratis til radighed (repraesenteret ved STAomkostning, der betegner
den gennemsnitlige direkte arlige omkostning forbundet med uddannelse)
e  Studerende har muligheden for at modtage SU
e Beskatning af arbejdsindkomst reducerer den studerendes alternativomkostning (i form
af mistet arbejdsindkomst), malt som forskellen mellem tabt arbejdsindkomst fer og efter
skat.

Nazevneren i udtrykket angiver den samlede uddannelsesomkostning, som den studerende ville
skulle betale i fraveer af en offentlig sektor. Denne bestar ligeledes af tre forhold:
e Den direkte omkostning ved uddannelse (STAomkostning)
e Alternativomkostningen ved at studere i form af mistet arbejdsindkomst
e  Qvrige udgifter forbundet med uddannelse, herunder kgb af bager, slitage pa computere
mv.

1) Ligning (1) er udledt i bilag Ill.1. Stantcheva (2017) generaliserer ligning (1) til tilfeeldet med usikkerhed,
men nar frem til et udtryk for det neutrale uddannelsessubsidie, der kreever en betydelig meengde informa-
tion at anvende i praksis. Derfor anvendes ligning (1) i det fglgende.

2) Savel den arlige for-skat som efter-skat rente er omregnet til den samlede efter-skat forrentning pa en pe-
riode over 25 ar, fordi den bagvedliggende model inddeler uddannelses- og arbejdslivet i to perioder.
Dermed svarer hver periode til ca. 25 ar.

o
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BOKS IIl.1 SUBSIDIERING AF UDDANNELSE, FORTSAT

Ved at dividere uddannelsesstatten malt i kroner og are med den effektive uddannelsesomkost-
ning i fraveer af en offentlig sektor fas et udtryk for den procentvise subsidiering af uddannelse.

For at kunne beregne den subsidiering af videregaende uddannelser, der foregar, kreeves det sa-
ledes, at der ggres forskellige antagelser. | det fglgende er valgt:

e En tabt lgnindkomst fer skat pa 351.000 kr. og en tabt lznindkomst efter skat pa
229.000 kr., svarende til antagelsen bag opgerelsen af agte opsparing i De @konomi-
ske Rads formandskab (2017). Dette daekker over den gennemsnitlige arslen for en
privatansat i alderen 20-30 ar med en grundskoleuddannelse i 2010 (fremskrevet med
den gennemsnitlige lanvaekst siden 2010)

e  En samlet uddannelsesomkostning pa 89.000 kr., med udgangspunkt i Deloitte (2015)

e  Udgifter til beger mv. pa 10.000 kr. arligt.

Med disse antagelser fas et subsidie pa 61 pct. Dette skan over subsidieringen af videregaende
uddannelser tager ikke hgjde for, at uddannelse ogsa stettes pa anden made, eksempelvis i form
af kollegieboliger, gavmilde studielan mv. Ligeledes tager beregningen ikke hgjde for, at uddan-
nelse potentielt kan have en positiv forbrugsveerdi, ligesom der heller ikke tages hgjde for uddan-
nelse kan muligggre et mere interessant arbejdsliv. Disse forhold treekker i retning af, at den reelle
subsidiering overstiger dette sken pa 61 pct.

Omvendt er det ogsa muligt, at studerende har hgjere udgifter til bogkeb mv. end lagt til grund.
Anvendes i stedet dobbelt sa hgje udgifter pa bager mv., reduceres subsidiet til 60 pct.

Safremt muligheden for at modtage SU fjernes, vil det reducere subsidiet til 47 pct.

Uddannelses- Udover den forvridning af det samlede uddannelsesomfang som
sammensatning beskatning af arbejdsindkomst giver anledning til, kan der potentielt
kan potentielt ogsa ske en forvridning af uddannelsessammensaetningen, som den
ogsa forvrides ovenstadende sammenligning ikke tager hgjde for. Det skyldes grund-

leeggende, at forbrugsveerdien af uddannelse er et ubeskattet gode.
Beskatning af arbejdsindkomst kan saledes fare til, at studerende har
incitament til at vaelge uddannelser med en hgj forbrugsveerdi fremfor
uddannelser med et hgjt gkonomisk afkast, jf. Alstadsaetter mfl.
(2008).
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MARKEDSFEJL

| tilleeg til de ovenfor naevnte forhold kan der imidlertid ogsa veere
markedsfejl, som begrunder offentlige tiltag, der bidrager til, at flere
tager en uddannelse. Dette drejer sig i seerdeleshed om eksternalite-
ter, mangelfulde lane- og forsikringsmarkeder samt mere generelt
underudnyttelse af talentmassen.

Der kan veere en raekke kanaler, hvorigennem investering i human-
kapital kan have positive eksternaliteter. Et hgjere uddannelses-
niveau kan saledes styrke produktivitet og velstand ved at bidrage til
gget vidensspredning samt hurtigere implementering af nye teknolo-
giske landvindinger, hvilket potentielt kan komme andre virksomheder
og forbrugere til gode. Et @get uddannelsesniveau kan ligeledes have
positive eksternaliteter, der ikke umiddelbart er relateret til den gko-
nomiske velstand. Uddannelse kan eksempelvis bidrage til et lavere
kriminalitetsomfang og til eget demokratisk deltagelse i samfundet.

Begge typer af eksternaliteter forbundet med uddannelse bevirker, at
den samfundsgkonomiske gevinst ved uddannelse kan overstige den
privatakonomiske gevinst. Det har som konsekvens, at for fa vil ud-
danne sig i et tilstraekkeligt omfang set fra samfundets perspektiv i
fraveer af offentlig uddannelsesstatte. Det skyldes, at den enkelte ikke
inddrager de positive eksternaliteter som uddannelse giver anledning
til i sit uddannelsesvalg. Positive eksternaliteter tilknyttet uddannelse
udger derfor en begrundelse for, at uddannelse stattes i et omfang,
der ligger ud over det niveau, skatteneutralitetshensynet tilsiger.
Ideelt bgr uddannelsesstatten differentieres efter, hvor store ekster-
naliteter de enkelte uddannelser skaber.

Der er betydelig usikkerhed om, hvor vigtige eksternaliter knyttet til
humankapital er i praksis. Der er en steerk korrelation mellem uddan-
nelsesniveau og velstandsniveau pa landeniveau. Det kan imidlertid
ikke tolkes som en egentlig arsagssammenhang. Flere undersggel-
ser peger i stedet pa, at eksternaliteter i form af afsmittende effekter
af uddannelse pa lgnninger og velstand er relativt sma, jf. eksempel-
vis Acemoglu og Angrist (2000) samt Lange og Topel (2006). Loch-
ner (2011) finder til gengeeld, at der en vis evidens for, at uddannelse
kan have positive eksternaliter via reduceret kriminalitet, forbedret
sundhed og @get demokratisk deltagelse.

Omvendt kan der vaere markedsfejl, der betyder, at det samfunds-
gkonomiske afkast ved uddannelse kan veere lavere end det privat-
gkonomiske afkast. Nar den enkelte person har mere information om
egne evner end potentielle arbejdsgivere, kan uddannelsesvalget
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anvendes som et signal om de evner en person besidder, jf. Spence
(1973). | dette tilfaelde kan det vaere fordelagtigt for den enkelte at
uddannelse sig, udover hvad forggelsen i den enkeltes produktivitet
berettiger til. Dette kan isoleret set traekke i retning af, at uddannelse
bgr stettes i et mindre omfang, end skatteneutralitet tilsiger.

Der kan veere flere arsager til, at det er sveert for studerende at lane-
finansiere deres uddannelsesomkostninger. Eksempelvis kan det
veere problematisk at lane med sikkerhed i forventningen om en hgje-
re fremtidig indkomst. Tilstedevaerelsen af mangelfulde lanemarke-
der, der hindrer studerende i at tage en uddannelse, er imidlertid ikke
en begrundelse for offentligt finansierede uddannelsesstipendier.
Derimod giver sadanne markedsfejl en begrundelse for at sikre stu-
derende lanemuligheder, eksempelvis i form af statsgaranterede lan.

Der er betydelig usikkerhed forbundet med afkastet ved at tage en
uddannelse. Investeringer i humankapital kan blive sveekket, safremt
der ikke er mulighed for at forsikre sig mod denne type af risiko. Dette
kan i nogle tilfeelde begrunde offentlig uddannelsesstatte, hvorved
den enkelte studerende (som ma forventes at veere risikoavers)
kommer til at baere en mindre del af risikoen, og staten (som i hgjere
grad kan forventes at vaere risikoneutral) en stgrre del. Dette kan
eksempelvis ske i form af statslan, hvor den efterfglgende tilbage-
betaling geres afhaengig af indkomsten efter endt uddannelse, jf.
Stantcheva (2017).

Man kan forestille sig, at det seerligt vil vaere bgrn fra familier fra saer-
lige sociogkonomiske grupper, der i fraveer af offentlig uddannelses-
statte, vil blive ramt af manglende lane- og forsikringsmarkeder. Det
kan eksempelvis dreje sig om familier med lav husstandsindkomst
eller familier, hvor der ikke er tradition for uddannelse. Dermed vil der
kunne opsta et uudnyttet talentpotentiale som samfundet ville ga glip
af. | tilfaeldet med mangelfulde lanemarkeder vil investering i human-
kapital eksempelvis vaere begraenset af, hvor stor en initial formue,
den enkelte har, jf. Galor og Zeira (1993).

Ogsa i fraveer af lanebegraensninger, kan der veere en tendens til, at
bgrn fra seerlige sociogkonomiske grupper uddanner sig i et util-
streekkeligt omfang. Flere undersggelser har sdledes dokumenteret,
at der eksisterer en vis social ulighed i uddannelsessystemet, jf.
Mattson og Munk (2008). Det kan blandt andet skyldes, at den enkel-
te vil tilstreebe at nd samme uddannelsesniveau som sine foreeldre,
uanset at den enkeltes evner métte berettige til en hgjere uddannel-
se. Teorien om relativ risikoaversion tilsiger saledes, at bgrn forsgger
at minimere risikoen for at ende med et lavere uddannelsesniveau
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end deres foreeldre. Bgrn fra familier, hvor der ikke er tradition for at
tage en videregadende uddannelse, kan derfor i sammenligning med
barn fra familier, hvor der er en sadan tradition, opfatte det som mere
omkostningsfuldt at pabegynde en videregaende uddannelse, hvis
der er en risiko for, at det ikke lykkes, jf. Davies mfl. (2002) og Holm
og Jaeger (2008).

Hensynet til det potentielle tab af talentmasse udger imidlertid ikke en
begrundelse for generel uddannelsesstgtte, men kan begrunde stotte
malrettet til saerlige grupper. Det kunne eksempelvis besta i, at ud-
dannelsesstipendier geres betinget af foreeldres indkomst. Det rejser
imidlertid andre problemstillinger, herunder at foreeldrenes marginal-
skat pa arbejdsindkomst reelt vil blive forgget. Alternativt kan lanemu-
lighederne geres attraktive p4d en made, sa de ogsa appellerer {il
talentfulde unge fra hjem uden uddannelsestraditioner.

UDDANNELSESSTOTTE | DK
OG ANDRE NORDISKE LANDE

| dette afsnit beskrives det danske SU-system og uddannelsesstatten
i de andre nordiske lande for studerende pa de videregdende uddan-
nelser.

Indledningsvist redeggres for udviklingen i de offentlige udgifter til
uddannelsesstgtte i Danmark og udviklingen i de studerendes leve-
vilkdr malt ved studerendes disponible indkomst. Et vigtigt formal
med offentlig indkomststgtte til studerende er, at unges mulighed for
at gennemfgre en uddannelse alene baseres pa evner og praeferen-
cer og ikke pa foreeldrenes gkonomiske forhold. Derfor ses der i
afsnittet ogsa neermere pa, hvordan SU-modtagere er fordelt efter
foreeldrenes placering i indkomstfordelingen.

Uddannelsesstgtte har betydning for studerendes mulighed for at
gennemfgre en uddannelse og derved at opna en hgjere indkomst.
Det undersgages, hvor i indkomstfordelingen de faerdiguddannede, der
modtog SU, er placeret.

| afsnittets anden del sammenlignes de danske SU-regler med reg-
lerne for uddannelsesstgtte i andre nordiske lande, og det redegares
for, hvilken betydning forskelle i reglerne mellem landene har for de
studerendes levevilkar.

o
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UDVIKLINGEN | SU

Statens Uddannelsesstgtte (SU) startede med at uddele stotte i
1970. Baggrunden var, at de unge i hgjere grad skulle have gkono-
misk og socialt lige muligheder for at tage en videregéende uddan-
nelse. Ved indfgrelsen var understattelsen afhaengig af foreeldrenes
indkomst frem til den studerende var 28 ar. Fgr indfgrelsen af SU
ydede staten stgtte til unge under uddannelse via Ungdommens
Uddannelsesfond, som blev oprettet i 1952. Oprettelsen af SU betad
ogsa, at tildelingen skulle ske ud fra objektive principper, hvor den
tidligere var sket ud fra et skgnsprincip. De geeldende SU-regler for
de videregadende uddannelser er beskrevet i bilag I11.2.

Udgifterne til uddannelsesstgtte er steget kraftigt de seneste 40 ar, jf.
figur Ill.1. De tre vigtigste bidrag til stigningen i udgifterne er en stig-
ning i antallet af studerende, en stigning i stipendiernes starrelse
samt udvidelsen af den gruppe af studerende, der er berettiget til SU.

En vigtig faktor er udviklingen i antallet af studerende. Siden midten
af 1970’erne er antallet af studerende lidt mere end fordoblet, mens
udgifterne opgjort i faste priser er 14-doblet.

En anden forklaring pa stigningen i udgifterne til SU er, at stipendie-
satserne er steget, jf. figur 11l.2. Opgjort i faste priser er stipendie-
satsen for en typisk SU-modtager i dag 22 gang sa hgj som i midten
af 1970’erne. | samme periode er den gennemsnitlige reale arslan for
industriarbejdere steget med godt 60 pct. Stigningen i de reale sti-
pendiesatser er et resultat af savel den arlige automatiske regulering
af satserne som af diskretionaere aendringer.6 | bilag I11.3 er beskrevet
en reekke reformer, der har medfgrt diskretionaere gendring i stipen-
diesatserne.

En tredje forklaring til stigningen i udgifterne er, at andelen af stude-
rende, der er berettiget til SU, er steget, saledes er flere grupper
overgaet fra elevign til SU, ligesom alderen, hvor foreeldrenes ind-
komst har betydning for stgrrelsen af den studerendes SU, er faldet
vaesentlig i perioden og nu kun har betydning for studerende, der er
hjemmeboende og for elever pa ungdomsuddannelserne.

6) Den automatiske regulering af satserne for indkomstoverfgrsler som fglge af satsre-
guleringsloven i perioden 1991-2013 betyder grundlaeggende, at satserne fglger lgn-
udviklingen fratrukket 0,3 pct. Denne regulering indebzerer, at satserne i perioden er
steget mere end forbrugerpriserne.
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Fra elevlgn til SU

FIGUR IIL.1 UDDANNELSESST@TTE OG STUDERENDE

Udgifterne er steget mere end antallet af studerende, udgifterne er
14-doblet og antallet af studerende er godt fordoblet. Efter artusind-
skiftet er det antallet af studerende, der treekker stigningen.
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Anm.: Uddannelsesstatten er deflateret med forbrugerprisindekset.
Kilde: Danmarks Statistik: Statistisk arbog, Statistisk tiarsoversigt,
www.statistikbanken.dk , ADAM’s databank og egne beregninger.

Udviklingen i de reale SU-udgifter har ikke veeret jeevn. | perioder er
stigningen drevet af satserne, mens den i andre perioder blev drevet
af udviklingen i antallet af studerende. | arene 1987-1990 er stignin-
gen seerligt trukket af en stigning i satserne, mens stigningen siden
2007 er trukket af en stigning i antallet af studerende.

En del af stigningen i udgifterne i perioden kan dog ogsa tilskrives, at
en raekke uddannelser overgik fra at veere elevuddannelser med
elevign til SU-berettigede uddannelser. Det geelder f.eks. for syge-
plejeuddannelsen i 1990 undtagen pa uddannelsens sidste praktik-
periode. | 2001 blev hele uddannelsesforigbet SU-berettiget. Lige-
ledes blev politiuddannelsen i 2011 SU-berettiget i de farste 16 ma-
neder.

o
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FIGURII.2  SU-STIPENDIER OG- LAN

Satsen for stipendier i faste priser er mere end fordoblet siden slut-
ningen af 1970’erne.

2016-kr.
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e Arlig stipendiesats === Arlig SU-lanesats

Anm.: Satserne geelder for udeboende studerende pa videregaende ud-
dannelser uafheengig af foreeldreindkomst. 1976-79: fra 23 ar. 1980-
87: fra 22 ar. Fra 1988-2017: fra 18 ar. Satserne er deflateret med
forbrugerprisindekset.

Kilde:  Styrelsen for Videregaende Uddannelser og Uddannelsesstatte: SU-
stotte, Danmarks Statistik: www.statistikbanken.dk og egne bereg-
ninger.

SU FORDELT PA UDDANNELSER

Udgifterne til SU er mere end femdoblet i faste priser i perioden 1985-
2016, jf. figur 111.3. Der er sket en kraftig stigning pa alle uddannel-
sesniveauer, men den har veeret kraftigst for universitetsuddannel-
serne. Den kraftigere stigning for universitetsuddannelser fandt sted
fra midten af 1980’erne til midten af 1990’erne.
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FIGURIIL.3  SU-UDGIFTER FORDELT PA UDDANNELSER

Su til universitetsuddannelser er steget mest.
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Anm.: Udgifterne er deflateret med forbrugerprisindekset.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og Danmarks Stati-
stik: www.statistikbanken.dk.

STUDERENDES INDKOMSTER

Relativt fald i Udviklingen i udeboende studerendes disponible indkomst i forhold til
disponibel indkomst, 18-65 ariges disponible indkomst er et udtryk for udviklingen i de
men SU konstant studerendes levestandard relativt til resten af befolkningen. | den

132

beregnede disponible indkomst er der dog ikke medtaget eventuelle
studielan og direkte eller indirekte statte fra f.eks. foraeldre. Det frem-
gar af figur 111.4, at den relative disponible indkomst har veeret falden-
de for studerende pa de korte og mellemlange uddannelser samt
universitetsuddannelserne. Derimod har SU som andel af disponibel
indkomst for befolkningen i den erhvervsdygtige alder vaeret forholds-
vis konstant siden 1989 for disse tre grupper.

o
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FIGURIILL.4  BIDRAG TIL SU-MODTAGERENES DISPONIBEL INDKOMST

Den disponible indkomst har set i forhold til den disponible indkomst for resten af befolkningen i
den erhvervsaktive alder veeret faldende for de videregaende uddannelser.

Korte og mellemlange videregaende Universitetsuddannelser
uddannelser
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Anm.: Den disponible indkomst er sat i forhold til den gennemsnitlige disponible indkomst for personer mel-
lem 18-65 ar. SU og Erhvervsindkomst er opgjort efter skat. Den samlede indkomstskat er fordelt for-
holdsmaessigt mellem SU og erhvervsindkomst. Disponibel indkomst omfatter udover SU og erhvervs-
indkomster ogsa andre indkomstoverfarsler som f.eks. boligstette og nettorenteindteegter.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

FADRENES INDKOMST

Andelen af born Et vigtigt formal med at yde uddannelsesstgtte er, at unges mulighed
med SU stiger med for at gennemfgre en uddannelse alene skal baseres pa evner og
faderens indkomst praeferencer og ikke pa deres foraeldres gkonomiske forhold. Der er

derfor set neermere pa andelen af SU-modtagere blandt faedrenes
bgrn fordelt efter deres erhvervsindkomst. Det er valgt at se pa feed-
renes erhvervsindkomst i alderen 43-47 ar. Denne alder er valgt, fordi
indkomsten i den alder er en rimelig indikator for en persons livs-
indkomst, jf. Jantti mfl. (2006). Figur 1.5 viser, hvor stor en andel af
unge, der modtog SU i 2016, nar de fordeles efter deres feedres pla-
cering i indkomstfordelingen, jf. boks 1l.2. Andelen af faderens barn
mellem 18-28 ar, der modtog SU i 2016, stiger med faderens er-
hvervsindkomst. For feedre i de fire fgrste deciler modtager saledes
knap 50 pct. af deres bgrn mellem 18-28 ar SU, mens dette geelder
for knap 70 pct. i 10. decil.
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FIGURIIL5 SU-MODTAGER 12016 FORDELT EFTER FA-
DERENS INDKOMST

Jo hgjere faedrene er placeret i erhvervsindkomstfordelingen, jo
starre en andel af deres bgrn modtager SU.

Pct. af alle bgrn mellem 18-28 ar

Decil

Anm.: Faedrenes placering i erhvervsindkomstfordelingen er opgjort, da de
var 43-47 ar og deres placering er opgjort blandt denne alders-
gruppe og SU-modtagerne mellem 18-28 ar er opgjort i 2016, jf.
boks IIl.2.

Kilde: Egne beregninger pa bagrund af registerdata.
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BOKS I11.2 SU-MODTAGERE OG FADRES PLACERING | INDKOMSFORDELINGEN

Figur 1.5 viser, hvor stor en andel af unge mellem 18-28 ar, der i 2016 modtog SU, fordelt efter
deres faders placering i erhvervsindkomstfordelingen.

Faderens placering i erhvervsindkomstfordelingen er beregnet, da faderen var mellem 43-47 ar.
Det er saledes ofte ikke faderens placering i fordelingen af erhvervsindkomster i 2016, der er an-
vendt ved hans placering i erhvervsindkomstfordelingen. Hvis faderen er mellem 43-47 ar og har
et barn mellem 18-28 ar ville det indebaere, at han var mellem 15-29 ar, da barnet blev fadt. Gen-
nemsnitsalderen for faedre til nyfadte bern har de sidste 30 ar ligget mellem 31-34 ar. 43-47 ar er
valgt, fordi det er en rimelig indikator for en persons livsindkomst, jf. Jantti (2006). Faderenes pla-
cering i indkomstfordelingen er bestemt blandt alle faedre mellem 43-47 ar i det pageeldende ar.

Indenfor hver indkomstdecil er beregnet, hvor mange bgrn faedrene har mellem 18-28 ar, og hvor
mange af disse, der modtog SU i 2016. Eksempelvis viser 1. sgijle i figur IIl.5, at 48 pct. af alle un-
ge mellem 18-28 ar, hvis far havde en erhvervsindkomst i 1. decil, da han var mellem 43-47 ar,
modtog SU i 2016.

Figuren er udtryk for et gjebliksbillede af fordelingen af andelen af SU-modtagere efter faderens
placering i erhvervsindkomstfordelingen og ikke et udtryk for, hvor stor en andel af den samlede
SU unge mellem 18-28 ar har modtaget fordelt efter deres faders placering i erhvervsindkomst-

fordelingen.

Faedre med hgje
indkomster har en
markant hgjere
andel af begrn med
SU paLvVU
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Det er ogsa undersggt, hvor stor en andel af faadrenes bgrn mellem
18-28 ar, der modtager SU pa en videregaende uddannelse, i hver
erhvervsindkomstdecil. Faedrenes placering i erhvervsindkomst-
fordelingen er beregnet, da faedre var mellem 43-47 ar. Der er for-
holdsvis stor forskel i fordelingen mellem de to grupper af videre-
gaende uddannelser, jf. figur Ill.6. Andelen af feedre, hvis barn er SU-
modtagere i 2016 pa de korte og mellemlange videregaende uddan-
nelser, er omtrent lige stor pa tveers af indkomstdeciler. Andelen af
begrn, der er SU-modtagere pa universitetsuddannelser i 2016, er
derimod stigende med feedrenes placering i erhvervsindkomstfor-
delingen. Andelen er stort set den samme indtil 5. decil, hvorefter
andelen stiger. Det betyder, at andelen af deres bern, der modtager
SU pa universitetsuddannelser, er omkring tre gange sa hgj for faedre
i 10. decil, som for faedre i 1. decil i erhvervsindkomstfordelingen.
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Livsindkomst for
SU-modtagere

SU-modtagere far
hgje livsindkomster

FIGURIIL.6  SU-MODTAGERE PA VIDEREGAENDE UD-
DANNELSER 12016 FORDELT EFTER FA-
DERENS INDKOMST

Andelen af SU-modtagende bgrn er omkring tre gange sa hgj for
feedre i 10. decil som for faedre i 1. decil.

Pct. af alle barn mellem 18-28 ar
GB =comcesscmsmsssssesseasossssses s asoes e REESE ST R e SE ST S eE ST SeSE oS

Decil
BKorte og mellemlange videregadende uddannelser
O Universitetsuddannelser

Anm.: Faderens placering i erhvervsindkomstfordelingen er opgjort, da de
var 43-47 ar og deres placering er opgjort blandt denne alders-
gruppe, jf. boks II1.2.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

FARDIGUDDANNEDES INDKOMSTER

En anden made at se pa den gkonomiske betydning af SU er at un-
dersgge, hvor i erhvervsindkomstfordelingen SU-modtagere befinder
sig i deres efterfelgende erhvervskarriere. Det er som i analysen
ovenfor relevant at se pa personernes livsindkomst. Som indikator for
livsindkomst er ogsé her anvendt personernes erhvervsindkomst i
alderen 43-47 ar. Der er derfor set pa, hvor personer, der var 23-25
ar mellem 1990-1993 (svarende til, at personen er fgdt mellem 1965-
1970), er placeret i fordelingen af erhvervsindkomster blandt jeevn-
aldrende, nar de er 43-47 ar.

| figur 1.7 ses, at personer, der modtog SU som 23-25 &rige mellem
1990-1993 og gennemfarte en videregaende uddannelse, ligger i den
ovre del af erhvervsindkomster for alle grupper 20 ar senere, det vil
sige, nar de er 43-47 ar. Ca. 40 pct. ligger saledes i 9. eller 10. decil.

o
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Det er endnu tydeligere, hvis man betragter de SU-modtagere, der
gennemfgrte en lang videregdende uddannelse, hvor knap 60 pct.
ligger i en af de to gverste deciler.

FIGURIILL7  SU-MODTAGERES ERHVERVSINDKOMST |
2016 - 20 AR EFTER, DE MODTOG SU

En hgj andel af SU-modtagere opnar erhvervsindkomster i den
overste del af erhvervsindkomstfordelingen. Det gaelder i szerlig hg;j
grad for personer med en lang videregaende uddannelse.

@ SU-modtager i 1990-93 med VU O SU-modtager i 1990-93 med LVU
m lkke SU-modtager i 1990-93
Anm.: Placeringen i erhvervsindkomstfordelingen er opgjort, da personen
er 43-47 ar, og placeringen er opgjort blandt jeevnaldrende. Perso-
nen optreeder som SU-modtager, hvis personen pa et tidspunkt har
modtaget SU mellem 1990-1993 og samtidig var mellem 23-25 ar,
mens personen optreeder som ikke SU-modtager, hvis personen ik-
ke pa noget tidspunkt har modtaget SU mellem 1990-93 og samtidig
var mellem 23-25 ar. Uddannelsesniveauet er hgjest erhvervskom-
petencegivende uddannelse i 2016. Den vandrette streg angiver en
helt lige fordeling.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

| et livsperspektiv Modtagere af SU, iseer dem der gennemfgrer en lang videregaende
eger SU til uddannelse, opnar, som neevnt, i gennemsnit relativt hgje livsind-
universitets- komster. Det betyder ogsa, at selvom SU’en virker indkomstomforde-
uddannelser lende i retning af at gere indkomstfordelingen mere lige, nar man
indkomstuligheden betragter et enkelt ar, er det ikke tilfeeldet i et livsperspektiv. | et livs-

perspektiv er SU samlet set stort set ikke omfordelende, mens SU il
lange videregaende uddannelser isoleret set @gger indkomstforskelle-
ne, jf. dkonomi- og Indenrigsministeriet (2013).
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Unge, der har
modtaget SU,
er oftere
topskatteydere
som 45 arige

SU-lan og
efterfelgende
erhvervsindkomst

Den meget forskellige fordeling af indkomsterne betyder ogsa, at en
vaesentlig sterre andel af de, der har modtaget SU, betaler topskat,
nar de er 45 ar, end de der ikke modtog SU, jf. tabel Ill.1. Det er
saledes ca. 63 pct. af 45-arige med en lang videregaende uddannel-
se, der betalte topskat, mens det kun var knap 18 pct. af 45-arige, der
ikke havde modtaget SU som 23-25 &rig, der betalte topskat.

TABEL ll.1  TOPSKAT FOR 45 ARIGE |1 2016

Godt 60 pct. af 45-arige med en lang videregaende uddannelse be-
taler topskat.

Andel Gennemsnitlig
topskattebetaler topskatte-
betaling
------ Pct. ----- - Kr. -——-
SU-modtagere 48,6 37.200
Heraf lang videregaende 63,5 45.330
Ikke SU-modtagere 18,7 25.548

Anm.: Gruppen omfatter alle, der var 23-25 ar i 1990-93. Den gennemsnit-
lige betaling er gennemsnittet for dem, der betaler topskat.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

SU-LAN

Godt halvdelen af nyuddannede med en videregaende uddannelse
havde en SU-gaeld i 2015. Deres geeld var i gennemsnit pa ca.
105.000 kr.

Hvor gkonomisk belastende, det er at have en studiegeeld efter af-
slutningen af en uddannelse, afhaenger bl.a. af, hvor hgj en erhvervs-
indkomst den studerende opnar som faerdiguddannet.7 Der er derfor
undersggt, hvordan sterrelsen af SU-geelden ved afslutningen af
uddannelsen for studerende pa videregaende uddannelser, der af-

7) Det skal bemeerkes, at SU-lanene ikke ngdvendigvist afspejler studerendes netto-
geeld, idet nogle studerende kan have placeret SU-lanene i andre aktiver. Figur 111.8
og figur 111.9 viser saledes ikke ngdvendigvis den reelle gaeldsbyrde for de feerdig-
uddannede.

2
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Erhvervsindkomst
under studiet og
SU-gzeld

De @konomiske Rad"~

sluttede deres uddannelse i 2010, er fordelt efter deres erhvervsind-
komst i 2015. Den gennemsnitlige geeld er af omtrent samme starrel-
sesorden pa tveers af erhvervsindkomstfordelingen, hvilket gaelder
uanset om gennemsnittet beregnes ud fra alle faerdiguddannede eller
kun faerdiguddannede med geeld, jf. figur I1.8. Det afspejler, at ande-
len af nyuddannede med SU-geeld ligesom den gennemsnitlige gaeld
er omtrent den samme pa tveers af indkomstfordelingen.

FIGUR 1I1.8 NYUDDANNEDES SU-GALD FORDELT
EFTER ERHVERVSINDKOMST | 2015

Ikke stor forskel pa de gennemsnitlige SU-Ian pa tveers af fordeling
af erhvervsindkomster fem ar efter afslutningen af uddannelsen.

Decil

Anm.: | den gennemsnitlige geeld indgar ogsa personer, der ikke har SU-
lan. Sterrelsen af det samlede SU-lan er opgjort ultimo aret, hvor
uddannelsen afsluttes og erhvervsindkomsten fem ar efter afslutnin-
gen af uddannelsen. Fordelingen er opgjort blandt den samme
gruppe af personer.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Indkomst ud over SU-stipendier kan have betydning for, hvor stor et
behov den studerende har for at optage SU-lan. Eksempelvis kan
erhvervsindkomst under studiet begraense behovet for at optage lan.
SU-geeld fordelt efter erhvervsindkomsten de sidste to ar fer afslut-
ningen af studiet viser, at den gennemsnitlige SU-geeld er lidt hgje for
studerende med de laveste erhvervsindkomster, men forskellen pa
tveers af indkomstfordelingen er dog ret begraenset.
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Begranset forskel i
studiegzeld pa tvaers
af fordelingen af
faedrenes
erhvervsindkomst

Stigning i
udenlandske
SU-modtagere

Studerende kan ogsa have indkomst i form af overfarsler fra f.eks.
deres foraeldre. Der er ikke tilgaengelige oplysninger om, hvor store
tilskud foreeldre yder til deres bgrn under uddannelse. Det er dog
muligt at se, hvordan den gennemsnitlige studiegaeld er fordelt efter
feedrenes erhvervsindkomst. SU-geelden er lidt hgjere for studerende,
hvis faedre havde de laveste erhvervsindkomster som 43-47 arige,
men forskellen pa tveers af indkomstfordelingen er dog ret begreen-
set, jf. figur I11.9. Andelen af personer, der ingen SU-lan har, nar de
afslutter uddannelsen, er knap 50 pct. pa tveers af feedrenes erhvervs-
indkomstfordeling.

FIGURIIL9  SU-GALD OG FAEDRENES INDKOMST

Lille forskel pa SU-geeld pa tveers af fordelingen feedrenes erhvervs-
indkomst.
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Anm.: | beregningen indgar kun personer med geeld. Sterrelsen af det
samlede SU-lan er beregnet kalenderaret efter afslutningen af ud-
dannelsen. Feedrenes placering i erhvervsindkomstfordelingen er
opgjort, da de var 43-47 ar, jf. boks I11.2.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

UDENLANDSKE STUDERENDE

Udenlandske studerende kan modtage SU enten som fglge af de
danske regler eller som folge af EU-retten. | boks 1.3 er reglerne
naermere beskrevet. Der er sket en jaevn stigning i andelen af uden-
landske studerende, der modtager SU ifglge de danske regler siden

)
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starten af 1990’erne, og de udger omkring 5 pct. af alle SU-
modtagere, jf. figur Ill.10. Modsat har andelen af studerende, der
modtager SU som falge af EU-retten, ligget relativt konstant pa knap
1 pct. frem til 2012, hvorefter den er steget til at udgere 3 pct. i 2016.
Stigningen i andelen af studerende, der modtager SU som fglge af
EU-retten, skyldes en afgerelse i en sag ved EU-Domstolen i 2013,
om EU/EQDS-borgeres ret til uddannelsesstgtte i andre EU/EJS-
lande. Praksis i tildelingen af SU til EU/E@S-borgere blev derfor aen-
dret i 2013. Dommen slog fast, at EU/E@S-borgere, der rejser til et
andet EU/E@S-land med det hovedformal at studere, har ret til SU,
hvis de samtidig har status som vandrende arbejdstagere. Det bety-
der, at studerende fra EU/E@S-lande har ret til SU pa samme vilkar
som danske studerende, hvis de har arbejde ved siden af studierne.
Som udgangspunkt skal den studerende veere beskeeftiget i mindst
10-12 timer om ugen.

BOKS 111.3 UDENLANDSKE STUDERENDES ADGANG TIL SU

Udenlandske statsborgere kan vaere berettiget til SU enten som fglge af de danske regler el-
ler som felge af EU-retten.

Udlandinge kan fa SU som felge af de danske regler, hvis de:

e har arbejdet i mindst to ar med en arbejdstid pa minimum 30 timer

e er kommet til Danmark far det fyldte 20. ar. Bade foreeldrene og SU-modtagerne skal
bo i Danmark

e ergift med en dansk statsborger

e har opholdt sig i Danmark i mindst fem ar

e erfra det danske mindretal i Sydslesvig

e erflygtning eller familiesammenfart til udleendinge, jf. Integrationsloven § 2, stk. 2 og 3.

Udlandinge kan fa SU som faelge af EU-retten, hvis de:

e er arbejdstagere eller selvstaendigt erhvervsdrivende i Danmark ifelge EU-retten og
fortsaetter med at arbejde under studierne

e tidligere har veeret arbejdstagere eller selvstaendig erhvervsdrivende i Danmark, og der
er sakaldt kontinuitet (indholds- og tidsmeaessig sammenhaeng) mellem arbejdet i
Danmark og den uddannelse, der sgges SU il

e har veeret arbejdstagere eller selvstaendigt erhvervsdrivende i Danmark, men har be-
hov for omskoling som falge af ufrivillig arbejdslgshed, pa grund af szerlige strukturelle
forhold pa arbejdsmarkedet eller af helbredsmaessige arsager.

Den ugentlige arbejdstid skal ligge pa 10-12 timer for at opfylde betingelsen.
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FIGURII.L10 UDENLANDSKE SU-MODTAGERES ANDEL
AF ALLE SU-MODTAGERE.

Stor stigning i andelen af udenlandske SU-modtagere, som de se-
neste ar iseer er trukket af aendrede SU-regler for EU borgere.

1990 1995 2000 2005 2010 2015
e SU efter DK-regler = SU efter EU-regler
e Jdenlandske SU-modtagere

Anm.: | boks IIl.3 er beskrevet, hvordan udlzendinge efter danske regler og

udleendinge efter EU retten er fastlagt.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Mange udlandinge | forhold til det samlede antal SU-modtagere udger udleendinge, der
pa ungdoms- kommer til Danmark med det primeere formal at studere dog fortsat et
uddannelserne relativ begraenset antal, jf. tabel 111.2. Der er saledes ca. 31.000 ud-

142

leendinge, der modtager SU, hvoraf ca. 70 pct. opfylder de danske
regler, og ca. 30 pct. opfylder EU-reglerne. Studerende, der modtager
SU som felge af EU-retten, er farst og fremmest studerende pa vide-
regaende uddannelser, mens de udenlandske studerende, der mod-
tager SU, fordi de opfylder de danske regler, isaer er optaget pa ung-
domsuddannelserne. Det skyldes til dels, at en stor del i denne grup-
pe er unge, som er kommet hertii som bgrn sammen med deres
udenlandske foreeldre.

o
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TABEL lll.2 UDENLANDSKE STUDERENDE, 2016

Studerende, der modtager SU som fglge af EU-retten, er ferst og fremmest studerende pa de vi-
deregéende uddannelser, mens de udenlandske studerende, der modtager SU, fordi de opfylder

de danske regler, primeaert er optaget pa ungdomsuddannelserne.

Danskere Udlaendinge  Udlaendinge Udlandinge

danske regler EU-retten i alt
Personer

Ungdomsuddannelser® 193.167 20.367 2.656 23.023
Korte og mellemlange udd. 119.461 6.337 5.258 11.595
Universitetsuddannelser. 134.686 6.071 5.829 11.900

| alt 447.314 32.775 13.743 46.518

a) Omfatter ogsa SU-modtagere uden oplysninger om uddannelsesretning. 7

Anm.: | boks IIl.3 er beskrevet, hvordan udleendinge efter danske regler og udleendinge efter EU retten er

fastlagt.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Alle nordiske lande
yder studiestotte

Hojere stipendier
i Danmark

Granse
for indkomst
ud over stotte

De @konomiske Réd‘:.

UDDANNELSESST@TTE TIL VIDEREGAENDE
UDDANNELSER | DE NORDISKE LANDE

| alle nordiske lande yder staten finansiel stgtte til de studerendes
underhold. Stgtten gives i form af stipendier og statslan eller stats-
garanti til lan i pengeinstitutter. | Norge, Sverige og Danmark er lane-
ne statslan, mens de i Finland er statsgaranterede lan i pengeinstitut-
ter, jf. bilag I11.4.

Der er dog betydelig forskel pa starrelsen af stipendierne i de nordi-
ske lande. Den direkte statte i form af stipendier til studerende er
saledes stgrst i Danmark og lavest i Finland. Til gengeeld er lanene
lavest i Danmark. Nar stipendierne sammenlignes, skal der dog tages
hgjde for, at i Norge og Sverige er stipendierne skattefrie. mens de i
Danmark er beskattes efter samme regler som anden personlig ind-
komst.

Stettens storrelse er i alle lande afhaengig af sterrelsen af anden
indkomst og i Norge ogsa af formuens starrelse. Starrelsen af det
belgb, en studerende ma tjene, fgr der sker modregning i uddannel-
sesstoatten, er stgrst i Danmark.

Dansk @konomi, forar 2018 143



Uddannelsesstgtte pa de videregédende uddannelser - Uddannelsesstotte | DK og andre nordiske lande I11.3

Stor forskel i I Danmark, Sverige og Finland forrentes lanene i studietiden, mens
forrentningen af det i Norge forst starter efter afslutning af studiet. Forrentningen i
studielan landene er ret forskellig. | Danmark er forrentningen efter afslutningen

af studiet diskontoen — der pt. er nul — plus eller minus et tilleeg (mak-
simalt 1 pct., hvilket den var i 2017). | Sverige fastsaetter regeringen
arligt renten. Den var i 2017 0,34 pct., og den er ikke fradragsberet-
tiget. | Norge fglger renten pa studielan en beregnet rente pa bolig-
Ian. | Finland aftales renten mellem pengeinstituttet og lantageren.

Storste tilleg i Studerende med bgrn far i alle lande et ekstra tilskud. Tilskuddet er
Danmark til foraeldre seerligt hgijt til enlige forsgrgere i Danmark, men ogsé hgit til stude-
og handicappede rende med bgrn, der bor sammen med anden SU-berettigede. Han-

dicappede kan opna et tillaeg til uddannelsesstgtte i Danmark, Norge
og Sverige, men tilleegget er markant hgjere i Danmark.

Farrest tager lan i I Norge optager stort set alle studielan, mens studerende i Danmark

Danmark

ligger lavest blandt de nordiske lande, hvor ca. s af de studerende
optager studielan, jf. tabel I11.3. Efter endt uddannelse star de danske
studerende dog ikke tilbage med den laveste studiegeeld. Det gor de
finske studerende.

TABEL 1.3  STUDIELAN | NORDEN

Faerrest optager studielan i Danmark, men finske studerende har den laveste studiegaeld

Danmark Sverige Norge Finland

Pct.
Lantagere, alle® 34 75 98 53
------------- Kgbekraftskorrigeret DKK pr. ar -------------

Gennemsnitlige 1&n, nyuddannede 96.010 o 172.433 58.528

Gennemsnitligt 1an, alle 64.466 96.944 104.762 42.328

a) Angiver andel af stettemodtagere, der i 2015 optog studielan.

Anm.: Der foreligger ikke oplysninger for Sverige, om de gennemsnitlige lan for nyuddannede. Andelen af
lanoptager er beregnet for uddannelser efter den gymnasiale uddannelse. Det gennemsnitlige lan er
beregnet som gennemsnit for dem, der har optaget et lan. Ved kgbekraftkorrektionen er anvendt veeg-
tene for privat forbrug.

Kilde:  Studiestdd i Norden (2015): Nordisk statistik om studielan og studieskulder, OECD og egen beregnin-
ger.

. o 2
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Danske studerende
far den hgjeste
stotte

For at give et indtryk af forskellen pa, hvordan studerende pa videre-
gaende uddannelser er gkonomisk stillet, er de gkonomiske forhold
vist for en typisk studerende afheengigt af, om personen optager lan
og har erhvervsindkomst, jf. tabel Ill.4. Det er i beregningerne anta-
get, at den typiske studerende er udeboende, 20 ar gammel, enlig og
uden bgrn. Den studerende bor til leje i hovedstaden, modtager ikke
andre offentlige ydelser og har ikke andre fradrag i indkomsten end
lenmodtagerfradrag. For at ggre belebene sammenlignelige pa tveers
af landene er alle belgb kabekraftskorrigeret og opgjort i dansk valu-
ta. | eksemplerne, hvor personen enten kun har stipendier og studie-
1an, eller kun har stipendier og erhvervsindkomst, opnar danske stu-
derende den hgjeste forbrugsmulighed. Nar der tages hgjde for, at
beskatningsforholdene af stipendier er forskellige i landene, indsnaev-
re forskellene betydeligt. Nar der bade indregnes stipendier, l1an og
erhvervsindkomst er danske studerendes forbrugsmuligheder dog
marginalt mindre end de svenske og norske studerendes.

TABEL lll.4  TYPISK MAKSIMALE STGTTEBEL@B | UNDERVISNINGSARET 2015/16

Studiestgtten er sterst og lanene mindst i Danmark.

Danmark Sverige Norge

-------------- Kgbekraftskorrigeret DKK pr. ar --------------

Stipendium 71.102 24.807 32.376
Stipendium efter skat 62.520 24.807 32.376
Lan 36.380 62.450 48.563
Stotte efter skat 98.900 87.257 80.940
(100) (88) (82)
Erhvervsindkomst 65.379 75.418 64.619
Skat af erhvervsindkomst og
stipendium 33.939 16.611 5.299
Erhvervsindkomst og 102.542 83.615 91.696
stipendier efter skat (100) (82) 89)
Studiestgtte og erhvervsind- 138.922 146.065 140.260
komst efter skat (100) ) (105) (101)

Anm.: Erhvervsindkomsten er i alle lande beregnet for en arlig arbejdstid pa 535 timer svarende til ca. ¥ af
arbejdstiden for en fuldtidsbeskeeftiget, der aflennes efter timesatsen for studentermedhjzelper i staten
med to ars anciennitet. For Norge er antaget, at den studerende bestar, de normerede kurser, og der-
med far konverteret 40 pct. af lanet til stipendium. Ved kebekraftkorrektionen er anvendt vaegtene for

privat forbrug.

Kilde: Studiestdd i Norden (2017), www.OECD.org og egne beregninger.
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1.4

Uddannelsesstatte
pavirker optag,
frafald og
gennemfgorelses-
hastighed

Uddannelsesstotte
kan tage flere former

Stipendier far flere til
at uddanne sig ...

LITTERATUR OM EFFEKTEN AF
UDDANNELSESSTOTTE

Jkonomisk stette til studerende kan pavirke bade, hvor mange der
veelger at tage en uddannelse, og hvor godt de, der tager en uddan-
nelse, klarer det. | dette afsnit belyses den empiriske forskning pa
omradet. Samlet set viser forskningen, at stipendier gger uddannel-
sesoptaget, mindsker frafaldet og kan pavirke hastigheden, hvormed
studiet gennemfgres. Det har dog betydning, hvordan stgttesystemet
designes. Effekten er seaerlig tydelig for studerende fra familier med
lav indkomst. Adgang til studielan gger ligesom stipendier uddannel-
sesoptaget og mindsker frafaldet. Nyere forskning viser dog, at stor
studiegeeld kan have indflydelse p3, hvilke typer jobs de studerende
far efter endt uddannelse.

| afsnittet gennemgas farst litteraturen om stipendier og deres effekt
pa henholdsvis uddannelsesoptaget og studiegennemfarelsen. Der-
naest belyses sammenhangen mellem studiejobs og gennemfarelse,
og hvordan de studerendes tilbgjelighed til at arbejde under studiet
kan pavirkes af stipendier. Derpa fglger et underafsnit om studie-
statte efter kvalifikationer og et kort underafsnit om studielan. Afsnit-
tet afrundes med en gennemgang af litteraturen om den relative
effekt af stipendier i forhold til studielan. Til sidst opridses en samlet
konklusion pa baggrund af den gennemgaede litteratur. De referere-
de analyser bygger alle pa en mikogkonometrisk tilgang, der ikke
medtager eventuelle afledte effekter pa skonomien som helhed.

STIPENDIER OG UDDANNELSESOPTAG

| den empiriske litteratur er der konsensus om, at gkonomisk statte til
studerende far flere unge til at sege ind pa en uddannelse, jf. Mattana
(2018).8 Amerikanske analyser finder typisk, at hvis et stipendie gges
med 1.000 USD, vil sandsynligheden for, at unge s@ger ind pa en
uddannelse @ges med 2-5 pct., jf. Deming og Dynarski (2009) samt
Leslie og Brinkman (1988) for en gennemgang af den amerikanske
litteratur. Analyserne finder desuden, at en aendring i stipendiets
starrelse i seerlig hgj grad pavirker uddannelsestilbgjeligheden blandt
studerende med svag sociogkonomisk baggrund. En analyse af ind-

8) Litteraturgennemgangen i dette afsnit bygger pa Mattana (2018), der er udarbejdet for
De @konomiske Rad, og indeholder en mere detaljeret gennemgang af den empiriske
litteratur pa omradet.
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forelsen af stipendier til engelske studerende fra lavindkomstfamilier
viser ligeledes, at en stigning pa 1.000 GBP i stipendiet ggede ud-
dannelsesoptaget pa videregaende uddannelser med 3,95 pct.point,
jf. Dearden mfl. (2014). Dette skal ses i relation til, at 15 pct. af unge
fra fattige familier tager en videregdende uddannelse i England, jf.
Dearden mfl. (2014).

Mens effekten af stipendier for unges uddannelsesvalg er velbelyst
for amerikanske unge, er litteraturen om danske forhold mere be-
greenset. Nielsen mfl. (2010) har undersggt effekten af aendringer i
uddannelsesstotten for danske studerende ved hjaelp af reformen i
1988, der @gede stipendiernes stgrrelse med mindst 25 pct. for alle
studerende over 19 ar og saenkede aldersgreensen for foreeldre-
afheengig stette fra 21 til 19 ar. De finder, at en stigning i stipendiets
starrelse pa, hvad der svarer til ca. 1.000 USD, @ger uddannelses-
optaget med 1,35 pct.

Sammenholdt med amerikanske studier og det engelske studie er det
en forholdsvis lille effekt, hvilket kan skyldes blandt andet, at en star-
re andel af danske unge tager en videregadende uddannelse, og der-
for er potentialet for at gge optaget mindre i Danmark end i USA og
England, jf. Mattana (2018).

Derudover kan forskellen mellem de danske resultater pa den ene
side og de amerikanske og engelske resultater pa den anden side
skyldes, at uddannelse subsidieres vaesentligt mere i Danmark end i
USA og England, og at danske studerende derfor i udgangspunktet
er mindre kreditbegraensede, jf. Nielsen mfl. (2010). Det er endvidere
sandsynligt, at effekten for uddannelse som for andre offentlige ud-
giftsomrader er aftagende med ressourceanvendelsen, sa effekten af
den farste krone er stgrre end af den sidste, jf. De @konomiske Rads
formandskab (2017). Eksempelvis finder analyser af det sakaldte Pell
Grant til mindrebemidlede studerende i USA, at en stigning pa 1.000
USD i prisen for at tage en uddannelse medfarer et fald pa mindst 5
pct. i uddannelsesoptaget, mens en tilsvarende stigning i stipendiet
ikke pavirker optaget, jf. Hansen (1983), Kane (1994) og Kane
(1995). Dette resultat tyder pa en aftagende effekt af uddannelses-
statte. | USA betaler de studerende for at tage en uddannelse, og en
stigning i prisen pa uddannelse medfarer derfor et fald i de studeren-
des indkomst pad samme made, som hvis stipendiet blev mindsket.
Hvis effekten af uddannelsesstatte var uatheengig af udgangspunktet,
ville effekten af en indkomstreduktion have samme stgrrelse som
effekten af en indkomststigning.
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STIPENDIER OG STUDIEGENNEMFQRELSE

Ud over studieoptaget kan gkonomisk uddannelsesstotte pavirke
andelen, der gennemfgrer studiet samt hastigheden, hvormed studiet
gennemfgres. Samlet set viser den empiriske litteratur, at gkonomisk
stotte til studerende har positive effekter pa disse faktorer, og at
effekten afhaenger af, hvordan stattesystemet designes, jf. Mattana
(2018).

Reformen af det danske uddannelsesstattesystem i 1988, der ggede
stipendiet betragteligt og gjorde statten uafhaengig af foreeldre-
indkomst for udeboende over 18 ar, reducerede frafaldet i lgbet af
studiets 3. og 4. ar med 45 pct,, jf. Arendt (2013). Effekten var seerlig
tydelig for studerende med svag sociogkonomisk baggrund.

Til gengzeld havde reformen ingen generel effekt pa, hvor hurtigt de
studerende faerdiggjorde deres uddannelse, jf. Arendt (2013). Joen-
sen (2013b) finder derimod, at @get stipendie forlaenger studietiden
for danske studerende. Bade stipendier og studieafgifter pavirker de
studerendes indkomst. En italiensk analyse finder, at en hgjere pris
pa uddannelse mindsker studietiden, jf. Garibaldi mfl. (2012). Analy-
sen viser, at en stigning i prisen for at tage en uddannelse pa 1.000
EUR mindsker sandsynligheden for sen faerdiggerelse af studiet med
5,2 pct.point.

Det kan dog vaere muligt at imgdega den potentielt studieforleeng-
ende effekt af stipendier ved at kombinere stipendier med incitamen-
ter til feerdiggerelse. Saledes viser norske erfaringer, at en ordning i
starten af 1990’erne med konvertering af studielan til stipendie pa
betingelse af faerdigggrelse af studiet pa normeret tid afkorter studie-
tiden og @ger andelen, der faerdigger studiet pa normeret tid, med 3,8
pct.point fra et udgangspunkt pa ca. 20 pct., jf. Gunnes mfl. (2013).
Endelig finder Hakkinen og Uusitalo (2003), at en reduktion i det
maksimale antal maneder med studiestgtte i Finland reducerede
studietiden.
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STIPENDIER OG STUDIEJOB

Generelt har omfattende erhvervsarbejde sidelgbende med studierne
en negativ effekt pa studerendes fuldfgrelse og karakterer, jf. Ehren-
berg og Sherman (1987), Kalenkoski og Pabilonia (2010) og Scott-
Clayton (2011a). Pa den anden side har studiejob en positiv effekt pa
beskeeftigelse og lgn aret efter endt uddannelse, jf. Hakkinen (2006).
Effekten lader dog til at vaere midlertidig.

Der er imidlertid indikationer i litteraturen pa, at erhvervsarbejde kun
er skadeligt for uddannelsesfuldfgrelsen, hvis det er af stort omfang,
mens det kan veaere gavnligt at arbejde i moderate maengder. Joen-
sen (2013a) finder, at studiejob pa 10 timer om ugen signifikant ager
den arlige studieaktivitet for danske studerende, men at arbejde 19
timer om ugen har en stor negativ indflydelse. P& baggrund af sven-
ske data finder Joensen og Mattana (2018) ligeledes, at arbejde i
lebet af undervisningsaret pavirker sandsynligheden for at faerdiggere
kurser negativt, men at sommerferiejobs har positive effekter sam-
menlignet med slet ikke at arbejde.

Generelt tilskynder gget uddannelsesstotte de studerende til at ar-
bejde mindre ved siden af studiet. Den danske reform i 1988, der
ggede uddannelsesstatten betragteligt, fik saledes ogsa de stude-
rende til at arbejde mindre, jf. Arendt (2013). Analyser af det ameri-
kanske the Gates Millennium Scholarship finder ligeledes, at stipen-
diet far de studerende til at arbejde mindre og optage mindre lan, jf.
DesJardins og McCall (2014) og DesJardins mfl. (2010). Stipendiet
gives til mindrebemidlede, begavede unge med minoritetsbaggrund.
Modtagere af stipendiet havde desuden hgjere karakterer og starre
sandsynlighed for at aspirere til en ph.d.-uddannelse, jf. DesJardins
og McCall (2014).

Ud over starrelsen af stipendiet kan studerendes tilbgjelighed til at
arbejde ved siden af studiet ogsa pavirkes af stipendiets tildelings-
kriterier. | Sverige aftrappes uddannelsesstgtten ligesom i Danmark
med den studerendes erhvervsindkomst, saledes at studerende med
indkomst over en vis graense ikke er berettiget til uddannelsesstotte.
Den svenske indkomstgreense blev neesten fordoblet ved en omfat-
tende reform af stgttesystemet i 2001. Reformen fik studerende med
svag sociogkonomisk baggrund til at gge deres erhvervsindkomst
sammenholdt med studerende med en staerk sociogkonomisk bag-
grund, jf. Avdic og Gartell (2015). Samtidig faldt de darligt stillede
studerendes studiehastighed med 10 pct. i forhold til andre, jf. Avdic
og Gartell (2015). Pa baggrund af den samme reform og en strukturel
model finder Joensen og Mattana (2018), at en indkomstgraense, der
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tilskynder de studerende til kun at arbejde i sommerferien, giver de
hgjeste fuldferelsesrater og hojeste indkomster efter studiet.

STUDIESTOTTE EFTER KVALIFIKATIONER

I Danmark er uddannelsesstatten universel, men gives dog kun til
studerende, der ikke har anden indkomst over et vist niveau. | USA
gives stipendier i stigende grad efter kvalifikationer frem for behov, sa
kun personer med eksempelvis gode karakterer kan fa et stipendie, jf.
Mattana (2018). Analyser finder, at de behovsregulerede stipendier
har starre effekt pa uddannelsesoptaget end stipendier, der gives pa
baggrund af kvalifikationer. Det skyldes, at stipendier tildelt pa bag-
grund af kvalifikationer, ofte vil ga til personer, der under alle om-
steendigheder ville tage en videregdende uddannelse, jf. Mattana
(2018).

Intuitivt burde stipendier, der tildeles efter opnaede resultater som
karakterer og/eller antal gennemfarte kurser, pavirke de studerendes
indsats og dermed deres resultater. Den empiriske litteratur viser da
ogsa, at resultatbaserede stipendier kan have relativt store effekter
pa malgruppens resultater. Eksempelvis finder en amerikansk analy-
se, at et resultatbaseret stipendie ggede de studerendes karakterer,
fik dem til at feerdiggere flere kurser og mindskede frafaldet markant,
jf. Barow mfl. (2014). Flere analyser viser ligeledes, at resultatbase-
rede stipendier kan pavirke de studerende pa leengere sigt, fordi de
pavirker den made, de studerede tilgar deres studie pa, jf. Da Paola
mfl. (2012), Leuven mfl. (2010) og Barow mfl. (2014).

Tildelingskriterierne for de resultatbaserede stipendier kan have be-
tydning for effekten. Eksempelvis mindsker det amerikanske HOPE-
stipendie andelen af studerende, der tager et fuldt studiearsveerk,
mens PROMISE-stipendiet gger denne andel, jf. Cornwell mfl. (2005)
og Scott-Clayton (2011b). Begge stipendier tildeles studerende med
gode karakterer, men forskellen i effekten skyldes, at tildelingen af
PROMISE-stipendiet ogsa sker pa baggrund af antallet af fuldferte
kurser. Effekten af resultatbaserede stipendier afhaenger ligeledes af,
om tildelingskriteriet er relativt eller absolut samt af, hvor sveert det er
at opfylde kriteriet, jf. Mattana (2018).
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EFFEKTEN AF STUDIELAN

Uddannelsesstotte kan ogsa gives som lan. Der er ikke s& mange
empiriske analyser af lan, som der er af stipendier, men generelt
finder litteraturen p& omradet, at muligheden for at optage studielan
gger uddannelsesoptaget. Pa baggrund af chilenske data finder Solis
(2017), at muligheden for studieldn eger uddannelsesoptaget for
unge, der er berettiget til lanet. Effekten pa uddannelsesoptaget er
starst for studerende med de laveste indkomster. Gurgand et al.
(2011) finder ligeledes en effekt af muligheden for studielan pa ud-
dannelsesoptaget for sydafrikanske studerende. Studielanet blev
givet til studerende med gode karakterer fra middelklassefamilier, der
ikke opfylder kravet for at f& et behovsbaseret stipendie. Endelig
finder Canton og Blomm (2004) og Dynarski (2002), at studielan til
udvalgte grupper, der har mulighed for at stille garanti for lanet, i
henholdsvis Mexico og USA @ger uddannelsesoptaget for disse

grupper.

Muligheden for studieldn @ger ikke kun studieoptaget, men mindsker
ogsa sandsynligheden for, at chilenske collegestuderende afbryder
deres studier, jf. Solis (2017). Canton og Blom (2004) viser desuden,
at muligheden for studielan lgfter mexicanske studerendes karakte-
rer.

LAN ELLER STIPENDIE?

Som beskrevet ovenfor gger bade studielan og stipendier uddannel-
sesoptaget og mindsker frafaldet. Begge typer af uddannelsesstatte
reducerer de kreditbegreensninger, studerende ellers ville sta overfor.
Stipendier seenker derudover prisen pa uddannelse. Et studielan skal
tilbagebetales, og med mindre renten er favorabelt lav, pavirker et lan
ikke prisen for at tage en uddannelse. Hvis prisen har stor betydning,
vil stipendier derfor have starre effekt pa optag og frafald end studie-
lan. Nyere empiriske analyser finder begraenset forskel pa effekten af
lan og stipendier, jf. Mattana (2018). Uddannelsesstgtte via stipendier
er vaesentligt dyrere for statskassen end stgtte via studielan, og der-
for har den relative effekt af de to typer stgtte betydning for det opti-
male design af uddannelsesstgtten.
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Simuleringer i en strukturel model viser, at sammensaetningen af
stipendie og lan for et givet samlet statteniveau ikke har gkonomisk
signifikant betydning for svenske studerendes studievalg eller frafald,
jf. Joensen og Mattana (2018). Linsenmeier mfl. (2006) finder, at en
omleegning af uddannelsesstatten til studerende p& en amerikansk
uddannelsesinstitution, hvor stetten gik fra at indeholde bade stipen-
die og lan til udelukkende at besta af stipendie, ikke medfarte signifi-
kante stigninger i uddannelsesoptaget for studerende med lav ind-
komst sammenholdt med andre studerende. Ligeledes finder Solis
(2017), at det ikke pavirker uddannelsesoptaget for chilenske stude-
rende, om de far et stipendie eller et studielan.

Designet af et studielan kan dog have indflydelse pa effekten. Et
randomiseret eksperiment pa NYU School of Law tilbed tilfaeldigt
studerende enten et stipendie, der blev konverteret til et I1an, hvis den
studerende ikke fik job i den offentlige sektor efter endt uddannelse,
eller et lan, der blev konverteret til et stipendie, hvis den studerende
fik job i den offentlige sektor. Til trods for at de to typer uddannelses-
stotte gkonomisk set er ens, fik stipendiet, der kunne konverteres til
et lan, langt flere studerende til at sage job i den offentlige sektor,
end lanet der kunne konverteres til et stipendie, jf. Field (2009). Der-
udover havde stipendiet, der kunne blive konverteret til et lan, starre
effekt pa studieoptaget end lanet, der kunne konverteres til et stipen-
die. Eksperimentet tyder pa, at studerende har en aversion mod
geeld, der kan pavirke deres tilbgjelighed til at optage lan.

Selvom det tilsyneladende ikke pavirker uddannelsesoptaget eller
frafaldet meget, om studerende modtager uddannelsesstgtte som
stipendie eller studielan, kan studiegeeld pavirke de studerende efter
endt studie. Desvaerre er der ikke megen empiri pa omradet, og
mange af de eksisterende analyser tager ikke hgjde for det faktum, at
det ikke er tilfaeldigt, hvilke studerende der optager geeld. Men littera-
turen indikerer, at studiegeeld forsinker kgb af bil og bolig, forsinker
egteskab, indebaerer mindre nettoformue og mindre tilbgjelighed fil
at starte selvsteendig virksomhed, jf. Elliott mfl. (2013), Cooper og
Wang (2014), Abel mfl. (2014), Thompson og Bricker (2014), Gicheva
og Thompson (2015), Gicheva (2016), Sieg og Wang (2017) samt
Mezza mfl. (2016).

Amerikanske analyser viser ligeledes, at studiegeeld pavirker, hvilke
jobs de studerende tager efter endt uddannelse. Studerende, der
afslutter deres studie med studiegzeld, er mere tilbgjelige til at tage
jobs med hgijere lgn, jf. Minicozzi (2005), Rothstein og Rouse (2011),
Chapman (2015) og Xu (2017). Dimittender kan veere kreditbegraen-
sede tidligt i deres liv, og en stor studiegaeld mindsker sandsynlig-
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heden for at vaelge en karriere med lav Ian, som eksempelvis i den
offentlige sektor, i en non-profit organisation eller en ph.d-uddan-
nelse, jf. Millett (2003), Rothstein og Rouse (2011), Zhang (2013) og
Champman (2015). Pa den anden side kan studiegeeld gore dimit-
tender mere tilbgjelige til at acceptere deltidsjobs og jobs, hvor ud-
dannelsen er mindre relevant, hvilket pavirker deres karrieremulighe-
der negativt pa sigt, jf. Gervais og Ziebarth (2017).

| overensstemmelse hermed viser Xu (2017), at lavere renter og
greenser for tilbagebetaling forbedrer kvaliteten af jobmatchet for
amerikanske dimittender, fordi det ger det muligt at sege leengere
efter det rette job. | det hele taget er indretningen af afdragsordningen
afgerende for effekten af studiegeeld.

Joensen og Mattana (2018) udnytter en svensk reform, der sendrede
afdragene pa studiegaeld fra at veere indkomstafhaengige til at veere
indkomstuafhaengige annuiteter. Simulationer viser, at studerende
reagerer kraftigere pa esendringer i lanets stgrrelse og karakteristika,
nar lanet skal tilbagebetales med et fast belgb, end nar betalingerne
er indkomstafthaengige. Eksempelvis har en forhgjelse af renten ster-
re effekt pd uddannelsesoptaget og -frafaldet, hvis studielanet skal
afdrages med et fast belgb, end hvis afdragene er indkomstafheengi-
ge. Det gger ligeledes frafaldet og mindsker indkomsten efter uddan-
nelsen mere at afkorte tilbagebetalingsperioden (og @ge afdragets
starrelse) for lan, der tilbagebetales med fast afdragssterrelse end at
oge hastigheden, hvormed et indkomstafhaengigt lan tilbagebetales.
lonescu (2009) og lonescu (2011) viser ligeledes, at fleksibilitet i
laneafdraget @ger uddannelsesoptaget signifikant. | litteraturen om
optimal beskatning er der ligeledes analyser, der viser, at indkomst-
afheengige lan er en vigtig ingrediens i en optimal stettepolitik, jf.
Gary-Bobo og Trannoy (2015), Findeisen og Sachs (2016) samt
Stantcheva (2017).

Afdragsordningen pavirker den forventede livstidsindkomst. Ved at
udnytte en omfattende engelsk reform finder Dearden mfl. (2008), at
indfarelsen af et nyt system, hvor betaling for undervisningen kan
udskydes til efter endt uddannelse og betales med indkomstafthaengi-
ge afdrag, mindsker omkostningen ved at tage en lang uddannelse
set over hele livet for studerende med foreeldre med de laveste ind-
komster. For studerende, hvor foreeldrene har indkomster i midten
eller gverst i indkomstfordelingen, @ger systemet derimod livstids-
omkostningerne ved uddannelse.
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SAMMENFATNING AF DEN EMPIRISKE LITTERATUR

Samlet set viser forskningen, at stipendier gger uddannelsesoptaget
og har en positiv effekt pad gennemferelsen. Studielan ager ligeledes
optag og gennemfgrelse og kan desuden gge de studerendes karak-
terer. Nyere amerikansk forskning viser, at studiegeeld kan have
indflydelse pa karrieren efter studiet. Det praecise design af uddan-
nelsesstgtten, herunder afdragsordningen for et eventuelt studielan,
har betydning for den effekt, stgtten har pa uddannelsesoptaget,
frafaldet og den tid, de studerende bruger pa at gennemfgre uddan-
nelsen.

Der er blandt andet en klar sammenhaeng mellem studiestatte, stu-
diejob og hvor lang tid de studerende er om at fuldfgre studiet. Pa
den ene side kan det medfare laengere gennemfgrelsestider, hvis de
studerende arbejder meget ved siden af studiet. Pa den anden side
er studiejob gavnligt for beskeeftigelsen efter studiet, og studiejob
med et moderat omfang kan ligefrem have en gavnlig effekt pa stu-
diegennemfgrelsen.

Langt starstedelen af forskningen om uddannelsesstatte er baseret
pa amerikanske forhold, og der findes kun ganske fa analyser af det
danske system. | naeste afsnit praesenteres resultater fra beregninger
pa en strukturel model tilpasset danske forhold.

FORVENTEDE KONSEKVENSER
AF ZENDRINGER

| dette afsnit praesenteres resultaterne af beregninger, der belyser,
hvilken virkning forskellige eendringer i uddannelsesstgtten til stude-
rende pa de videregaende uddannelser kan forventes at have pa
andelen af de unge, som tager en videregdende uddannelse. Der er
seerligt fokus pa konsekvenserne af at omleegge statten fra stipendier
til 1dn, og der er bl.a. foretaget en beregning af den forventede virk-
ning af en 10 pct. reduktion af SU-stipendierne kombineret med en
tilsvarende foragelse af det mulige SU-lanebelgb. Beregningerne
baseres pa en model, der oprindeligt er konstrueret til at beskrive
svenske forhold, men som er s@gt tilpasset danske rammer. Afsnittet
indledes med en beskrivelse af modellen, og efterfalgende praesente-
res de beregnede virkninger af forskellige teenkte sendringer i uddan-
nelsesstgtten.
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MODELLEN

Til at belyse den forventede virkning af aendringer i uddannelses-
stotten benyttes en gkonomisk model, der er udviklet af Joensen og
Mattana (2018). Modellen beskriver uddannelsesadfeerden blandt
unge, efter de har fuldfgrt en gymnasial uddannelse. De unge kan i
modellen vaelge, om de vil tage en videregaende uddannelse eller ga
direkte ud pa arbejdsmarkedet for at tage et fuldtidsjob. Hvis de veel-
ger at tage en videregaende uddannelse, skal de ogsa tage stilling til,
om det skal veere en kortvarig eller lazengerevarende videregaende
uddannelse. | studieperioden kan de studerende modtage uddannel-
sesstotte i form af stipendier og studielan. Ligeledes kan de have
erhvervsarbejde, men hvis erhvervsindkomsten nar over et vist ni-
veau, reduceres uddannelsesstatten. Boks IIl.4 giver en naermere
beskrivelse af modellen.

Om de unge tager en videregaende uddannelse afhaenger bl.a. af,
hvor stort et forbrug, der kan opnas under og efter uddannelsen,
sammenlignet med de forbrugsmuligheder, der opnas ved ikke at
tage en videregaende uddannelse. Det gkonomiske incitament il at
uddanne sig @ges saledes, hvis der sker en aendring i uddannelses-
stottereglerne, som ger det muligt for de studerende at @ge deres
forbrug under eller efter uddannelsen.

Da uddannelsesstgttesystemets overordnede indretning er indarbej-
det i modellen, kan modellen bruges til at belyse virkningen af aen-
dringer i en reekke forskellige centrale karakteristika ved stattesyste-
met. Det er f.eks. muligt at beregne virkningen af at reducere stgtte-
niveauet eller virkningen af at omleegge stotten, sa en sterre del af
statten gives som lan.

Det skal bemeaerkes, at den anvendte model er konstrueret og estime-
ret med udgangspunkt i svenske data og institutionelle forhold. |
forbindelse med beregningerne erstattes de svenske uddannelses-
stgtteregler i modellen med de danske statteregler. Der er dog visse
udfordringer ved at anvende en model baseret pa svenske forhold til
at foretage konsekvensberegninger af eendringer i de danske uddan-
nelsesstotteregler. Forskelle mellem Sverige og Danmark — f.eks.
med hensyn til indretningen af uddannelsessystemet, lgnniveauet for
arbejdskraft med forskellige typer af uddannelser, skattesystemet
samt de unges karakteristika og praeferencer — kan betyde, at en
given endring i uddannelsesstattereglerne har forskellige konse-
kvenser i de to lande.
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BOKS ll1.4 MODEL TIL KONSEKVENSBEREGNINGER

Til at belyse, hvilken virkning forskellige sendringer i indretningen af uddannelsesstgtten til stude-
rende pa de videregaende uddannelser kan forventes at have pa andelen af de unge, der tager en
videregaende uddannelse, anvendes en gkonomisk model, der er udviklet af Joensen og Mattana
(2018).

Modellen beskriver uddannelsesadfaerden blandt unge, efter de har taget en gymnasial uddannel-
se. De unge, der antages at veere fremadskuende og nyttemaksimerende, skal umiddelbart efter
afslutningen af deres gymnasiale uddannelse vaelge, om de vil ga i gang med en videregaende
uddannelse eller ga direkte ud pa arbejdsmarkedet og tage et fuldtidsjob. Hvis de veelger at starte
pa en videregdende uddannelse, skal de desuden tage stilling til, om dette skal veere en kortvarig
(2-3-arig) eller lzengerevarende (4-5-arig) videregaende uddannelse.

Mens de unge er under uddannelse, kan de modtage uddannelsesstgtte i form af stipendier og
studielan. Forbrugsmulighederne under uddannelsen bestemmes ud over stipendiet af, hvor me-
get erhvervsarbejde de unge veelger at have ved siden af studierne, og i hvor hgj grad de ggr brug
af muligheden for at optage lan.? Efter uddannelsen afhaenger forbrugsmulighederne af, hvilken
uddannelse de unge har valgt, og hvor stort et belgb de samlet set har Iant under uddannelsen.
Den akkumulerede studiegeeld skal saledes tilbagebetales efter uddannelsens afslutning.

De unges nytte vokser ved et gget forbrug. Det har derfor betydning for de unges uddannelses-
valg, hvor stort et forbrug der kan opnas under og efter uddannelsen, sammenlignet med det for-
brug, der opnas ved ikke at tage en uddannelse. Det gkonomiske incitament til at tage en videre-
gaende uddannelse gges saledes, hvis uddannelsesstattereglerne aendres, sa det bliver muligt at
opna et hgjere forbrug under eller efter uddannelsen. En forhgjelse af stipendierne er ét eksempel
pa en zndring, der vil @ge incitamentet til at tage en uddannelse.

Da uddannelsesstattesystemets overordnede indretning indgar i modellen, kan modellen anven-
des til at beregne de forventede konsekvenser af forskellige teenkte sendringer af stattereglerne.
Det kan saledes beregnes, hvilken forventet virkning reformer af uddannelsesstatten har pa, i hvil-
ket omfang unge med en gymnasial eksamen tager en videregaende uddannelse, hvor laenge de
er om uddannelsen, hvor meget erhvervsarbejde de har under studierne, og hvor meget de laner
under studierne.

a) | modellen er det ikke muligt at spare op eller lane pa andre mader end gennem studielan. En persons
forbrug i en given periode er derfor lig med summen af erhvervsindkomsten, stipendiet og studielanet.

o
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BOKS ll1.4 MODEL TIL KONSEKVENSBEREGNINGER, FORTSAT

Modellen er konstrueret og estimeret med udgangspunkt i svenske data og institutionelle forhold,
og den beskriver uddannelsesadfaerden blandt unge, der har afsluttet en gymnasial uddannelse i
Sverige i arene 1994-2002. Til brug for beregningerne her i kapitlet er de svenske uddannelses-
statteregler i modellen erstattet med de aktuelt geeldende danske statteregler. Derudover er der
foretaget en reekke tilpasninger af modellen, sa dens resultater er i bedre overensstemmelse med
de danske unges nuveerende uddannelsesvalg og laneadfaerd.

Ved de gaeldende danske stgtteregler er den tilpassede model séledes karakteriseret ved at:

. 85 pct. af de unge med en gymnasial uddannelse starter pa en videregaende uddannelse

. 75 pct. af de unge med en gymnasial uddannelse fuldfgrer en videregaende uddannelse

. 10 pct. af de unge, der tager en videregaende uddannelse, veelger en kortvarig videregaen-
de uddannelse (svarende til en 2-3-arig uddannelse i modellen)

. 34 pct. af de studerende optager SU-1an i lgbet af et ar

Boks 111.5 indeholder en naermere beskrivelse af, hvordan de danske statteregler er indarbejdet i
modellen. Yderligere detaljer om modelberegningerne findes i et saerskilt dokumentationsnotat,
der findes pa De @konomiske Rads hjemmeside.

Modellen er forsagt
tilpasset til danske
forhold

Beregningerne er
forbundet med
betydelig usikkerhed

De @konomiske Rz‘id("

De gymnasiale uddannelser i Danmark og Sverige er opbygget for-
skelligt, og blandt andet derfor tager veesentligt flere unge med en
afsluttet gymnasial uddannelse en videregaende uddannelse i Dan-
mark end i Sverige.9 En anden forskel mellem de to lande er, at der i
Danmark er betydeligt feerre af de studerende pa de videregaende
uddannelser, som optager studielan. For at opna at modellens resul-
tater vedrgrende de unges uddannelsesvalg og laneoptagelse er i
overensstemmelse med de danske unges adfeerd under de gaelden-
de uddannelsesstatteregler, er der foretaget visse tilpasninger af
modellen, jf. boks IIl.5.

Modelberegningerne er forbundet med en betydelig usikkerhed, og
resultaterne bgr derfor fortolkes med forsigtighed. Modellen er gan-
ske vist sggt tilpasset til danske forhold, men det skal holdes i erin-
dring, at modellen er designet til at beskrive svenske forhold, og at
dette kan pavirke resultaterne.

9) Hovedparten af de svenske unge tager en gymnasial uddannelse, men en del af
gymnasieuddannelserne i Sverige har et indhold, som minder om de erhvervsfaglige
uddannelser i Danmark. Relativt fa af de unge, som veelger disse erhvervsrettede
gymnasieuddannelser, tager efterfalgende en videregdende uddannelse.
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BOKS III.5 STOTTEREGLER | KONSEKVENSBEREGNINGERNE

Ved indarbejdelsen af de danske uddannelsesstotteregler i modellen tages der udgangspunkt i
reglerne for udeboende studerende, og de gaeldende statteregler i 2018 tilnaermes pa felgende
made:

. Studerende med erhvervsindkomster under 146.664 kr. modtager det maksimale stipendi-
um pa 73.080 kr. og har mulighed for at Iane op til 37.392 kr. Det maksimale stattebelab er
saledes 110.472 kr.

. Stipendiet aftrappes linesert fra 73.080 kr. til 0 kr., nar erhvervsindkomsten vokser fra
146.664 kr. til 236.997 kr., jf. figur A. Der sker altsa en reduktion i stipendiet pa 0,81 kr. ved
en stigning i erhvervsindkomsten pa 1 kr. indenfor det angivne indkomstinterval.

. Der er et fast forhold mellem stipendiet og det mulige l1anebelgb, svarende til at stipendiet
udger godt 66 pct. af den samlede mulige stette. Det mulige lanebelgb og det samlede mu-
lige stattebelab reduceres derfor med henholdsvis 0,41 kr. og 1,22 kr. ved en stigning i er-
hvervsindkomsten pa 1 kr. i indkomstintervallet fra 146.664 kr. til 236.997 kr.

FIGUR A DE GALDENDE STOTTEREGLER | KONSEKVENSBEREGNINGERNE

1.000 kr.

0 50 100 150 200 250 300
Erhvervsindkomst (1.000 kr.)

Lan e Samlet stotte
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DEN FORVENTEDE VIRKNING AF EN TAENKT
NEDSATTELSE AF SU-STIPENDIERNE

Med udgangspunkt i den ovenfor beskrevne model er der regnet pa
virkningen af en 10 pct. reduktion i SU-stipendiesatsen for studeren-
de pa de videregaende uddannelser, svarende til at det maksimale
arlige SU-stipendium for udeboende reduceres med ca. 7.300 kr.

En sadan eendring af uddannelsesstgtten kan ifglge de gennemfarte
beregninger forventes at mindske andelen af de unge med en gym-
nasial uddannelse, som pabegynder en videregaende uddannelse,
med godt 0,3 pct.point, jf. tabel Ill.5. Andelen, der fuldferer en videre-
géende uddannelse, forventes reduceret lidt mere (0,5 pct.point), da
stottenedsaettelsen ogsa har den virkning, at frafaldet pa de videre-
gaende uddannelser gges. Det offentliges udgifter til SU-stipendier
forventes at falde med knap 11 pct. Arsagen til, at faldet er stgrre end
de 10 pct., som stipendiesatsen nedsaettes med, er primeert, at sti-
pendiereduktionen mindsker antallet af studerende pa de videre-
géende uddannelser. Af samme arsag forventes der ogsa at ske et
lille fald i det belgb, der udbetales som SU-lan.

| forhold til andre undersegelser, der har set p4& sammenhangen
mellem stipendiestgrrelsen og andelen, der tager en videregéende
uddannelse, er den beregnede virkning af 10 pct.-reduktionen i SU-
stipendierne relativt lille. | den internationale litteratur, som i hgj grad
bestar af amerikanske studier, findes der saledes typisk, at en reduk-
tion i stipendierne pa 1.000 USD mindsker andelen, der starter pa en
videregaende uddannelse med 2-5 pct.point, jf. afsnit 11l.4. En tidlige-
re dansk undersggelse af Nielsen m.fl. (2010) finder, at en reduktion
af SU-stipendierne svarende til 1.000 USD mindsker andelen, der
starter pa en videregaende uddannelse med 1,35 pct.point. Reduk-
tionen i SU-stipendiesatsen pa 10 pct. udger som naevnt et belgb pa
omkring 7.300 kr., hvilket svarer til ca. 1.200 USD. De foretagne
modelberegninger indebaerer saledes, at en nedseettelse af SU-
stipendierne svarende til 1.000 USD forventes at mindske andelen,
der starter pa en videregaende uddannelse, med ca. 0,3 pct.point.
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TABEL IIL.5

VIRKNINGER AF AENDRINGER | UDDANNELSESSTQTTEN

En 10 pct. reduktion af SU-stipendierne forventes at fa lidt faerre til at tage en videregaende ud-
dannelse. En tilsvarende forggelse af det mulige SU-lanebelgb kan deempe faldet i uddannelses-

omfanget.
Gzldende SU-stipendium SU-stipendium redu-
regler reduceres med ceres med 10 pct.,
10 pct. mulige SU-lanebelgb
oges tilsvarende
--1.000 kr.--  ——-—m-——- Andring i 1.000 kr. --------—-
Maksimale arlige stettebelgb pr. person 110 -7,3 0
Maksimale SU-stipendium 73 -7,3 -7,3
Maksimale SU-lan 37 0 7,3
- Pct. - e AEndring i pct.point ----------
Starter pa videregaende uddannelse 85% -0,32 -0,19
Fuldferer videregaende uddannelse 75% -0,50 -0,28
-- Mia. kr. -- - AEndring i pct. ----------m-—-
Udbetalt uddannelsesstatte i alt” 16,2 9,2 5,7
SU-stipendier 13,89 -10,7 -10,4
SU-lan 2,49 -0,5 22,0
Offentlige udgifter® 13,3% -11,1 11,7
a) Andelen er opgjort for unge, der har afsluttet en gymnasial uddannelse.
b) Opgeres som den stette (stipendier og lan), der samlet set udbetales til de studerende i den periode,
hvor de er i gang med en videregdende uddannelse.
c) Opgeres som udbetalt uddannelsesstotte i alt fratrukket de studerendes afdrag pa SU-lan og betaling

af renter pa SU-lanene. Det antages, at alle studerende tilbagebetaler det SU-lanebelgb, som de har
optaget i Igbet af studietiden, og at SU-lanene forrentes med en realrente pa 2 pct. p.a.. Der tages ikke
hgjde for beskatningen af SU-stipendierne og skattefradraget for renteudgifter pa SU-lan.

d) Belgbet er opgjort for en afgangsargang fra de gymnasiale uddannelser pa 50.000 personer.
Anm.: Alle belgb er opgjort i 2018-priser.
Kilde: Egne beregninger baseret pa resultater fra Joensen og Mattana (2018).
. 2
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Ved en sammenligning af forskellige undersggelsers resultater om
virkningen af en given sendring i stipendierne bgr der dog tages hgjde
for forskelle i priser og valutakurser. For eksempel er bade pris-
niveauet og dollarkursen andret vaesentligt siden 2001, som er det ar
Nielsen mfl. (2010) tager udgangspunkt i, nar de beregner, at en
reduktion i stipendierne pa 1.000 USD far 1,35 pct.point feerre til at
starte pa en videregaende uddannelse. Hvis der i stedet tages ud-
gangspunkt i det aktuelle prisniveau og den aktuelle dollarkurs, inde-
baerer resultaterne i Nielsen mfl. derimod, at det “kun” er 0,8 pct.point
feerre, som starter pa en videregaende uddannelse ved en stipendie-
reduktion pa 1.000 USD. En stipendiereduktion svarende til 1.000
USD har saledes omkring halvt s& stor en virkning i modelberegnin-
gerne som i Nielsen mfl. (2010).

Den anvendte model er som tidligere naevnt estimeret med udgangs-
punkt i svenske data og institutionelle forhold. En mulig arsag til, at
den beregnede virkning af en reduktion af stipendierne er relativt lille,
kan veere, at niveauet for uddannelsesstgtten i Sverige — ligesom i
Danmark — er forholdsvis hgjt. Ved et hgjt stetteniveau har en reduk-
tion af stipendiet med et givet belgb relativt mindre betydning for de
studerendes gkonomi end ved et lavt stgtteniveau.

REDUCERET STIPENDIE OG FOR@GET LANEMULIGHED

Der er ogsa foretaget beregninger af, hvilken virkning en 10 pct.
reduktion af SU-stipendiesatserne vil have, hvis denne reduktion
kombineres med en tilsvarende forggelse af det mulige SU-
lanebelgb.'® Beregningerne viser, at en sadan omlaegning af uddan-
nelsesstgtten kan forventes at reducere andelen, der starter pa en
videregaende uddannelse, med 0,2 pct.point, mens andelen, der
fuldferer en videregdende uddannelse, kan forventes reduceret med
0,3 pct.point, jf. tabel 111.5.

Andelen, der tager en videregdende uddannelse, forventes altsa
reduceret i lidt mindre grad, nar 10 pct.-reduktionen i stipendierne
kombineres med en hgjere SU-laneramme, end nér stipendieredukti-
onen star alene. Det betyder, at foregelsen af det mulige SU-
lanebelgb isoleret set forventes at have en beskeden positiv virkning
pa andelen, der tager en videregaende uddannelse.

10) Nar det mulige SU-lanebelgb saettes op svarende til stipendiereduktionen, betyder det
ikke, at den samlede udbetalte uddannelsesstatte er uzendret. Der er saledes kun
omkring en tredjedel af de studerende, der optager SU-lan, og denne andel eendres
ikke vaesentligt ved den teenkte statteomleegning. Den samlede udbetalte uddannel-
sesstette reduceres derfor ifglge beregningerne med knap 6 pct., jf. tabel 11.5.
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Den internationale litteratur omkring virkningen af studieléan pa de
unges uddannelsesvalg viser generelt ogsa, at forbedrede lanemulig-
heder for de studerende har en positiv virkning pa andelen af de
unge, der starter pa en videregdende uddannelse, jf. afsnit 1ll.4. Jo-
ensen og Mattana (2018), hvis model danner udgangspunkt for be-
regningerne her i kapitlet, finder, at en reduktion af stipendiernes
andel af uddannelsesstgtten i Sverige far lidt faerre til at tage en vide-
regaende uddannelse, nar den samlede uddannelsesstgtte (dvs.
summen af stipendier og Ian) holdes konstant.

En forggelse af det mulige SU-lanebelgb for de studerende pa de
videregaende uddannelser vil ud fra en langsigtet betragtning ikke
pavirke de offentlige finanser veesentligt, hvis lanene betales tilbage
af de studerende, néar de har afsluttet deres uddannelse, og lanene
forrentes med en rente, der svarer til den forrentning, som det offent-
lige alternativt kunne have opnaet af de udlante midler."" En omlaeg-
ning af uddannelsesstotten fra stipendier over mod lan vil derfor
nedbringe de offentlige udgifter til uddannelsesstatte.

I 2016 var udgifterne til SU-stipendier til de studerende ved de vide-
regaende uddannelser ca. 14,7 mia. kr., jf. Uddannelses- og Forsk-
ningsministeriet (2017). Under en antagelse om uaendret studieoptag
pa de videregaende uddannelser kan en 10 pct. reduktion af stipen-
dierne og en tilsvarende forggelse af det mulige ldnebelgb forventes
at reducere de érlige udgifter til uddannelsesstette med omkring 1,5
mia. kr. og forbedre de offentlige finanser med 0,7 mia. kr."

11) 1 modelberegningerne reduceres de offentlige udgifter til uddannelsessteatte, nar SU-
lanebelgbet vokser. Det haenger sammen med en antagelse om, at lanene forrentes
med en realrente pa 2 pct. p.a., og at der ikke tages hgjde for de renteindteegter, som
det offentlige alternativt kunne have opnaet ved en alternativ anvendelse af de udlan-
te midler.

12)Da der betales indkomstskat af stipendierne, vil lavere stipendier fare til lavere skatte-
indteegter. Det antages, at studerende har en marginalskat pa 40 pct. En reduktion af
stipendierne pa 1,5 mia. kr. vil derfor mindske indkomstskatterne med ca. 0,6 mia. kr.
Derudover vil reduktionen i de studerendes disponible indkomst reducere det offentli-
ges indtaegter fra moms og afgifter gennem mindre forbrug. Bruges de gkonomiske
ministeriers saedvanlige antagelse om en tilbagelgbsfaktor pa 24,5 pct., vil indteegter-
ne fra moms og afgifter falde med godt 0,2 mia. kr.
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De samlede udagifter til indkomststatte til studerende er steget betyde-
ligt siden oprettelsen af Statens Uddannelsesstatte (SU). Udviklingen
er drevet af en markant stigning i antallet af studerende pa de videre-
gaende uddannelser, der er berettiget til SU, og af en kraftig stigning i
niveauet for ydelserne. | forhold til de @vrige nordiske lande udger
stipendier en hgj andel af stgtten i Danmark, mens lan udger en lav
andel. | kapitlet ses der pa, hvordan det vil pavirke unges tilbgjelighed
til at pAbegynde og fuldfere en uddannelse, hvis stagtten omlaegges,
sa studielan udger en stgrre andel af statten.

Der ydes ikke kun stgtte til studerende i form af stipendier og lan. En
betydelig del af stotten sker i form af undervisning uden deltager-
betaling. Den samlede stgtte skal inddrages, nar det vurderes, hvil-
ken betydning offentlig stgtte har for unges mulighed for at gennem-
fgre en uddannelse.

BEGRUNDELSER FOR OFFENTLIGT FINANSIERET
STUDIESTOTTE

Der er flere mulige arsager til, at folk i fraveer af uddannelsesstatte
uddanner sig for lidt set fra samfundets perspektiv. Forvridende skat-
ter og eksterne effekter, der er knyttet til uddannelse, betyder, at de
privatakonomiske gevinster ved uddannelse ikke afspejler de sam-
fundsgkonomiske gevinster. Samtidig vil manglende information og
ikke-perfekte kreditmarkeder gere det vanskeligt at lanefinansiere
ellers rentable uddannelsesinvesteringer. Konsekvensen er i sa fald,
at talentmasse gar tabt. Det taler for offentlig intervention, der seger
at afbgde de markedsfejl og de forvridninger, der heemmer uddannel-
sesniveauet.

En hgj marginalskat bidrager til, at folk uddanner sig for lidt, men
forvridningen kan modvirkes ved at yde uddannelsesstgtte. Hensynet
til at sikre neutralitet i skattesystemet med hensyn til uddannelses-
beslutningen med de nuveerende skattesatser taler for et uddannel-
sessubsidie pa omkring 30 pct. for personer, der som feerdiguddan-
nede ikke betaler topskat. For personer, der kommer til at betale
topskat gennem hele arbejdslivet, er det neutrale uddannelses-
subsidie pa knap 50 pct. Det anslas, at de videregdende uddannelser
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i Danmark subsidieres med godt 60 pct. som fglge af blandt andet
uddannelsesstgtte og uddannelser uden deltagerbetaling. Der er tale
om grove overslag, men forskellene er af en stgrrelsesorden, der
taler for, at subsidieringen af uddannelse i Danmark er for hgj set ud
fra et hensyn alene til de forvridninger, som skatten paferer den en-
keltes uddannelsesvalg.

Studerende vil sjeeldent kunne finansiere deres uddannelse via tradi-
tionelle 1an i pengeinstitutter, nar den eneste sikkerhedsstillelse er en
forventning om hgjere fremtidig indkomst. Dette er en markedsfejl,
som begrunder, at staten yder statsgaranterede lan til studerende.
Nogle kan dog afholde sig fra at pabegynde en uddannelse, selvom
de har mulighed for at optage lan, fordi de er usikre pa, om uddan-
nelsesindsatsen bliver en succes.

Uddannelse er at betragte som en investering, som kan @ge en per-
sons veerdi af fritid og den enkeltes produktivitet og dermed ind-
komstpotentiale. | det omfang, at hgjere uddannelse for én person
forsger andres produktivitet, eller nytte generelt, opstadr en sam-
fundsgkonomisk gevinst, som kan begrunde offentlig statte til uddan-
nelse som folge af sddanne positive eksterne effekter. Den gkonomi-
ske forskning pa omradet peger pa, at de eksterne effekter af uddan-
nelse pa lgnninger og velstand er relativt sm&, men der er stor usik-
kerhed om starrelsesordenen. Andre studier fokuserer pa, at uddan-
nelse kan have positive eksterne effekter via reduceret kriminalitet,
forbedret sundhed og @get demokratisk deltagelse, men stgrrelses-
ordenen af disse er ligeledes behaeftet med betydelig usikkerhed. Pa
den baggrund er det ikke plausibelt, at de eksterne effekter pa be-
folkningens nytteniveau af marginale aendringer pa de videregaende
uddannelser, som er i fokus i dette kapitel, er af en stgrrelsesorden,
som veesentligt indsnaevrer forskellen mellem det aktuelle stgtte-
niveau og det skatteneutrale niveau.

Offentlig uddannelsesstgtte begrundes ogsa ofte ud fra et anske om
lige muligheder for alle. Uddannelse kan betragtes som et sa funda-
mentalt gode, at borgernes adgang hertil alene bgr veere baseret pa
evner og preeferencer og ikke den enkeltes familiebaggrund. Stette il
videregaende uddannelser vil ofte komme personer, der over et livs-
forlgb bliver blandt de bedst Ignnede, til gode. Det er derfor ikke
umiddelbart hensynet til en lige indkomstfordeling, der kan begrunde
offentlig statte til videregdende uddannelser.

Baseret pa beregninger i dette kapitel og pa international forskning

tyder det pa, at studerendes muligheder for at opna uddannelses-
stgtte i form af stipendier og lan @ger uddannelsesoptaget. Internati-
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onal forskning paviser ogsa, at det mindsker de studerendes frafald
og afkorter studietiden.

OMLAGNING AF STIPENDIER TIL LAN

Ifelge analyser i dette kapitel og baseret pa international forskning
pavirkes studieoptaget kun i begraenset omfang af, om ydelsen ydes
som stipendium eller lan. Fordelingsberegningerne i kapitlet bekraef-
ter, at personer, der gennemfarer en videregdende uddannelse,
generelt opnar indkomster, som ligger i den gvre del af fordelingen af
erhvervsindkomster. Det geelder i seerlig grad personer med en lang
videregadende uddannelse.

De offentlige udgifter ved at yde stipendier er vaesentligt hgjere end
ved at yde 1an. Da forskellen i effekten af de to former for stotte synes
at veere begreenset, og da personer med en videregaende uddannel-
se typisk opnar en hgj livsindkomst, er der ikke umiddelbart steerke
effektivitets- eller fordelingsmeessige argumenter imod at yde en
starre del af stgtten som lan frem for stipendier. En sadan aendring vil
i gvrigt treekke det danske SU-system i retning af de tilsvarende ord-
ninger i eksempelvis Sverige og Norge.

En aendring i retning af at yde en starre del af stgtten som lan i stedet
for stipendier kunne ske ved, at kandidatuddannelsernes stipendier
helt eller delvist erstattes med studielan. Da den studerende efter
endt bacheloruddannelse, og dermed tre ars studieerfaring, har op-
naet viden om egne evner og muligheder, taler flere forhold for en
omlaegning: For det fagrste er den enkeltes usikkerhed omkring sin
evne til at gennemfare en videregdende uddannelse blevet vaesent-
ligt begreenset ved kandidatuddannelsens start, da den studerende
har erfaring fra bachelordelen af studiet. For det andet ma det forven-
tes, at den studerende har bedre overblik over, hvilke muligheder en
kandidatuddannelse indenfor sin studieretning giver for at opna en
indkomst, der ger det muligt, at tilbagebetale lanet. Herudover kan
personer med en kandidatuddannelse forvente at opna en erhvervs-
indkomst i den gvre del af erhvervsindkomstfordelingen. Rent faktisk
bidrager den nuvaerende studiestatte til at @ge indkomstuligheden set
over et livsforlgb, jf. @konomi- og Indenrigsministeriet (2013).

| international sammenhaeng er de danske stipendier hgje. En konse-
kvens af at omleegge dele af studiestetten fra stipendier til lan vil
derfor veere, at forskellen mellem stipendierne i Danmark og stipendi-
erne i andre EU/EQS lande bliver mindre. Dermed vil en sadan om-
leegning betyde, at det bliver mindre attraktivt for udenlandske stude-
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IMPLEMENTERING OG DESIGN

Der er en rekke forhold, som man skal veere opmaerksom ved en
omleegning af stetten til studerende, sa en stgrre del gives i form af
lan frem for stipendier. En uhensigtsmeessig implementering af an-
dringen kan have negative konsekvenser for blandt andet den per-
sonlige og samfundsgkonomiske gevinst samt optaget pa de videre-
gaende uddannelser.

En forventelig konsekvens af en omleegning fra stipendier til 1an vil
veaere en stigning i andelen af studerende, der efter afslutningen af
uddannelsen, star med en studiegeeld. Internationale studier viser, at
det kan have betydning for, hvilke job vedkommende vaelger at tage
efter afslutningen af uddannelsen. Ifglge litteraturen pa omradet er
der tegn pa, at personer med gaeld oftere bliver ansat i job, der ikke
svarer til deres kvalifikationer, hvilket kan mindske gevinsten for bade
den enkelte og for samfundet af den gennemfgrte uddannelse. Det er
ogsa et forhold, der taler for at begraense omleegningen af stipendier
til primeert at ske pa kandidatuddannelserne, fordi det vil begraense
geeldens starrelse, og lanet optages pa et informeret grundlag.

Studiegeaelden for nyuddannede ser ud til at veere forholdsvis be-
greenset, men hvis en sterre del af stetten sendres til 1an frem for
stipendier, kan det veere relevant at aendre reglerne for tilbage-
betaling i retning af at gere dem mere afhaengig af lantagerens ind-
komst. Internationale studier viser, at reglerne for tilbagebetaling af
studiegeeld ogsa pavirker optaget, frafaldet under studiet samt ind-
komsten efter afslutningen. Tilbagebetalingsordninger, hvor afdrage-
ne udger en fast andel af indkomsten i stedet for et fast belgb, som
de nuveerende regler, indebeerer, vil sandsynligvis mindske frafaldet.
AEndringen af tilbagebetalingsreglerne skal dog ske, uden at en ster-
re andel af personer med studielan far eftergivet deres lan, end tilfeel-
det er i dag. Under alle omstaendigheder kan det vaere hensigts-
maessigt at forlaeenge tilbagebetalingsperioden ved en omlaegning,
hvor en starre del af stotten gives i form af lan.

2
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Et centralt formal med studiestgtte er at sikre, at unges mulighed for
at gennemfare en uddannelse alene baseres pa evner og praeferen-
cer og ikke pa andre forhold som f.eks. deres foraeldres gkonomiske
forhold. Unge, der har foraeldre med erhvervsindkomster i den nedre
del af fordelingen, modtager imidlertid SU i mindre omfang end andre
unge. Det kan skyldes, at unge fra hjem, hvor der er mindre tradition
for at uddanne sig, kan vaere mere tilbageholdende med at optage
geeld med uddannelse for gje. Det taler principielt for, at disse perso-
ners studieomkostninger bgr vaere lavere end for andre grupper af
studerende. Denne problemstilling er primeert relevant, hvis omlaeg-
ningen af studiestetten fra stipendier til 1an, er en sendring, der geel-
der for alle videregaende uddannelser og ikke kun pa kandidat-
uddannelserne.

Der er forskellige mader at imgdega ovenfor naevnet problemstilling
pa. En made kunne vaere at lempe mulighederne for at fa eftergivet
en del af studiegaelden, hvis den studerende ma opgive studierne
uden at opné en videregaende uddannelse. En sadan ordning skal
dog tage hensyn til, i hvilket omfang det giver den studerende tilskyn-
delse til ikke at feerdiggere studiet eller oplever meget lav indkomst
efter endt uddannelse, f.eks. fordi vedkommende ma forlade ar-
bejdsmarkedet grundet sygdom. En sadan ordning skal dog indrettes
pa en méade, sa den tilskynder alle studerende til at feerdiggere ud-
dannelsen og fa det bedst mulige ud af den efterfglgende. En anden
made kunne vaere at gere stipendier til udeboende studerende af-
haengig af foraeldrenes indkomst. En sadan konstruktion vil imidlertid
indebzere en forhgjelse af den sammensatte marginalskat pa foreel-
drenes indkomst.

Selvom uddannelsesstotten omlaegges fra stipendier til 1an, ber man
veere varsom med at haeve indkomstgraenserne for erhvervsindkomst
under uddannelserne, da et stort omfang af erhvervsarbejde under
studierne forlaenger studietiden. Udenlandske empiriske analyser
tyder pa, at dette er tilfaeldet, om end analyserne ogsa viser, at et
moderat omfang af erhvervsarbejde under studierne forbedrer er-
hvervsindkomsterne efter studierne. De nuveerende indkomstgraenser
for erhvervsindkomst indebaerer allerede, at studerendes erhvervsar-
bejde kan have et betydeligt omfang.

Uanset om en stgrre del af stgtten til studerende omleegges til lan
eller ej, ber forrentningen af SU-lan eendres. Studielan subsidieres,
hvis renten pa lanene er lavere end statsobligationsrenten plus et
risikotillaeg for, at lanet ikke tilbagebetales. Renten pa SU-lan er 4
pct. i studietiden, og efter afslutningen af uddannelsen lig diskontoen
plus eller minus et tillaeg. Renten pa 4 pct. i studietiden er aktuelt
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betydeligt over renten pa statsobligationer, der i 2018 ligger pa om-
kring 72 pct. Den faste rente betyder, at stgrrelsen af subsidiet varie-
rer afheengigt af, hvornar den studerende gennemfgrer sin uddannel-
se. Det fremstar ubegrundet, og man bgr i stedet lade renten pa SU-
lan felge udviklingen i renten pa statsobligationer og fratreekke et
tillaeg, der afspejler niveauet for det gnskede subsidieniveau — bade
under og efter uddannelsen.

Andringer i indretningen af uddannelsesstgtten kunne desuden bi-
drage til, at malsaetningen om at forkorte den gennemsnitlige studie-
tid pa de videregdende uddannelser bliver opfyldt. For det forste
kunne en del af det udbetalte stipendiet blive sendret til I1an, hvis den
studerende ikke gennemfgrer studiedrets normerede kurser. For det
andet kunne der udbetales ekstra stipendier til studerende, der gen-
nemfgrer flere end de normerede kurser pr. studiear, eksempelvis
som kurser i sommerperioden. Endelig kunne studiestgtte, der gives
udover den normerede studietid, omlaegges fra stipendier til lan.

o
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BILAG I11.1 DET NEUTRALE
UDDANNELSESSUBSIDIE

Der betragtes felgende modelopstilling:
e  Den repraesentative husholdnings uddannelses- og arbejdsliv er inddelt i to perioder
e Den enkelte arbejder og uddanner sig i periode 1, og arbejder udelukkende i periode
2
e Den enkelte veelger i periode 1 sit uddannelsesniveau
e Uddannelse i periode 1 lgfter indkomsten i periode 2
e Uddannelse giver ikke nogen direkte nyttegevinst
e Der eringen lanerestriktioner
e  Omkostningerne ved uddannelse antages at veere proportionale med uddannelses-
omfanget
Modelopstillingen falger Nielsen og Sgrensen (1997), bortset fra det sidste punkt, hvor formu-
leringen af uddannelsesomkostninger fglger Bovenberg og Jacobs (2005).

FORUDSATNINGER

Den repraesentative husholdnings nyttefunktion over forbrug i de to perioder er givet ved:
U(Cy, C2),
hvor C; og C, angiver forbruget i farste henholdsvis anden periode.
Budgetrestriktion for den repreesentative husholdning i ferste periode er givet ved:
G+S=w-1-7)—(1Q-95)'pgE, (B.1)

hvor S angiver opsparing, w er far-skat lannen, T er marginalskatten pa arbejdskraft for lave
indkomster, (1 —s) - pg er efter-skat prisen pa uddannelse og E angiver uddannelsesniveau-
et. s angiver saledes satsen, hvorved uddannelse subsidieres.
Budgetrestriktionen i periode 2 er:

C=S-1+AQ-1) N+w-01-D+w-1 -1 (pE)—-1), (B.2)
hvor 1 er skattesatsen pa kapitalindkomst, r er fgr-skat renten, t* er skattesatsen pa ar-

bejdsindkomst for hgje indkomster, og ¢(E) afspejler effekten af uddannelse pa indtjenings-
potentialet. Helt konkret er det modelleret som om, at uddannelse forgger den effektive ar-
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bejdstid i periode 2. Uddannelse i periode 1 giver saledes den repraesentative husholdning
mulighed for at forgge sin indkomst i periode 2.

Ved at sammenskrive budgetrestriktion for den ferste og anden periode fas felgende inter-
temporale budgetrestriktion:

+ e
T+ -t r

1

C _
+1+(1—TK)'T

—w-a-9-(1 )+ a(®), (B.3)

hvor:

w-(1-1)(pE) -1

a(B) = 1+(A—1tg) 7T

—(1-s)pgE

VALGET AF UDDANNELSE

Husholdningernes valg af uddannelsesniveau kan findes som det valg af E, der maksimerer
funktionen a(E), defineret ovenfor, for dermed at gare forbrugsmulighederne over et livsforlgb
starst mulige. Dette uddannelsesniveau er karakteriseret ved:

w-(1-1%) ,
Td-t0-r P(E)=010-s) pg (B.4)
Venstresiden i (B.4) angiver gevinsten ved at gge uddannelsesniveauet i fgrste periode, i
form af @get indkomst som faerdiguddannet. Da gevinsten farst opnas i anden periode tilba-
gediskonteres gevinsten med renten efter skat. Hgjresiden i (B.4) angiver tilsvarende omkost-
ningen ved at forgge uddannelsesniveauet.

Ud fra (B.4) ses det, at en hgjere marginalskat pa arbejdsindkomst for feerdiguddannede (t*)
reducerer gevinsten ved uddannelse. Omvendt vil en hgjere kapitalindkomstskat (zx) forage
den tilbagediskonterede gevinst ved uddannelse (for en given far-skat rente), fordi efter-skat
renten reduceres. Et hgjere uddannelsessubsidie (s) vil reducere omkostningen ved uddan-
nelse.

DET NEUTRALE UDDANNELSESSUBSIDIE

Ud fra (B.4) kan det ses, at det uddannelsesniveau, der ville vaere fremkommet i fraveer af
indkomstskatter og uddannelsessubsidiet, E/, er karakteriseret ved:

=5 ¢ (E) =pe (B.5)
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E/ angiver saledes det uddannelsesniveau, der ville veere blevet valgt i fravaer af de forvrid-
ninger skatter og subsidier medferer.

Det neutrale uddannelsessubsidie (§) kan dermed bestemmes som det subsidie, der sikrer, at
(B.4) og (B.5) er opfyldt samtidig (og hvor (Ef = E). Ved at indsaette (B.5) i (B.4) kan det ses,
at betingelsen for skatteneutralitet er givet ved:

1-T A+r)=1-3
1+ (1—tp) 7 ELTS
hvorfra det folger at:
s—r (1 *)( 1+r )
§=rt T T a=t0r (B.6)

Ud fra (B.6) kan det ses, at det neutrale uddannelsessubsidie generelt vil veere lavere end
marginalskatten pa arbejdsindkomst for faerdiguddannede. Kun nar kapitalindkomst ikke be-
skattes (dvs. nar tx = 0) fas at det neutrale uddannelsessubsidie svarer til marginalskatten pa
arbejdsindkomst for feerdiguddannede (svarende til resultatet i Bovenberg og Jacobs (2005)).

For at opgerelsen af marginalskatten pa arbejdsindkomst er konsistent med opgerelsen af
den faktiske subsidiering er det valgt ikke at tage hgjde for forbrugsbeskatning.
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BILAG 111.2 DANSKE SU-REGLER FOR DE
VIDEREGAENDE UDDANNELSER |1 2018

Ved starten af uddannelsen tildeles den studerende SU, der svarer til uddannelsens norme-
rede laengde i maneder. | studietiden indgar ogsa ferieperioder. Studerende, der er optaget
pa uddannelsen senest to ar efter afslutningen af farste adgangsgivende uddannelse, kan fa
statteperioden forlaenget med 12 maneder ud over den normerede studietid. SU’en er opdelt i
klippekort, og hver maned, man modtager SU, bruges ét klip.

STIPENDIER

Grundsatsen for hjemmeboende er 946 kr. pr. maned i 2018. Dertil kommer et tillaeg, der er
afheengig af foreeldrenes indkomst. Det maksimale tilleeg er pa 1.679 kr., hvis foreeldreind-
komsten er under ca. 344.000 kr. Tillaegget nedtrappes og forsvinder, nar foraeldreindkomsten
er over ca. 582.000 kr. Hiemmeboende studerende, der er startet fgr 1. juli 2014, modtager
3.028 kr.

Satsen for udeboende studerende er 6.090 kr. pr. maned.

Der ydes efter ansggning handicaptilleeg pa 8.662 kr. pr. maned til studerende med en varig
funktionsnedszettelse, der betydeligt begraenser deres mulighed for at patage sig erhvervs-
arbejde.

Der ydes et tilleeg til foreeldre. Enlige forsgrgere far et tillaeg pa 6.090 kr. pr. maned. Forsgrge-
re, der bor sammen med en modtager af SU eller uddannelseshjeelp, far et tilleeg pa 2.433 kr.
pr. maned.

INDKOMST VED SIDEN AF SU

Der sker modregning i den studerendes SU, hvis indkomsten ved siden af SU overstiger en
fastsat graense. Indkomsten omfatter SKAT’s opggrelse af personlig indkomst, positiv kapital-
indkomst og aktieindkomst, der beskattes efter personskattelovens § 8 a, stk. 2.

Mindste indkomst fer modregning i SU er 12.222 kr. pr. maned. Det geelder i de maneder, den
studerende modtager SU.

Mellemste indkomst fer modregning i SU (modtager ikke SU) er 19.353 kr. pr. maned. Det
geelder i de maneder, den studerende fraveelger SU.

Hgjeste indkomst far modregning i SU er 37.250 kr. pr. maned. Det geelder f.eks., nar den
studerende ikke har ret til studielan, men far slutlan.
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Studerende med handicaptilleeg mé have en indkomst far modregning i SU pa 3.216 kr. pr.
maned.

Forzeldres indkomst fgr modregning af SU forhgjes med 2.333 kr. pr. méaned for hvert af SU-
modtagerens bgrn.

Lanet forrentes under uddannelsen med 4 pct. arligt. Efter endt uddannelse forrentes gaelden
med diskontoen plus et tilleeg (pa hejst én procent) eller minus et fradrag. Tilleegget/fradraget
fastsaettes hvert ar pa finansloven og er i 2018 et tillaeg pa 1 pct. Tilbagebetalingen begynder
1. januar ét ar efter udgangen af det kalenderar, hvor uddannelsen afsluttes. Tilbagebeta-
lingsperioden er mellem 7 og 15 ar afhaengig af gaeldens starrelse.

LAN

Alle, der modtager SU og er fyldt 18 ar, kan optage SU-lan. Det indebeerer f.eks., at den stu-
derende ikke tildeles SU-lan i maneder, hvor vedkommende fravaelger SU-klip.
Belgbsstarrelser:

SU-lan: 3.116 kr. pr. maned.

Supplerende SU-lan til forsgrgere: 1.559 kr. pr. maned.

Slutlan: 8.039 kr.

Betingelsen for at optage slutlan, er at den studerende ikke har flere SU-klip tilbage, og ud-
dannelsesinstitutionen kan bekraefte, at den studerende kan ggre sin uddannelse feerdig
inden 12 maneder.

Den studerende skal veere studieaktiv for at kunne modtage SU. Studerende, der er optaget
for 1. juli 2016, er studieaktive, sa leenge den studerende ikke er mere end 12 maneder for-
sinket. Studerende, der er optaget efter 1. juli 2016, er studieaktive, sa leenge de ikke er mere
end seks maneder forsinket.
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BILAG I111.3 UDVALGTE SU-REFORMER

1980
Statsgaranterede studielan indfgres.

1988

Stipendier forhgjes med ca. 33 pct.

Alderen for, hvornar statten bliver uafhaengig af foraeldrenes indkomst, nedsaettes fra 21 til 19
ar.

De statsgaranterede studielan i pengeinstitutter afskaffes.

1996

Der indfgres en ny made at administrere tildeling og udbetaling af SU pa. Den far
betegnelsen “klippekortsordning”. Ordningen indebaerer, at den studerende ved starten af
uddannelsen tildeles SU, der svarer til uddannelsens normerede laengde i maneder. Den
studerende kunne efter ansggning fa forleenget perioden med 12 maneder ud over den
normerede studietid.

2004
Der indfgres tillaeg til handicappede og foraeldre, der modtager SU.

2008

Muligheden for dobbelt SU-klip i forbindelse med afslutningen af studiet afskaffes. Graensen
forhgjes for den indkomst SU-modtageren ma have ud over SU, fgr der sker modregning i
SU’en. Indkomsten omfatter SKAT’s opgearelse af personlig indkomst, positiv kapitalindkomst
og aktieindkomst, der beskattes personskattelovens § 8 a, stk. 2.

2013

Reformen implementeres i arene 2014-16.

SU til hiemmeboende nedsaettes.

Greensen forhgjes for indkomsten ud over SU, far der sker modregning i SU’en.
Reguleringen af satserne i perioden 2014-21 aendres fra satsreguleringen til at falge
udviklingen i forbrugerpriserne.

Indfgrelse af bonusstipendium til studerende, der feerdigger studiet hurtigere end den
normerede tid. Bonusstipendium udgear halvdelen af satsen til udeboende pa videregadende
uddannelser, ganget med det antal hele maneder den studerende er blevet hurtigere feerdig.
Jget krav til fremdrift. Nar en studerende er seks maneder forsinket, stopper udbetalingen af
SU mod tidligere 12 maneder.

Kun mulighed for SU i 12 maneder udover normeret tid til studerende, der starter indenfor to
ar efter den adgangsgivende eksamen.
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BILAG I111.4 UDDANNELSESSTOTTE | DE
NORDISKE LANDE

SVERIGE

For at modtage yderligere studiestatte, skal den studerende gennemfare planlagte kurser,
uden at studierne forsinkes. Generelt kan den studerende forst modtage studiestatte igen,
nar forsinkelsen er indhentet. Den studerende kan modtage stotte i op til 240 uger.

Stipendier
Satsen pr. uge er 539 DKK i 40 uger (21.571 DKK pr. ar).
Det er muligt at fa stette pa deltid (75 pct. eller 50 pct.).

Studerende med barn far et tilleeg. Et barn udlgser et tillaeg pd 111 DKK pr. uge stigende til
257 DKK for fire bgrn (4.440 DKK og 10.280 DKK pr. ar).

Stipendierne er ikke skattepligtige.

Indkomst ved siden af stotte
Indteegtsgraensen for at fa fuld studiestatte er 133.511 DKK. pr. ar.

Studielan

Lanet er 1.307 DKK pr. uge i 40 uger (52.290 DKK pr. ar.)

Studielanet forrentes bade under uddannelsen og efter feerdiggerelsen. Regeringen fastsaet-
ter hvert ar renten, og den var 0,34 pct. i 2017. Renterne er ikke fradragsberettigede. Tilba-
gebetalingsperioden er maksimalt 25 ar, dog skal den skal veere tilbagebetalt, nar lantageren
fylder 60 ar.

NORGE

Bade fuldtids- og deltidsstuderende kan modtage uddannelseslan og stipendier. Den stude-
rende kan fa op til otte ars uddannelsesstatte, uanset om studietiden er lsengere. Hvis en
studerende bliver mere end et ar forsinket, stoppes stotten.

Stipendier

Den maksimale basisstgtte (stipendier og lan) er 80.978 DKK for et akademisk ar (10 mane-
der). Hele stgtten udbetales som lan, men 40 pct. af 1anet konverteres til stipendium for ude-
boende studerende, der gennemfgrer alle kreevede pragver i studiedret. Den maksimale stotte
er 32.392 DKK.

Stipendierne er ikke skattepligtige.
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Studerende med bgrn under 16 ar modtager 12.680 DKK pr. barn pr. ar. Studerende pa for-
eldreorlov kan modtage stipendier i op til 49 uger.

Indkomst ved siden af stotte

Indteegtsgreensen for at fa fuld studiestette er 131.433 DKK, og formuegraensen er 299.012
DKK.

Lan

Lanet er 48.586 DKK. pr. ar. Lanet er rentefrit i studietiden.

Efter afslutningen af studiet forrentes lanet med en rente fastsat af finanstilsynet, der svarer til
en beregnet rente for boliglan.

En almindelig tilbagebetalingsperiode for studerende med en geeld pa 228.450 DKK er 20 ar.

FINLAND

Stipendier

Staerrelsen af stipendiet afhaenger af alder, og om den studerende er hjemme- eller udeboen-
de. Den maksimale stgtte er 1.863 DKK pr. maned (16.767 DKK pr. ar). Stipendium ydes
typisk i ni maneder om aret.

Der betales skat af den del af stipendiet, der er over 1.265 DKK pr. maned.
Studerende, der er forsgrgere af mindrearige, far et tilskud pa 558 DKK pr. maned.

Indkomst ved siden af stotte
Indkomstgraensen for at fa fuldt stipendium er 167.908 DKK om aret.

Lén

Der er mulighed for at optage et statsgaranteret studielan i et pengeinstitut pa 4.838 DKK om
maned. Studerende, der afslutter studierne pa normeret tid enten med en bachelor- eller
kandidatgrad fra et universitet eller lignende og med en gaeld over 18.609 DKK, kan fa et
skattefradrag eller kompensation. Det er 30 pct. for studerende, der startede for den 1. august
2014 og 40 pct. for studerende, der startede efter den dato. Tilbagebetalingsperioden er al-
mindeligvis dobbelt sa lang som studietiden. Renten og betingelserne aftales mellem penge-
instituttet og den studerende.
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Skriftlige indleeg fra Det @konomiske Rads medlemmer

OKONOMI- OG INDENRIGSMINISTERIET

Konjunktur

@konomi- og Indenrigsministeriet deler vurderingen af, at dansk gkonomi er i god form, og at
en stigende arbejdsstyrke bidrager til at holde presset pa arbejdsmarkedet nede. @konomi-
og Indenrigsministeriet noterer sig endvidere, at formandskabet heller ikke mener, at der er
tegn pa opbygning af ubalancer, der kan fgre til en brat afslutning af hgjkonjunkturen.

Formandskabets veekstskgn for BNP pa 1,8 pct. i 2018 daekker i realiteten over en hgjere
underliggende veekst i gkonomien, idet der ikke er korrigeret for bortfald af det positive
vaekstbidrag i 2017 fra en enkeltstaende stor betaling for danskejede intellektuelle rettigheder.
Formandskabets vurdering af den underliggende vaekst er saledes i realiteten omkring %2 pct.-
point hgjere, hvilket forekommer at veere optimistisk, herunder set i lyset af at vaeksten i 1.
kvartal var moderat ifglge den sakaldte BNP-indikator.

Formandskabets optimisme gaelder ogsa i perioden efter 2020, idet der i perioden 2020-2025
ventes en gennemsnitlig veekst pa 2,0 pct., der blandt andet skal baeres af relativt hgje pro-
duktivitetsvaekstrater. Det vil i givet fald betyde et helt arti med vaekst pa omkring 2 pct.

Formandskabet kunne med fordel vaere mere eksplicit om, hvorfor formandskabet forventer et
sadant langvarigt veekstforlgb. @konomi- og Indenrigsministeriet vurderer saledes, at struktu-
relle forbedringer i hgj grad vil @ge realismen i et langvarigt vaekstforlgb frem mod 2025.

De offentlige finanser og finanspolitisk holdbarhed

Formandskabet har nu flere gange problematiseret, at finanspolitikken er overholdbar. For-
mandskabets fremstilling giver det indtryk, at med det beregnede holdbarhedsmal vil det vaere
muligt permanent at lempe finanspolitikken med godt 20 mia. kr. Det vil i givet fald indebaere,
at man allerede nu tager hul pa store forventede offentlige overskud langt ude i fremtiden, far
de har materialiseret sig. Overskud, som formandskabet selv illustrerer, er omfattet af en lang
raekke beregningstekniske antagelser og usikre forudseetninger.

Formandskabet forholder sig i den sammenhaeng ret ubekymret i forhold til de store under-
skud, der med uaendret politik vil vaere pa den offentlige saldo om f& artier som fglge af be-
folkningsudviklingen. @konomi- og Indenrigsministeriet vil opfordre formandskabet til i stedet
at bruge energien pa aktuelle og kommende udfordringer for dansk gkonomi. Risikoen for
udbredt mangel pa arbejdskraft er reel, og nu er et godt tidspunkt til at overveje nye reformer,
der kan bidrage til at forleenge den igangveerende hgjkonjunktur. Der er ogsa brug for nye
input til, hvordan gkonomisk-politiske tiltag kan bidrage til @get produktivitet, der pa laengere
sigt er afggrende for velstandsudviklingen.

Energiudspil

Regeringen fremlagde i april et omfattende og ambitigst energiudspil, som viser vejen mod
malet om mindst 50 pct. VE i 2030. @konomi- og Indenrigsministeriet noterer sig, at formand-
skabet er positiv stemt for, at udspillet indeholder lavere elafgifter. De lavere elafgifter vil
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ifalge formandskabet lette elektrificeringen af Danmarks energiforsyning og dermed omstil-
lingen til et lavemissionssamfund.

Formandskabet mener, at der stadig er behov for en gennemgribende omlaegning af energi-
afgifterne, s& de er afstemt i forhold til effekter pa klima og miljg pa tveers af forurenere og
typer af energi. @konomi- og Indenrigsministeriet har ligeledes noteret sig, at formandskabet
er enig i princippet om teknologineutral stgtte til vedvarende energi samt bifalder, at statten
gives som fast pristillaeg.

Uddannelsesstoatte pa de videregaende uddannelser
Jkonomi- og Indenrigsministeriet vil gerne kvittere for et godt kapitel om uddannelsesstgtte
pa de videregaende uddannelser.

Formandskabet finder, at en delvis omlaegning af uddannelsesstgtten fra stipendium til lan
kun vil have sma effekter pa optaget til videregdende uddannelser. @konomi- og Indenrigsmi-
nisteriet deler denne vurdering, hvilket blandt andet skal ses i lyset af, at der under alle om-
staendigheder er et stort privatgkonomisk afkast af uddannelse.

@Jkonomi- og Indenrigsministeriet deler ogsa den samlede vurdering af, at der ikke er steerke
argumenter — hverken fra et effektivitets- eller et fordelingsmaessigt synspunkt — for det hgje
niveau for SU-stipendiet i Danmark. Det skyldes blandt andet, at stipendiet ikke virker omfor-
delende i et livsindkomstperspektiv.

Jkonomi- og Indenrigsministeriet heefter sig ved, at der i kapitlet primeert beskrives positive
aspekter ved en omleegning af studiestetten. konomi- og Indenrigsministeriet bemaerker
herudover, at en omlaegning vil medfere, at det danske system bevaeger sig i retning mod de
studiestgttesystemer, som kendes fra vores nabolande. Det kunne ggre SU-systemet mere
robust i forhold til globaliseringen, et aspekt som formandskabet kunne belyse i kommende
analyser. En mulig vej for fremtidige analyser kan ogsa veere forlgbsanalyser, som felger
faktiske studieforlgb og profiler for geeldsoptagelse, studiejob og tilbagebetaling.

FINANSMINISTERIET

Aktuel gkonomisk politik

Finansministeriet er enig med De @konomiske Rad (DDR) i, at finans- og strukturpolitikken
bgr deempe kapacitetspresset i de kommende ar, nu hvor dansk gkonomi har taget fat pa en
hgjkonjunktur. Finansministeriet er ligeledes enig i, at finanspolitiske lempelser bgr finan-
sieres, og at den nuveerende finanspolitik er afstemt med konjunktursituationen.

I de kommende ar vil det finanspolitiske raderum veere relativt begreenset. Finansministeriet
bemaerker, at den til enhver siddende regering og Folketing har fri raderet over det finanspoli-
tiske raderum, og at fx st@rrelsen af den offentlige sektor er en politisk beslutning. Det betyder
blandt andet, at opgarelser som fx det demografiske treek blot er ét blandt mange input i tilret-
telaeggelsen af finanspolitikken.
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DOR fremhaever, at det — med udsigt til en hgjkonjunktur — kan veere et velvalgt tidspunkt at
gennemfare strukturreformer, som @ger arbejdsudbuddet. Det er Finansministeriet enige i og
opfordrer Formandskabet til at vurdere konkrete muligheder udover de i rapporten naevnte
forslag, der kun vedrgrer udenlandsk arbejdskraft.

Skon for strukturel saldo

Finansministeriet er ikke enig med DGR i vurderingen af den strukturelle saldo i 2018. DJR
ska@nner et strukturelt underskud pa 0,9 pct. af BNP i 2018, mens Finansministeriet skenner et
underskud pa 0,2 pct. af BNP.

Forskellen skyldes blandt andet metodemeessige forskelle i vurderingen af de strukturelle
nordsgindteegter. Finansministeriet vil gerne opfordre DGR til at anvende budgetlovens me-
tode pa dette punkt, jf. ogsa Finansministeriets skriftlige indleeg til efterdrsrapporten 2017.

| &rene efter 2018 aftager forskellen i skennene for den strukturelle saldo. Og i 2025, hvor
DGR tidligere har skennet strukturelle overskud pa omkring % pct. af BNP, skenner DGR nu
et overskud pa 0,1 pct. af BNP. Det ligger saledes relativt taet op ad Finansministeriets frem-
skrivning, som baseres pa malet om strukturel balance i 2025.

Finanspolitiske mal og holdbarhed

D@R skriver i deres forarsrapport, at "udsigt til overholdbarhed kalder pa konkrete overvejel-
ser om fremtidig lempelse”. Samtidig kritiserer DJR malet om strukturel balance i 2025 for
ikke at vaere begrundet i den finanspolitiske holdbarhed, og at hvis malet fastsaettes ud fra
andre hensyn end holdbarheden bgr det begrundes i de finanspolitiske planer. DR naevner
samtidig, at de ikke mener, at den sakaldte hangekgjeudfordring er en tilstreekkelig begrun-
delse.

Finansministeriet er meget uenig i disse udsagn, jf. neermere nedenfor.

Finanspolitisk holdbarhed

Den finanspolitiske holdbarhed er blandt andet betinget af, at fremtidige generationer vil fa en
kortere folkepensionsperiode end de, som gar pa pension nu og i de naermeste ar. Det hviler
pa, at fremtidige Folketing (og veelgerbefolkningen) i resten af arhundredet bekreefter de for-
hgjelser af tilbagetraekningsalderen, som felger af reglerne for levetidsindekseringen.

DJR’s anbefaling af en varig finanspolitisk lempelse baserer sig saledes pa overskud, som
ligger meget langt fremme i tid, og pa beslutninger, som endnu ikke er endeligt bekraeftet. Det
vil efter Finansministeriets vurdering ikke vaere udtryk for en ansvarlig finanspolitik.

| stedet for at forhandsdisponere kommende generationers ekstra bidrag til de offentlige fi-
nanser til lempelser for de nuvaerende generationer vil en ansvarlig vej frem veere at lade de
fremtidige generationer disponere over saldoforbedringen, hvis og nar udsigterne herfor be-
kreeftes (efter midten af arhundredet).
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Det skal ogsa ses i sammenhang med, at der selvsagt er stor usikkerhed forbundet med
fremskrivninger sa langt frem i tid, herunder med de forudsatte virkninger af den hgje pen-
sionsalder, som ligger til grund for fremskrivningen.

Samtidig fremgar det ogsa andre steder i rapporten, at Formandskabet mener, at regeringen
forer en finanspolitik, der er afpasset til konjunktursituationen. Det vil sige, at der hverken skal
skrues mere op eller mere ned for finanspolitikken.

Haengekajeudfordring og mal om strukturel balance i 2025

En veaesentlig grund til, at Danmark har sunde offentlige finanser til gavn for husholdninger og
virksomheder er, at der er en lang tradition for i god tid at tage fat pa fremtidige udfordringer i
forbindelse med de mellemfristede planer. Malet om strukturel balance i 2025 afspejler, at der
er flere hensyn i finanspolitikken end finanspolitisk holdbarhed.

| en arraekke efter 2025 star Danmark over for en periode med demografisk modvind. Finans-
ministeriet mener, at et vaesentligt hensyn er at anvende de relativt gode ar frem mod 2025 til
at sikre et godt afseet for at handtere perioden med demografisk modvind. Mindst strukturel
balance sikrer ogsa, at de aktuelle strukturelle underskud mindskes, hvilket — som D@R selv
naevner — er afstemt med den begyndende hgjkonjunktur. Samtidig sikrer omtrent strukturel
balance, at der er handlerum i finanspolitikken i tilfaelde af en ny lavkonjunktur.

Finansministeriet bemaerker desuden, at regeringen flere gange har begrundet valget af mal
om strukturel balance i 2025. Det gaelder bade DK2025 — Et staerkere Danmark (august 2016)
og Veaekst og velstand (maj 2017). Her er det blandt andet understreget, at balance pa den
strukturelle saldo i 2025 vil understgtte trovaerdigheden om de offentlige finanser, sikre at der
er handlemuligheder i finanspolitikken i forbindelse med tilbageslag, og betyde, at dansk
gkonomi star fornuftigt rustet til at handtere perioden med demografisk modvind efter 2025.

Dokumentation af politiske initiativer

D@R finder, at styringsrammerne for finanspolitikken i Danmark er komplekse, og at der er
behov for systematiske vurderinger af virkningen af politiske tiltag pa en reekke parametre.
DJR bemeerker, at der er en tendens til, at finansieringstiltag generelt underdokumenteres
sammenlignet med prioriteringsinitiativer.

I Danmark er der generelt et hgjt dokumentationsniveau og en god tradition for regelmaessigt
at fremlaegge samlede fremskrivninger, hvor indgaede aftaler indregnes. Der er ogsa en fast
proces for lovforslag, hvor der fremlaegges en lang raekke informationer, ligesom der frem-
leegges grundig dokumentation for korrektioner af udgiftslofter i forbindelse med de arlige
finanslovforslag og finanslove, hvor loftskorrektionerne samles. Det er en opgave, som alle
ministerier, ikke mindst Finansministeriet, bruger en betydelig maengde ressourcer pa. Den
gode tradition mener Finansministeriet er vigtig.

| forbindelse med udspil vil det altid vaere en politisk vurdering, hvordan den konkrete veegt
leegges pa beskrivelsen af henholdsvis initiativer og finansiering. Hvis politiske partier finder,
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at dele af udspil mv. er underoplyste, kan der stilles opklarende spgrgsmal bade som led i
forhandlinger og til de relevante ministre via relevant udvalg.

Flerarigt fokus i udgiftspolitikken
DOR efterspgrger et starre flerarigt fokus i udgiftspolitikken og naevner i den forbindelse
blandt andet forbehold omkring udgiftslofter og underskudsgraensen i budgetloven.

Hertil bemaerker Finansministeriet, at udgiftslofterne netop blev indfert for at styrke budget-
overholdelsen og undgéd udgiftsskred som i 00’erne. Det er derfor afggrende, at udgiftslofter-
ne overholdes, og at trovaerdigheden om udgiftspolitikken fastholdes. Overvejelser om gget
brug af flerarige budgetter mv. skal bl.a. ses i sammenhaeng med andre hensyn i tilrettelaeg-
gelsen af udgifts- og finanspolitikken. Det geelder blandt andet hensynet til Isbende at kunne
prioritere udgifterne, der hvor behovet er sterst, samt til at kunne tilrettelaegge finanspolitikken
Igbende i lyset af udviklingen i de offentlige finanser mv.

Finansministeriet bemaerker, at den graense for strukturelle underskud, som Folketinget har
fastsat i budgetloven, netop er en underskudsgraense, og dermed ogsa kan og skal have
betydning for den arlige finanspolitik. Budgetloven tradte i kraft i 2014, og underskuds-
greensen spillede en vigtig rolle i arene omkring. Det skal ses i lyset af, at finanspolitikken pa
daveaerende tidspunkt var lempelig for at understgtte aktiviteten i skonomien. Med de to sene-
ste forslag til finanslove er den strukturelle saldo gradvist flyttet laengere vaek fra budgetlovens
underskudsgraense i takt med bl.a. konjunkturudviklingen.

Energiudspil og uddannelsesstgtte pa de videregaende uddannelser
Finansministeriet kan tilslutte sig @konomi- og Indenrigsministeriets skriftlige indleeg.

KOMMUNALE ORGANISATIONER

Budgetlovens sanktionssystem med dets indbyggede ét-arige perspektiv uden overfgrselsad-
gang bidrager til en skaevvridning, der traekker i retning af, at kommuner og regioner ikke
udnytter lofterne fuldt ud. Rapportens anbefaling om et flerarigt perspektiv i budgetloven er
saledes yderst velbegrundet.

Skennene for den offentlige saldo i rapporten bygger pa en forudsaetning om fuld udnyttelse
af udgiftslofterne i de farste ar. Det har dog ikke veeret tilfeeldet siden indfgrelsen af lofterne.
Det taler isoleret set for, at finanspolitikken reelt er strammere, end man umiddelbart far ind-
tryk af. Det taler saledes ogsa for, at skannene i rapporten tegner et for negativt billede af de
offentlige finanser i de kommende ar. Problemstillingen bar belyses neermere i en kommende
rapport. Konkret kan foreslas, at der i kommende rapporter ogsa udarbejdes et centralt forlgb
baseret pa de historiske erfaringer med udnyttelse af udgiftslofterne.

Det er fornuftigt, at formandskabet opfordrer regeringen til at lade de mellemfristede gkono-

miske planer tage udgangspunkt i de langsigtede krav til finanspolitikken i stedet for et relativt
arbitraert mal om strukturel balance i et mellemfristet ar.
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Rapportens analyse viser, at presset pa arbejdsmarkedet ikke er naer et uholdbart niveau,
hvilket bl.a. er afspejlet i fortsat moderate Ignstigninger. Grundlaeggende star Danmark pa et
markant bedre fundament end forud for finanskrisen og risikoen for overophedning er derfor
markant mindre. Eksempelvis er der til forskel fra arene forud for finanskrisen udsigt til en
markant stigende arbejdsstyrke i de kommende ar. | rapporten kunne der dog veere gjort mere
ud af at belyse forskellene pa den aktuelle situation og tiden op til finanskrisen.

DANMARKS NATIONALBANK

Nationalbanken deler overordnet formandskabets vurdering af konjunktursituationen, risikobil-
ledet og anbefalingerne til den gkonomiske politik. Dansk gkonomi er inde i en hgjkonjunktur
med udsigt til vaekst lidt over potentialet. Formandskabets skgn for veeksten i BNP de kom-
mende ar ligger en smule over Nationalbankens som falge af en lidt mere optimistisk vurde-
ring af potentialet. Der er enighed om, at der er udsigt til et starre pres pa arbejdsmarkedet.

Nationalbanken deler formandskabets anbefaling af, at finanspolitikken de kommende ar skal
bidrage til at leegge en deemper pa veeksten i gkonomien, og at eventuelle nye tiltag — hvad
enten det matte veere ggede udgifter eller lettelser i skatten — skal vaere fuldt finansierede.
Det geelder ogsa eventuelle reformer til yderligere foragelse af arbejdsudbuddet eller styrkel-
se af produktiviteten. Kan der identificeres gode reformer til styrkelse af gkonomiens langsig-
tede potentiale, ber de gennemfgres, men saddanne kan naeppe virke inden for en horisont,
der afhjeelper det aktuelle pres pa kapaciteten.

Det finanspolitiske rammevaerk omfatter bade hensynet til konjunktursituationen, den mellem-
fristede budgetbalance og den langsigtede holdbarhed. Desuden er der udviklet solide red-
skaber til den statslige udgiftsstyring og incitamenter til kommunal budgetoverholdelse. Alle
disse komponenter er veerdifulde, hvilket er historisk dokumenteret af udviklingen, bade i ar,
hvor elementerne har vaeret pa plads, og ar, hvor dette ikke har veeret tilfeeldet. Safremt der,
som formandskabet anbefaler, bliver bedre muligheder for den enkelte institution for at flytte
midler mellem arene, ma det undgas at dette virker procyklisk eller sveekker det samlede
rammevaerk.

Ifelge formandskabets beregning er de offentlige finanser set i en meget lang tidshorisont
overholdbare med 22 mia. kr. Dette ber ikke opfattes som raderum, der kan omsaettes il
finanspolitiske lempelser inden for en overskuelig tidshorisont. Der skal tages hensyn til kon-
junktursituationen. Der skal veere styr pa den strukturelle saldo pa mellemfristet sigt, inkl.
plads til at handle i en kommende lavkonjunktur. Endvidere bygger beregningen pa en forud-
seetning om en forggelse af tilbagetraekningsalderen med 12 ar i forhold til i dag. Om end en
sa stor stigning er i overensstemmelse med gaeldende rammer og stigende levealder, er der
betydelig usikkerhed om gennemslaget af sa markante forandringer, herunder om virkninger
af offentlige og private fortids- og invalidepensioner og tilbagetraekning finansieret af egen
opsparing.

o
192 Dansk @konomi, forar 2018 De @konomiske R&d'



Skriftlige indleeg fra Det @konomiske Rads medlemmer

DANSK ARBEJDSGIVERFORENING

Konjunktur og offentlige finanser
Dansk gkonomi er inde i en hgjkonjunktur med rekordhgj beskaeftigelse og udsigt til yderlige-
re fremgang i de kommende ar. Dansk Arbejdsgiverforening deler formandskabets vurdering
af, at dansk gkonomi er i god form, men stigende pres pa arbejdsmarkedet og mangel pa
arbejdskraft stiller krav om nye tiltag.

Fremgangen i beskeaeftigelsen skyldes i hgj grad tidligere gennemfarte reformer, der har bi-
draget til at @ge arbejdsudbuddet, herunder tilbagetreekningsreformen, dagpengereformen
m.v.

De gunstige konjunkturer har medfgrt, at der aktuelt er udbredt mangel pa arbejdskraft inden
for nogle brancher. Mere end hver fijerde virksomhed inden for bygge og anleeg har haft pro-
duktionsbegraensninger pa grund af mangel pa arbejdskraft i maj 2018. Blandt virksomheder
inden for omraderne El, VVS og murere er der naesten hver tredje virksomhed, der har haft
produktionsbegraensninger pa grund af mangel pa arbejdskraft. Dansk Arbejdsgiverforening
deler saledes ikke formandskabets vurdering af, at et stigende pres pa arbejdsmarkedet ikke
udgear en vaesentlig udfordring for dansk gkonomi.

Formandsskabet vurderer, at udsigten til en markant stigning i arbejdsstyrken vil afbgde en
betydelig del af presset pa arbejdsmarkedet de kommende ar. Den vurdering bygger dog bl.a.
pa et optimistisk sken for nettoindvandring af udenlandsk arbejdskraft, som er baseret pa de
seneste ars store tilstremning af arbejdskraft fra udlandet.

Med den skaerpede konkurrence om arbejdskraften i EU er der risiko for, at tilstramningen af
udenlandsk arbejdskraft vil blive vaesentlig mindre fremover. Der er ogsa risiko for, at frem-
gangen i beskaeftigelsen i de kommende ar bliver staerkere end det, som Formandsskabet har
lagt til grund i prognosen.

Derfor er det helt afggrende, at der er et tilstreekkelig udbud af arbejdskraft, hvis det skal
sikres, at dansk gkonomi ikke igen skal sta en i situation med overophedning og tab af kon-
kurrenceevne, som det var tilfaeldet i 00’erne. Tiltag som kan mindske manglen pa arbejds-
kraft bgr std gverst pa den politiske og skonomiske dagsorden. Det er for sent at lgse flaske-
halsproblemer, nar de er opstaet.

Dansk Arbejdsgiverforening er derfor enig i formandsskabets vurdering af, at det nu er et godt
tidspunkt at gennemfgre yderligere reformer, der gger arbejdsudbuddet. Formandsskabet
skriver dog, at reformer ikke er effektive pa kort sigt. Det er Dansk Arbejdsgiverforening ikke
enig i. Der er en reekke initiativer, som kan bidrage til at gge arbejdsudbuddet og begraense
kapacitetspresset pa kort sigt.

Der er for eksempel behov for at gare det lettere for danske virksomheder at rekruttere uden-

landsk arbejdskraft. Belgbsgraensen bgr saettes ned til 325.000 kr. Derudover begr positivlisten
udvides, sa den omfatter flere erhverv. Begge dele skal gere det lettere at ftiltreekke f.eks.
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fagleert arbejdskraft. Dansk Arbejdsgiverforening kvitterer for, at formandskabet netop anbefa-
ler, at belgbsgraensen bgr saettes ned.

Der er samtidig et stort potentiale for at Iafte kommunernes indsats, sa flere pa offentlig for-
sgrgelse kommer i job. Pa tvaers af landets kommuner er der betydelige forskelle p4, i hvilket
omfang kommunerne far ledige i beskaeftigelse. Det geelder ikke mindst for indvandrere og
efterkommere, der er markant overrepreesenteret i kontanthjaelpssystemet.

Dansk Arbejdsgiverforening finder det positivt, at formandskabet understreger den store
fremgang i beskeeftigelsen blandt ikke-vestlige indvandrere efter trepartsaftalen i 2016. Men
det er uheldigt, at formandskabet i deres analyse af udviklingen i deres beskeeftigelse ikke
anerkender, at der er en sammenhaeng mellem jobparathed og beskaeftigelse.

Det er sund fornuft, at ledige i hgjere grad kommer i beskaeftigelse, hvis de mgdes med krav
fra kommunen om at std til rddighed for arbejdsmarkedet. Kontanthjeselpsmodtagere bgr sta
reelt til radighed for arbejdsmarkedet. Det gaelder ogsa aktivitetsparate, der vurderes ikke at
kunne arbejde fuld tid.

Finanspolitisk holdbarhed

Formandskabet vurderer, at de offentlige finanser er overholdbare med godt 20 mia. kr. pa
lang sigt, og at det kalder pa overvejelser om lempelse af skatteopkraevning eller hgjere of-
fentlige udgifter. Dansk Arbejdsgiverforening er uenig i denne anvendelse af holdbarheds-
begrebet.

De langsigtede fremskrivninger af de offentlige finanser er beheaeftet med betydelig usikker-
hed, hvorfor det er for tidligt at begynde at disponere over potentielle offentlige overskud, som
ligger langt ude i fremtiden. Hvis det senere skulle viser sig, at der er overskud pa de offentli-
ge finanser, bgr fokus dog veere pa vaekstskabende initiativer, der styrker produktiviteten og
oger beskeeftigelsen. lkke pa at ege det offentlige forbrug.

Dansk Arbejdsgiverforening er endvidere ikke enig i formandskabets overvejelser om straks-
beskatning af pensionsindbetalinger. Dansk Arbejdsgiverforening vurderer, at det er hen-
sigtsmaessigt, at pensionsopsparing beskattes pa udbetalingstidspunktet, sa den offentlig
skatteindtaegt falder samtidig med de offentlige udgifter til pension.

DANSK BYGGERI

Kapitel 1: Konjunkturvurdering og skonomisk politik: Pres pa arbejdsmarkedet, men
ikke overophedning. Risiko for boligboble skal bygges vaek!

Vi befinder os i et bredt funderet opsving med bade privatforbrug, investeringer og eksport
som vaekstmotorer. Men de gode gkonomiske tider ma ikke blive en sovepude. Vi skal ggre
opsvinget mere langtidsholdbart ved at fa neesen tilbage i reformsporet. Det er mens solen
skinner, man bgr ruste sig til mere regnfulde tider!
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| Dansk Byggeris optik er den maske allervigtigste anbefaling overhovedet i denne halvars-
rapport, at hgjkonjunkturen er et godt tidspunkt at gennemfgre strukturelle reformer, der ager
udbuddet af arbejdskraft. Og det geelder ogsa selvom en del af effekterne af sadanne refor-
mer farst far virkning om nogle ar. Fx er dimittendsatsen et oplagt sted at starte indenfor dag-
pengesystemet.

Vedrgrende konjunkturvurderingen, vil vi ga et skridt videre end DGR og kalde den aktuelle
tilstand et opsving/en hgjkonjunktur fremfor en "neutral konjunktursituation”.

Dansk Byggeri deler dog formandsskabets syn pa boliginvesteringerne, der ventes at stige
ca. 5,5 % i 2018 og med noget lavere veekstrater i 2019 og 2020. Vores eget sken i seneste
konjunkturanalyse fra marts er +5,4 % i 2018 og +4,1 % i 2019.

Som naturlig felge af fem ars fremgang pa arbejdsmarkedet, er adgang til kompetent arbejds-
kraft rykket op som vigtigste udfordring — ogsa i byggeriet. | lighed med formandskabet finder
vi en blgd landing pa arbejdsmarkedet som mest sandsynlig. Nar det er sagt, skal man huske
pa, at lennen normalt reagerer med en vis forsinkelse pa den skaerpede kamp om arbejds-
kraften.

Situationen pa arbejdsmarkedet giver dog ikke anledning til at forlade sunde principper om
rettidig omhu fx mht. at vedligeholde, veje, skoler og offentlige institutioner, sa regningen ikke
skubbes videre til de kommende generationer.

Dansk Byggeri forventer, at byggebranchen kan lgfte udfordringen med mangel pa arbejds-
kraft. Det sker ad fire kanaler: 1) Flere nyuddannede: | 2017 steg antallet af praktikpladser i
byggeriet med 14 %, mens branchens samlede beskeeftigelse til sammenligning stiger 3-4 %
arligt, 2) Seniorerne bliver leengere tid pa arbejdsmarkedet, 3) Adgang til udenlandsk arbejds-
kraft, 4) @get digitalisering/effektivisering: 1 2017 preesterede bygge/anlaeg godt og vel samme
BVT som i 2007, men med 23.100 faerre beskaeftigede.

Vender vi blikket mod boligmarkedet, sa rummer det potentielt nogle starre og mere gdelseg-
gende udsving end arbejdsmarkedet ggr. Dansk Byggeri deler dog formandsskabets vurde-
ring af, at prisstigningerne pa boligmarkedet altovervejende skyldes fundamentale gkonomi-
ske forhold. Samtidig ber det ogsa erindres, at ejerlejligheder i Kgbenhavn udger en ret lille
procentdel af det samlede boligmarked i hovedstaden.

Ikke overraskende, er vi enige med formandskabet i, at vejen frem er et stigende boligudbud
via foraget byggeaktivitet, som vil treekke i retning af at deempe prisstigningerne. Populeert
sagt: Risikoen for en boligboble i Kebenhavn skal bygges vaek!

Vedr. de offentlige finanser, burde formandskabet ikke vaere sa overrasket over, at den offent-

lige saldo udviklede sig markant bedre end skegnnet. For det er efterhanden blevet en hoved-
regel, at der systematisk skannes for pessimistisk pa den konto.

De konomiske Réd':' Dansk @konomi, forar 2018 195



Skriftlige indleeg fra Det @konomiske Rads medlemmer

Akkumuleret har skiftende regeringer — og ogsa ofte DOR — skgnnet 319 mia. kr. for pessimi-
stisk for den offentlige saldo i perioden 2010-2017. Sidste ar havde man endda sk@nnet for-
tegnet forket, og vi vil i Dansk Byggeri bestemt ikke blive overrasket, hvis der ogsa er plus pa
den offentlige saldo her i 2018.

Afslutningsvis deler vi formandsskabets bekymring for, at de politiske forlig farer til yderligere
komplikationer og knopskydning pa skattesystemet, jf. bl.a. efterarets aftale om investor-
fradrag og aktiesparekonto. Derfor ber det i Dansk Byggeris optik vaere en selvsteendig mal-
seetning i 2018 at forenkle skattesystemet. Konkret havde en bedre lgsning end ovennaevnte
knopskydningsmodel fx veeret at fierne progressionen i aktieafkastskatten efter svensk for-
billede.

Netop set i lyset af formandsskabets budskab om et forenklet skattesystem, kan det undre
lidt, at DR fortsat er fortaler for den komplicerede sakaldte ACE-model i selskabsskatten.
Derudover tillader vi os at papege en faktuel ungjagtighed i vismandsrapportens beskrivelse
af forliget om aktiesparekonto: Der star, at aktiesparekontoen har et loft pa 50.000 kr. i 2019
stigende til 200.000 i 2022 — men denne stigning er forelgbig kun en option, som kreever
yderligere eksplicit vedtagelse i Folketinget.

Kapitel 2: Finanspolitisk holdbarhed: Skatteindtaegter skal ikke ligge og samle stov —
brug overholdbarheden til at etablere en Infrastrukturfond!

Tilbagetraekningsreformerne har haft den positive effekt, at der er meget gunstige langsigtede
udsigter for de offentlige finanser. Det er i gjeblikket ikke de offentlige finanser, der udger den
primaere binding pa den gkonomiske politik.

Finanspolitikken og de offentlige finanser vurderes til at veere overholdbar med en holdbar-
hedsindikator pa 0,9 procent af BNP svarende til ca. 20 mia. kr. arligt.

Dansk Byggeri er enig med formandskabet i, at det er velfeerdsforringende, hvis man i det
lange Igb kreever flere skatter op end ngdvendigt for at afholde de @nskede udgifter og sikre
en stabil udvikling i den offentlige gaeld.

Derfor anbefaler vi, at en betydelig del af det overholdbare belgb arligt reserveres i en lang-
sigtet investeringsfond til at finansiere samfundsgkonomisk rentable infrastrukturprojekter.
Hvis der derudover er penge til overs, kan de med fordel bruge til at lette indkomstskatten —
gerne i bunden.

Dansk Byggeri er enig med formandskabet i, at budgetlovens nuvaerende selvvalgte 'z pro-
cent graense for den strukturelle saldo bgr evalueres. Til at begynde med, kan man stilfaerdigt
konstatere, at budgetloven er udtryk for en efterhanden klassisk dansk overimplementering af
EU-regler.

Som udgangspunkt er der sterre fordele end ulemper ved en stram budgetdisciplin. Men

noget af det, som en evaluering af budgetloven med fordel kan rette sig mod, er effekten af et
mere fleksibelt regelsaet, der anlaegger et flerarigt perspektiv.
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Kapitel 3: SU pa de videregaende uddannelser: Ja til at omlaegge stipendier til lan - let
skatten og lad ellers pengene blive i uddannelsessystemet!

Dansk Byggeri vil gerne kvittere for en grundig gennemgang af SU-systemet pa de viderega-
ende uddannelser. Vi er enige med formandsskabet i, at det er fornuftigt at omlaegge stipen-
dier til lan pa kandidatuddannelserne. Det vil give incitament til at yde en ekstra indsats pa
studiet.

Formandsskabet slar fast, at SU er med til at modgéa forvridninger fra indkomstskat. Dermed
kan behovet for SU nedsaettes ved skattelettelser. Det kan fx vaere et aget beskeeftigelsesfra-
drag for nyuddannede i en periode, som foreslaet i 2025-planen fra 2016 eller en nedsaettelse
af topskatten.

Hvis frigivne ressourcer ikke anvendes fuldt ud til skattelettelser, begr de blive inden for ud-
dannelsessystemet til at haeve kvaliteten - fx pa erhvervsuddannelserne, sa det sikres, at vi
fremadrettet har de faglaerte, som vi har brug for.

Formandskabet viser, at en omlaegning fra stipendier til 1an, ikke vil have store effekter pa
omfanget af uddannelse. Der er derfor ikke store fordelingsmaessige hensyn, der skal tages.

De tilskrevne renter bar folge statsobligationerne, som foreslaet af DAR. | lyset af det aktuelle
renteniveau, synes de fire procent i rente, der betales i dag i studietiden som ungdigt hgje.
Hvis laneomfanget stiger, sa bifalder Dansk Byggeri, at der gives mulighed for en leengere
tilbagebetalingstid.

LO - LANDSORGANISATIONEN | DANMARK

Kapitel I. Konjunktur og offentlige finanser

Konjunkturvurdering

LO deler formandskabets vurdering af, at der er udsigt til fortsat, solid veekst de kommende
ar, samt at beskeeftigelsen fortsaetter med at stige - selv om fremgangen ventes at aftage lidt.
Formandskabets forventninger til lgnstigningerne de kommende ar er en konsekvens af et
forventet hgjere pres pa arbejdsmarkedet, LO forventer ogsa tiltagende lgnstigninger de
kommende ar, men det skal ses i lyset af en normalisering efter krisens lave niveauer. LO ser
ikke et generelt pres pa arbejdsmarkedet, jf. nedenfor.

LO er enig i Formandskabets vurdering af, at den aktuelle konjunktursituation er vaesentlig
anderledes og bedre balanceret, end opsvinget i midten af 00’erne.

Formandskabet bruger meget plads pa at forklare konsekvenser/omkostninger ved mangel pa
arbejdskraft frem for en dybere analyse af den aktuelle situation. Fx noterer LO sig, at mangel
pa arbejdskraft ikke er vaesentligt @get pa det seneste, at de fleste virksomheder far den ar-
bejdskraft, de s@ger, og at der er stor forskel i de rekrutteringsudfordringer, der rapporteres.
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LO heefter sig ved, at det isaer relaterer sig til problemer med at skaffe arbejdskraft med speci-
fikke kvalifikationer, herunder ikke mindst fagleert. Det kommer Formandsskabets ikke ind pa i
rapporten, der holder sig pa et meget overordnet plan i forhold til arbejdskraftudbud og -
efterspargsel. Det, mener LO, gor det vanskeligt at anbefale den rette gkonomiske politik.

Formandskabets analyse af temperaturen pa arbejdsmarkedet daekker ogsa det potentiale,
der fortsat ligger for at @ge arbejdsstyrken, ikke mindst blandt unge (studerende) og flygtnin-
ge. Der er imidlertid ogsa et stort potentiale i at sikre, at flere pa kanten af arbejdsmarkedet
far fodfeeste, at de, der gnsker at arbejde mere, far mulighed for det (dvs. fra deltid til fuldtid)
samt gennem opkvalificering og uddannelse af den eksisterende arbejdsstyrke. Sammen med
den allerede kraftigt stigende arbejdsstyrke i disse og kommende ar er det begrundelsen for,
at LO vurderer, at vi kommer taettere pa en situation med fuld beskeeftigelse — hvilket er posi-
tivt efter mange krisear - men at vi ikke er der endnu.

Offentlige finanser frem mod 2025
LO er meget enig i, at de offentlige finanser grundlaeggende er endog meget sunde. Det geel-
der bade nu og i arene frem.

Set i lyset af konjunkturudviklingen, mener LO i lighed med Formandskabet, at det er fornuf-
tigt med en finanspolitik, der er neutral til svagt deempende, som der er udsigt til pa den korte
bane. Dermed ogsé sagt, at det ikke er ngdvendigt at stramme finanspolitikken yderligere af
frygt for overophedning.

For LO er det vigtigste for gkonomien nu at sikre job til alle, en solid vaekst pa lsengere sigt,
samt at der afsaettes midler til at imnedekomme det stigende behov for offentlige service i takt
med befolknings- og velstandsudviklingen. LO kvitterer i den forbindelse for Formandskabets
konstatering af, at der er plads inden for udgiftslofterne til at lade det offentlige forbrug felge
det demografiske treek frem mod 2021, og for at der er plads inden for raderummet til at ud-
vikle den offentlige service yderligere efter 2021.

Aktuel skonomisk politik

Udbuddet af arbejdskraft

Formandskabet foreslar, som de tidligere har gjort, at lette adgangen for udenlandsk arbejds-
kraft i Danmark gennem en reduktion af belgbsgraensen for at lette presset efter hgjtuddannet
arbejdskraft.

Det giver ikke mening. Der er allerede rigtig god adgang for udenlandsk arbejdskraft. Den
mangel, der eksisterer i dag, er pa enkelte stillingsbetegnelser inden for kvalificeret arbejds-
kraft, og her er belgbsgraensen pa 418.000 kr. (eller 35.000 kr. om maneden) ingen hindring.
Dette svarer til den gennemsnitlige Ign for smede og elektrikere. Det er derfor sveert at se, at
man ikke skulle kunne hente hgijt kvalificeret arbejdskraft til Danmark til de Ignninger. Fx er de
gennemsnitlige lgnninger for it-ansatte langt hgjere og der er derfor ingen hindringer for, at de
kan hentes til Danmark under den nuvaerende belgbsgraense. Hertil er der sa ogséa positiv-
listen, der sikrer, at safremt der er mangel pa en type af arbejdskraft med et vist uddannel-
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sesniveau, sa kan man helt uproblematisk fa job i Danmark. Desuden er der fri adgang fra
hele EU-omradet, hvor der er omkring 250 mio. lanmodtagere med fri bevaegelighed.

Samtidig er det helt centralt, at vi p.t. har over 100.000 danske ledige, som gerne vil ind pa
arbejdsmarkedet. Det er samfundsgkonomisk en langt bedre forretning at opkvalificere dem til
de ledige jo, i stedet for at forsgrge dem med diverse ydelser.

Endelig er det en risiko, at en endnu lavere belgbsgraense vil underminere de overenskomst-
forhandlede danske lgnniveauer — ogsa for ufaglaerte og fagleerte — og séledes presse Iagn-
nen.

Flerarigt fokus i udgifts- og finanspolitikken

LO er meget enig med Formandskabet i, at der i forbindelse med evaluering af budgetloven
bgr abnes for et mere langsigtet fokus. Konkret anbefaler LO flerarige budgetter (og tilsva-
rende budgetoverholdelse over en flerarig periode), der kan bidrage til at sikre, at der i den
offentlige sektor anvendes de midler, som er til radighed i de aftalte rammer, nar og hvor der
er behov for det.

Kapitel lll. Uddannelsesstotte pa de videregdende uddannelser

LO er enig i, at offentlig statte til uddannelse skal ses som en investering for samfundet, som
er med til at sikre lige muligheder for uddannelse, og derved at der ikke gar talentmasse tabt
pa baggrund af den enkeltes gkonomiske forudsaetninger.

LO mener samtidigt, at det er vigtigt, at vi lebende forholder os til, om vi bruger de penge, vi
har besluttet at bruge pa videregaende uddannelser og uddannelse i det hele taget, pa den
bedst mulige méade.

Formandskabet forholder sig ikke til, hvad en evt. besparelse pa uddannelsesstatten til vide-
regaende uddannelse alternativt kunne bruges til. Men for LO er det helt uacceptabelt at flytte
penge fra uddannelse til eksempelvis skattelettelser. Det er uklogt og en helt forkert vej at ga.
Netop uddannelse og kvalificeret arbejdskraft er det, som skal sikre fortsat vaekst i Danmark
og finansiere vores feaelles velfaerd. Derfor bgr uddannelse prioriteres hgjere, end det geor i
dag.

Formandskabets "skatteneutrale” argument for at omleegge dele af uddannelsesstgtten til lan
er en noget snaever argumentation. Formandsskabet slar da ogsa fast, at der er yderligere
“eksternaliteter,” der berettiger offentlig stette til uddannelse, men uden at det kvantificeres.

Et ofte fremfert argument i debatten om SU er, at det sikrer social mobilitet. Men som for-
mandskabets rapport ogsa viser, har litteraturen pa omradet ikke kunnet give en entydig
sammenhaeng mellem SU og en gget social mobilitet. Og som uddannelsesstatten er skruet
sammen i dag, bidrager den rent faktisk til at @ge indkomstuligheden.

| tillzeg er noget af det, man kunne forestille sig rammer socialt skaevt, darlig kvalitet i uddan-
nelsessystemet, herunder for fa timers undervisning og for lidt vejledning. Sa meget relevante
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spgrgsmal i denne sammenhang er, hvordan man far mest social mobilitet for pengene? Og
hvordan sikrer vi bedst, at flest muligt far et godt liv med frihed og muligheder?

Det er jo tankevaekkende, at vi i dag bruger omtrent lige sa mange penge pa SU til de stude-
rende pa de videregaende uddannelser, som vi bruger pa at finansiere videregdende uddan-
nelser af hgj kvalitet med relevans for arbejdsmarkedet.

Hvis man skal andre i uddannelsesstgtten, er LO enig med Formandsskabet i, at der hvor
man kan overveje at saette ind, er i forhold til stipendier til kandidatstuderend; fordi uddannel-
sesstetten har relativt stor betydning for optaget pa videregdende uddannelser og dermed
den frie og lige adgang til uddannelse. Samtidig er kandidatstuderende teet pa at gennemfare
en uddannelse, som ma forventes at fare til beskeeftigelse i den gvre del af erhvervsindkomst-
fordelingen.

En relevant diskussion er, hvordan vi bedst bruger de penge, vi har besluttet at bruge pa
uddannelse. Har vi fx den rigtige balance mellem udgifter til egentlige uddannelsesinvesterin-
ger pa den ene side og udgifter til de studerendes SU pa den anden side? Man kunne ogsa
prioritere en styrkelse af rammebetingelserne i et mere fleksibelt videregdende VEU-system,
herunder bedre godtgarelsesvilkar. Det vil sikre, at det i hgjere grad end i dag bliver en reel
mulighed for flere at videreuddanne sig i Igbet af sit arbejdsliv og dermed imgdekomme den
Izbende udvikling i kompetencekravene pa arbejdsmarkedet.

3F - FAGLIGT FALLES FORBUND

Kapitel 1: Konjunktur, offentlige finanser og aktuel skonomisk politik

3F er overordnet enig i veekstbilledet og vurderingen af, at der aktuelt ikke er kapacitetspro-
blemer i dansk gkonomi eller pa det danske arbejdsmarked. Prognosen forudseetter pa den
helt korte bane, at den historiske BNP-vaekst enten revideres, eller at der kommer markant
mere gang i vaeksten den resterende del af 2018. Pa leengere sigt skal der mere gang i pro-
duktivitetsvaeksten, der stadig (i nationalregnskabstallene) ser ud til at veere udfordret.

Det er naturligt, at der kommer mere pres pa arbejdsmarkedet, i takt med at det gar bedre og
bedre i gkonomien. Det er ogsa hvad Vismaendenes vurdering forteeller os, der er sket de
senere ar. Vi har dog endnu til gode at se en reaktion pa lgnudviklingen i Danmark. Selvom
der kan veere argumenter for, at Ilanstigningstakten generelt ikke skal op pa de niveauer vi har
set historisk, er det bemaerkelsesveaerdigt, at den har ligget sa stabilt de senere ar, samtidig
med at presset pa arbejdsmarkedet skulle veere steget. Ogsa i lyset af meldingerne fra dansk
erhvervsliv: Om stigende problemer med at skaffe arbejdskraft er det paradoksalt. Det havde
veeret interessant med en analyse af sammenhangen mellem Ignudvikling og kapacitetspres
herunder meldingerne fra STAR'’s rekrutteringsundersggelse.

Selvom der kan vaere overordnede positive samfundsgkonomiske gevinster ved gget frihan-

del, er det vigtigt, at holde sig de fordelingsmaessige omkostninger for gje. Danmark har med
vores “flexicurity-model” og velfeerdssamfund klaret de samfundsomstillinger, som er fulgt
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med den stigende frihandel, globalisering og ny teknologi relativ godt. Men vi ma ogsa kon-
statere, at der har vaeret en stigende ulighed herhjemme, der er blevet forstaerket af den forte
skonomiske politik. Sikkerhedsdelen og opkvalificeringselementet i "flexicurity” er under pres,
mens fleksibiliteten samtidig er @get. Den fortsatte udhuling af dagpengenes dsekning skaber
en gget ubalance og seetter modellen under pres. Det er uholdbart.

Der savnes en analyse af fejlskuddene for den offentlige saldo i Vismaendenes prognoser, og
en undersggelse af, om ikke det er muligt at finde indikatorer, der bedre rammer de aktuelle
offentlige finanser. 3F mener fortsat, det er sveert at blive klog pa den strukturelle saldo, og
hvad der ligger bag bade revision og udvikling. Der var i 2017 et paent overskud pa de offent-
lige finanser, der ikke - som set tidligere - var trukket af midlertidige forhold. Nar Vismandene
samtidig vurderer, at konjunkturtilstanden i dansk gkonomi er tilbage pa "normalen”, burde
den underliggende "normaltilstand” for de offentlige finanser sa ikke ogsa ligge omkring nor-
malen sidste ar i stedet for et meerkbart minus? Der bgr i evalueringen af budgetloven saettes
fokus pa metoden til opggrelse af den strukturelle saldo samt forklaringer pa udvikling og
revisioner.

3F er enig i, at tiden ikke er til finanspolitiske lempelser af sterre grad. Der savnes dog per-
spektiv i forhold til et forsat underforbrug i den offentlige efterspgrgsel, der kan traekke den
anden vej. Finansministeriet har netop nedjusteret prognosen for det offentlige forbrug gan-
ske markant bade i 2018 og 2019.

3F mener ikke, der er behov for nye reformer, der lgfter arbejdsudbuddet de kommende ar.
Arbejdslgsheden er stadig et godt stykke over 100.000 personer. Neesten 200.000 Ignmod-
tagere (ekskl. studerende) pa arbejdsmarkedet gnsker en hgjere arbejdstid. Flere "haender”
folger de kommende ar i takt med at de historiske reformer far fuld effekt. Det er derfor ikke
mangel pa "haender”, der er en udfordringen for danske gkonomi, men derimod om "haender-
ne” har de rette kvalifikationer. Adgangen til kvalificeret arbejdskraft er meget afgerende for
den fremtidige veekst i Danmark. Det er i det lys steerkt bekymrende, at regeringen med
"grenthgsteren” fortsat vil spare pa uddannelse og samtidig vil skaere knap 900 millioner kro-
ner pa den aktive arbejdsmarkedspolitik, der forudsaetter mindre uddannelse til de arbejds-
lgse. 3F er heller ikke enige i, at der skal lempes pa belgbsordningen, eller at topskatten skal
fiernes for udleendinge. Der er allerede gode muligheder for at hente udenlandsk arbejdskraft
til Danmark. Hvis ikke det med en iheerdig indsats, gode lgn- og arbejdsvilkar er muligt inden
for de eksisterende rammer - herunder Sydeuropa - at finde den kvalificerede arbejdskraft, sa
ma det afdaekkes hvilke specifikke typer og hvor mange der mangler og s& ma man kigge pa
"positivlisterne”.

Kapitel 2: Finanspolitisk holdbarhed

Der er ikke nogen finanspolitisk braendende platform, selvom “haengekgjeperioden” stadig
problematiseres fra politisk hold. De offentlige finanser ma grundlaesggende betegnes som
meget sunde og robuste. Der afleveres en check og ikke en regning i bernevaerelset. At sal-
doen i en arreekke dykker og naermer sig den selvpalagte kritiske graense afspejler, at store
argange pa arbejdsmarkedet aflgses af sma. Vi kan i princippet selv bestemme, om vores
offentlige saldo skal rykkes vaek fra den kritiske graense og op i positiv, ved at fremrykke (dele
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af) beskatningen pa den enorme pensionsformue. Sa lazenge den enorme pensionstilgodeha-
vende er skjult i de officielle tal, risikerer vi, at de finansielle markeder fejlvurderer sundheds-
tilstanden for de danske offentlige finanser. 3F anbefaler derfor, at der i forbindelse med rege-
ringspublikationer og tal fra Danmarks Statistik offentligggres tal for statens tilgodehavende i
det danske "pensionsguld”.

Vismeendenes understreger, at man skal passe meget pa med de ensidige generationsmaes-
sige sammenligninger alene baseret pa de forventede pensionsotium. Hvis det gar som frem-
skrivningerne forudsiger, vil generationerne der lever fra ar 2045 - ud over en markant hgjere
velstand - std med offentlige finanser der forbedres ar efter ar, og som vil vise stigende over-
skud og formue — en situation, der i princippet kan veksles til en anden pensionsalder.

Kapitel 3: Uddannelsesstotte pa de videregaende uddannelser

Der bringes mange faktorer for uddannelsesvalg i spil i kapitlet. Faktorer som er sveere at
vurdere betydningen af i forhold til virkelighedens valg. For eksempel, hvor i hgj grad margi-
nalskatten reelt pavirker den enkeltes uddannelsesvalg. Det havde samtidig veeret interessant
med et bredere perspektiv pa emnet, herunder hvilke faktorer, der bryder den sociale arv og
sikrer alle med samme evner og flid har lige muligheder i uddannelsessystemet. 3F er ikke
tilheengere af at sge den gkonomiske belastning, ved at tage uddannelse i Danmark ej heller
pa de videregadende uddannelser. Der er dels frygt for, at det rammer mere skaevt end anta-
get, dels at mange studerende i stedet for at optage lan, vil tage yderligere erhvervsarbejde
under studierne til skade for studieaktivitet og -udbyttet. Tidligere opgg@relser har vist, at der i
Norge, som der sammenlignes med i rapporten, kun er 59 procent, der gennemfgrer kandi-
datuddannelsen mod 81 procent i Danmark. Gennemfgrelsesprocenten faldt i Norge efter
indfgrelse af laneordningen, og det skulle iseer veere studerende hvis foraeldre, der ikke selv
har en uddannelse, der droppede ud af studierne. Regeringen har imidlertid varslet et udspil
pa SU-omradet, og gar det i den retning som Vismaendene peger, er det afgerende, at de
sparede midler forbliver i uddannelsessystemet til gavn for kvaliteten af de danske uddannel-
ser, den sociale mobilitet og ikke mindst sikring af flere faglaerte samt voksen- og efteruddan-
nelse.

DANSK METAL

Konjunktur

Nar man ser bort fra 2018 laegger vismaendene op til paene veekstrater pa to pct. om aret, helt
frem til 2025. | rapporten slas det fast, at otte ars lavkonjunktur er slut. Dansk Metal deler
opfattelsen af, at Danmark ny endegyldigt er ude af krisen, og mener at truslerne mod dansk
gkonomi primeert skal findes uden for landets graenser.

Dansk Metal deler den positive vurdering af dansk gkonomi. Vi har de seneste ar set en end-
og meget flot udvikling i beskeeftigelsen, og med den rigtig staerke Iankonkurrenceevne i indu-
strien, tarnhgje overskud pa betalingsbalancens lgbende poster og en fornuftig status for de
offentlige finanser, sa er der basis for at se lyst pa fremtiden. Det gaelder bade for gkonomien
generelt og for industrien.
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Formandskabet har nogle gode betragtninger vedrgrende situationen i dag i forhold til 2008.
Betragtninger der er vigtige alt den stund, at der fra tid til anden dukker det synspunkt op i
debatten, at vi naermer os en situation, der svarer til 2008.

Dansk Metal deler formandskabets opfattelse af, at Danmark i dag star i en langt bedre gko-
nomisk situation end i 2008.

| rapporten fremhaeves boligmarkedet som den starste risiko i forhold til en ny overophedning
af gkonomien. Men i samme moment fremhaeves det, at prisstigningerne har veeret koncen-
treret omkring de stgrre byer og at stramninger pa lanemuligheder ogsa vil tage toppen af
prispresset. Hertil vil Dansk Metal gerne fremhaeve, at renterne formentlig méa falge med op,
efterhdnden som gkonomien vinder yderligere momentum — og det vil ligeledes lsegge en
daemper pa prisudviklingen. Det samme vil den stigende byggeaktivitet og ophaevelse af
stoppet pa ejendomsveerdiskatten, der treeder i kraft den 1. januar 2021.

Udover at behandle boligmarkedet tager rapporten fat pa arbejdsmarkedet. Og det kan der
veere god grund til, for vi ser tendenser til mangel pa kvalificeret arbejdskraft inden for visse
uddannelser og inden for visse geografiske omrader. Men efter Dansk Metals opfattelse er
der ikke tegn pa generelle flaskehalse i dansk gkonomi.

Formandskabet forklarer, at der er et tiltagende pres pa arbejdsmarkedet, men at presset ikke
er pa et uholdbart niveau. Den opfattelse deles i Dansk Metal. Den nuveerende lgnudvikling
understatter heller ikke en pastand om, at der skulle veere massive problemer pa arbejds-
markedet.

Formandskabet anvender mange ord og meget plads pa en diskussion af konsekvenser og
omkostninger som fglge af mangel pa arbejdskraft. Men analysen befinder sig hele tiden pa
et meget overordnet niveau og kommer aldrig ned i substansen. Substansen er, at der udfor-
dringer med at skaffe visse typer — primaert fagleert — arbejdskraft. Den problemstilling adres-
seres slet ikke i rapporten.

| stedet hives forslag i form af gamle travere ned fra hylden. Belgbsgraensen skal saenkes og
topskatten skal afskaffes for udleendinge de forste fem ar de er i landet. Ordningen med be-
lgbsgraensen er skabt for at tiltreekke eksperter og anden hgjtuddannet arbejdskraft. Og med
en belgbsgreense pa 418.000 kr. om aret er det naeppe den, der seetter uoverstigelige bar-
rierer op for virksomhedernes import af hgjtkvalificeret arbejdskraft.

Det havde set med Dansk Metals briller vaeret ulige meget mere interessant, hvis vismaende-
ne havde forholdt sig til, hvordan vi fremadrettet sikrer at flere unge tager en erhvervsud-
dannelse, at virksomhederne tager det ngdvendige ansvar for at uddanne fremtidens ar-
bejdsstyrke ved at oprette et tilstreekkeligt antal leerepladser og hvordan vi sikrer en intensive-
ret efter- og videreuddannelsesindsats i forhold til den eksisterende arbejdsstyrke.

Dansk Metal deler formandskabets konstatering af, at den danske lgnkonkurrenceevne er
endog meget solid og, at der er plads til stgrre Ignstigninger end vi er vidne til i gjeblikket.
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Offentlige finanser

Den offentlige saldo viste et overskud pa 1 pct. af BNP i 2017. Det er et markant anderledes
resultat end forudsagt i rapporten fra efteraret 2017, hvor der forventedes et underskud af
nogenlunde samme starrelse. Vi kan glaede os over, at fejlsk@nnet gik den vej det gik, men
det ma alligevel undre, at vurderingerne kan ramme sa skaevt inden for en sa — trods alt —
begraenset tidshorisont.

Formandskabet vurderer i lighed med de seneste rapporter, at de offentlige finanser er sunde.

Der ventes i 2018 et underskud pa 0,9 pct. af BNP pa den faktiske saldo, faldende til 0,2 pct. i
2020 Pa den strukturelle saldo ventes ligeledes et underskud pa 0,9 pct. i 2018. Dette er en
overskridelse af den graense, der er fastsat i budgetloven.

Metals vurdering er ligeledes, at de offentlige finanser er meget sunde. | lyset af den gkono-
miske udvikling giver det god mening, at den gkonomiske politik i det kommende ar er svagt
deempende.

Aktuel gkonomisk politik

| dette afsnit af rapporten fremhaeves igen forslagene om lempelser i belgbsordningen og
topskattefritagelse for udlaendinge de ferste fem ar af deres ophold i Danmark. Dansk Metal
finder det bade ungdvendigt og skaevt — og vi stiller os tvivlende over for effekten ift. den
udfordring som forslagene tilsyneladende skal Igse.

Sa er der langt mere interesse for formandskabets overvejelser omkring evaluering og revisi-
on af budgetloven. Det foreslas i rapporten, at der skal abnes op for et flerarigt fokus i ud-
giftspolitikken. Det synspunkt deler Dansk Metal. Det vil sikre en mere effektiv anvendelse af
de midler, der er til radighed inden for de gkonomiske rammer.

En anden meget vigtig pointe som vismaendene fremheever, er nedvendigheden af dokumen-
tation for politiske initiativer. Dansk Metal er enige i, at der er klare tendenser til at politiske
initiativer beskrives i detaljer, mens finansieringen heraf behandles mere stedmoderligt. Der-
for er rapportens konstatering af, at politiske initiativers betydning for holdbarheden altid bar
fremga bade rigtig og ngdvendig.

Finanspolitisk holdbarhed

| rapporten preesenteres en ny langsigtet fremskrivning for dansk gkonomi. Fremskrivningen
peger pa, at dansk gkonomi er overholdbar, med en holdbarhedsindikator pa 0,9 pct. af BNP
eller godt 20 mia. kr. arligt. Det er endnu et udtryk for, at dansk gkonomi grundleeggende er
solid.

Formandskabet fremhaever endnu engang, at man pa et tidspunkt skal tage stilling til, hvor-
dan situationen med en overholdbar finanspolitik skal handteres. Dansk Metal er enige heri.
Men det skal understreges, at vi fortsat ikke anbefaler at man aktiverer dette gkonomiske
mangvrerum pa nuveerende tidspunkt. Med god gang i de gkonomiske hjul, er der ikke grund
til at fare en ekspansiv gkonomisk politik.
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Udfordringen med at store argange aflgses af sméa argange pa arbejdsmarkedet, det sakaldte
haengekajeproblem, er stort set afblaest da den negative saldo i fremskrivningerne maksimalt
udger 0,4 pct. af BNP i haengekgjeperioden. Dermed overholdes budgetlovens graense pa 0,5
pct. af BNP i hele haengekgjeperioden.

Som Vismaendene tidligere har papeget, giver saldoen ikke et daekkende billede af de offent-
lige finansers sande tilstand, da der - som bekendt - ligger et stort tilgodehavende i form af
beskatning af fremtidige pensionsudbetalinger. Inkluderes indteegterne fra den del af pensi-
onsformuen, der bestar af udskudt skat, er den offentlige saldo positiv i hele haengekgjeperi-
oden.

Uddannelsesstoatte pa de videregaende uddannelser

Dansk Metal mener at offentlig stette til uddannelse naturligvis skal ses som en investering,
der sikrer bedre livsvilkar, hgjere produktivitet og hgjere veekst end i en situation uden offent-
lig statte.

Samfundet skal naturligvis ogsa altid vurdere om de ressourcer, der anvendes ogsa anven-
des bedst muligt. Derfor er diskussionen om uddannelsesstgtte ogsé relevant. Ikke mindst set
i lyset af, at vi i dag anvender stort set lige mange midler til SU til studerende pa videregaen-
de uddannelser som til at finansiere de videregdende uddannelser.

| rapporten argumenteres der for, at SU pa de videregaende uddannelser tilsyneladende ikke
har en klar effekt p4 den sociale mobilitet og at den tilsyneladende medvirker til at age den
gkonomiske ulighed frem for at mindske den.

| det lys er det relevant at diskutere om stetten pa kandidatdelen bgr omlaegges fra stipendier
til 1an. For Dansk Metal er det dog en afggrende faktor, at de derigennem sparede midler
bliver i uddannelsessektoren.

AKADEMIKERNE

Kapitel 1. Konjunktur og offentlige finanser

Dansk gkonomi er i god gaenge

Dansk gkonomi er i bedring, og der er udsigt til, at vi er ved at veere ude af krisen. De offentli-
ge finanser er sunde, og beskeeftigelsen vil stige i de kommende ar. Aktuelt ser Akademiker-
ne ikke generel mangel pa arbejdskraft, men der kan veere mangel pa navnlig hgjt uddannede
specialister.

Ligesom vismeendene, venter Akademikerne, at den private Ignudvikling tager til gennem
prognoseperioden, dog uden at udfordre danske virksomheders Ignkonkurrenceevne. Rap-
portens forventninger understreger, at der er indgaet ansvarlige offentlige overenskomstafta-
ler ved OK18.
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Budgetloven skal have et servicetjek

Budgetloven bgr ses efter i ssmmene. Den nuvaerende budgetlov skeler ene og alene til,
hvordan de offentlige finanser skal styres, og udgifterne holdes nede, uden skelen til andre
samfundsgkonomiske forhold.

Endvidere bgr det overvejes, om ikke det er muligt, uden naevneveerdigt at risikere holdbar-
heden i de offentlige finanser, at haeve underskudsgraensen til 1 pct. af BNP indenfor ram-
merne af finanspagten.

Regneprincipper tranger fortsat til en modernisering
Det er vigtigt, at gkonomisk-politiske vurderinger af forskellige tiltag tager hgjde for alle aspek-
ter og virkninger, herunder at inddrage dynamiske effekter.

Desvaerre har Det @konomiske Rad i forbindelse med udflytningen til Horsens meddelt, at
arbejdet med at belyse de gunstige virkninger af offentlige ydelser neddrosles. Akademikerne
finder det beklageligt, hvis arbejdet med en mere nuanceret evaluering af forskellige tiltag
afbrydes.

Kapitel 2. Finanspolitisk holdbarhed

Akademikerne er enig i, at finanspolitikken er holdbar. De offentlige finanser er sunde, sa
langt gjet raekker. Akademikerne er skeptiske overfor at fremrykke beskatningen af pensions-
opsparing, da det kan haemme lysten og det potentielle afkast ved pensionsopsparing.

Det er interessant, at DORS mener, at der er et betydeligt r&derum i deres opgerelse, og
opfordrer til at overveje, hvordan midlerne skal anvendes. Det bgr investeres i fremtiden,
herunder eksempelvis forskning, uddannelse og erhvervsfremme. Men ogsa ved at sikre
kompetenceudvikling og evrige vilkar for seniorer pa arbejdsmarkedet, da de meget hgje
pensionsaldre vil blive en udfordring om ikke s& mange ar.

Kapitel 3. Uddannelsesstoatte pa videregaende uddannelser
Uddannelsesstatte er afggrende for at sikre, at alle samfundslag far lige adgang til uddannel-
sessystemet, og for at samfundets samlede talentmasse udnyttes bedst muligt.

Kikkerten for det blinde gje i forhold til social mobilitet

Akademikerne er af flere arsager grundlaaggende uenig i anbefalingen om at omlaegge sti-
pendierne pa kandidatuddannelsen til lan. Ferst og fremmest har anbefalingen social slag-
side, saledes at den sociale uddannelsesmobilitet vil blive haemmet.

Akademikerne vil gerne rette opmaerksomhed pa et tysk forskningsstudie fra 2015 (A. Kroth),
der viser, at introduktion af moderat brugerbetaling pa videregdende uddannelse i tyske del-
stater har en negativ effekt for unge fra lav uddannelsesbaggrund.

Endvidere skal Akademikerne rette opmaerksomhed pa kortleegning af potentielle adfeerds-

aspekter ved andringer af SU-systemet, lavet af et forskerpanel, nedsat af Dansk Magister-
forening.
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Dertil kommer, at DARS egne analyser peger pa, at det i hgjere grad er bgrn af vellgnnede
feedre, som optager studielan, mens bern fra hjem, hvor der er mindre tradition for uddannel-
se er mere tilbageholdende med at stifte gaeld med uddannelse for gje.

Akademikerne er dybt bekymret for, at DJRS underspiller betydningen af social uddannel-
sesmobilitet, som i vores optik er et af de mest centrale argumenter for stipendier. DRS
synes at have sat kikkerten for det blinde gje i forhold til social mobilitet.

Akademikerne skal ydermere advare mod at lade uddannelsesstatte til studerende, der jo er
voksne mennesker og for laengst flyttet hjemmefra, afhaenge af deres foraeldres indkomst.
Som tilfeeldet er for andre overfarselsindkomster, ber ogsa uddannelsesstatte veere uaf-
haengig af foraeldres indkomst.

Geografisk skaevvridning

Akademikerne skal advare mod, at de negative konsekvenser af de foreslaede omleegninger
af uddannelsesstgtten vil ramme hardest regionalt og i de mindre uddannelsesbyer. En regi-
steranalyse fra Akademikerne viser saledes, at andelen af kandidatstuderende fra ikke-
boglige uddannelsesbaggrunde er hgjest pa de to regionale universiteter, Syddansk Universi-
tet og Aalborg Universitet, samt de regionale universitetsudbudssteder i Slagelse, Herning,
Esbjerg og Kolding. Mellem 42 pct. og 58 pct. af de kandidatstuderende har fagleert/ufagleert
foreeldrebaggrund.

Studievalget afhaenger af skonomien i hele studieforlobet

Holdbarheden i DURS’ antagelse om, at bachelorstuderende i hgjere grad vil veere villige til at
geeldsaette sig, er meget tvivisom. Den enkeltes gkonomiske overvejelser om udsigten til at
geeldseette sig pa de sidste 2 ar af den 5-arige universitetsuddannelse vil blive foretaget for
indgangen til universitetsstudiet og ikke undervejs.

Pa teersklen til kandidatstudiet vurderer studerende ogsa geeldsaetning forskelligt alt efter
sociogkonomisk baggrund. Det bekraefter tre nyere surveys blandt bachelorstuderende, fore-
taget af henholdsvis DM, Djgf og IDA blandt studentermedlemmerne.

SU-niveauet kan ikke vurderes alene ud fra skatteforvridning
Der er i rapporten tale om en meget snaeversynet analyse af det optimale SU-niveau. Bereg-
ningerne ser alene pa forvridningen fra skattesystemet. Analysen inddrager ikke andre for-
hold, som eksempelvis de gunstige virkninger ved @get uddannelsesniveau i forhold til pro-
duktivitetsudviklingen og dermed samfundets veekst og velstand.

Analysen tager heller ikke hgjde for betydningen af social uddannelsesmobilitet og @get lig-
hed i samfundet. Der medregnes heller ikke gvrige omkostninger for den studerende forbun-

det med uddannelse.

Akademikerne mener ikke, at denne analyse kan danne grundlag for konklusioner om stgrrel-
sen af studiestgtten. Der er simpelthen for mange relevante forhold som er udeladt.
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Svagt empirisk grundlag og tvivisomme modelberegninger

Akademikerne finder, at DORS’ sammenligning af de nordiske landes uddannelsesstatte er
mangelfuld. DORS interesserer sig tilsyneladende alene for de studerende, der har valgt at
uddanne sig under de givne vilkar, og ikke for dem, der har fravalgt uddannelse eller falder fra
undervejs.

Der savnes generelt sammenligninger med de gvrige nordiske lande i forhold til opggrelser,
hvor der skelnes mellem socialgkonomiske baggrunde.

Det er kritisabelt, at DORS’ anbefalinger om studielén er funderet pa et meget svagt grundlag
og med referencer til lande, Chile, Sydafrika og Mexico, der er vidt forskellige pa naermest alle
teenkelige parametre i forhold til en dansk virkelighed.

Akademikerne finder det steerkt kritisabelt, at DORS sa vidtgaende bruger en metode, som de
selv gentagne gange i rapporten tager betydelige forbehold overfor. Den svenske model er
ikke i tilstraekkelig grad brugbar pa danske forhold. Det er i saerlig grad kritisabelt, at modellen
anvendes til at drage handfaste konklusioner, set i lyset af de betydelige forbehold, der tages.

Akademikerne finder, at i det omfang modellens resultater matte afspejle virkeligheden, kan
en forbedring af de offentlige finanser pa 0,7 mia. kr. pa ingen made std mal med de skaev-
vridninger, der laegges op til, i form af haemmet social uddannelsesmobilitet.

Den sociale mobilitet ma ikke saettes over styr

Akademikerne finder, at det forhold, at knap 50 pct. af unge med faedre i de laveste ind-
komstgrupper modtager SU, vidner om, at SU rent faktisk har vist en overbevisende effekt i
forhold til at fa unge fra lave indkomstgrupper til at uddanne sig.

Det er helt afgegrende at bevare et system, som sikrer social mobilitet. Uddannelsesstgtte er
afgerende for at sikre, at alle samfundslag far lige adgang til uddannelsessystemet, og for at
samfundets samlede talentmasse udnyttes bedst muligt, til gunst for den samlede samfunds-
gkonomi.

Links:

Anna J. Kroth, University of Michigan: The Effects of the Introduction of Tuition on College
Enrolment in Germany: Results from a Natural Experiment with Special Reference to Stu-
dents form Low Parental Education Backgrounds.

https://deepblue.lib.umich.edu/bitstream/handle/2027.42/111597/ankroth_1.pdf
Kortlaegning af potentielle adfeerdsaspekter ved aendringer af SU-systemet, Forskerpanel
nedsat af Dansk Magisterforening:

https://www.dm.dk/~/media/PolitikOgPresse/Undersoegelser/Kort|%C3%A6gning%20af%20a
df%C3%A6rdsaspekter%20ved%20%C3%A6ndring%20i%20SU-system.pdf
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DI

Vismeendenes vurdering af dansk og international gkonomi ligger overordnet set pa linje med
DI's vurdering. Dog er Vismaendene en del mere optimistiske mht. den danske vaekst end DI.
DI venter en lidt mere moderat vaekst end Vismaendene i bade 2018 og 2019. Isaer Vismeen-
denes skogn for eksporten i 2018 finder DI for optimistisk. Eksporten har udviklet sig ganske
skuffende til og med 1. kvartal 2018. DI vurderer dog, lige som Vismaendene, at vi vil opleve
et tiltagende pres pa det danske arbejdsmarked.

Vismeendene papeger, at der skal holdes ngje gje med tendenser til overophedning pa bolig-
og arbejdsmarkedet. De papeger ligeledes, at en situation med mangel pa arbejdskraft kan
veere et godt udgangspunkt for at gennemfgre reformer, der @ger arbejdsstyrken. De peger
specifikt pa mulighederne for at lette adgangen for udenlandsk arbejdskraft eksempelvis gen-
nem en reduktion af belgbsgraensen.

DI kan klart tilslutte sig disse betragtninger. Der skal gribes ind for at afhjaeelpe mangel pa
arbejdskraft pa alle omrader, hvor dette er muligt. Tiltag, der @ger arbejdsstyrken og dermed
vaeksten, er klart at foretraekke frem for finanspolitiske stramninger, der reducerer vaeksten.

Finanspolitik

Vismaendene vurderer, at finanseffekten inkl. effekten af engangsforhold samlet set er svagt
positiv i 2018 (0,1 pct. af BNP) og svagt negativ i 2019 (-0,2 pct. af BNP). Samtidig vurderer
vismaendene, at beskaeftigelsesgabet udvides med ca. 24.000 personer i 2018, mens gabet
er omtrent ueendret fra 2018 til 2019.

Vismaendene konkluderer, at finanspolitikken for 2019 er veltilrettelagt og svagt kontraktiv
med de pa nuvaerende tidspunkt planlagte udgifter. Vismaendene giver dog ikke rigtigt nogen
karakter til finanspolitikken for 2018.

DI mener, at finanspolitikken skal vurderes i sammenhaeng med den ekstremt lempelige pen-
gepolitik. DI er enig med Vismeendene i, at finanspolitikken for 2019 ser ud til at passe til den
forventede konjunktursituation. Vi haefter os dog ved, at finanspolitikken farst fastleegges
endeligt i forbindelse med finansloven for 2019.

I 2018 er underskuddet stgrre end i 2019. Underskuddet overskrider sagar budgetlovens
graense, samtidig med at beskaeftigelsesgabet udvides betydeligt og finanseffekten er svagt
positiv. Det er bemeerkelsesvaerdigt, at logikken fra 2019 ikke overfgres til 2018. Vismaende-
nes vurdering af gkonomien i 2018 ber fare til en anbefaling om en finanspolitisk stramning
eller i det mindste en advarsel om, at finanspolitikken er rigeligt lempelig i 2018.

Vismaendene vurderer, at finanspolitikken pa langt sigt er overholdbar, og at holdbarhedsindi-
katoren viser et overskud pa 0,9 pct. af BNP.

Vismeendene anferer, at det i det lange lgb er velfeerdsforringende at opretholde et overhold-
bart forlgb. Det indebaerer nemlig, at der opkraeves flere skatter end nedvendigt for at afholde
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de enskede udgifter. Vismaendene mener derfor, at politikerne enten ber justere politikken,
eller ber gare sig selv og befolkningen klart, hvilken strategi de har for at fgre en overholdbar
politik.

DI mener, at man begr vaere varsom med at omsaette et teoretisk beregnet overskud i fremti-
den til helt konkrete udgifter i nutiden. Holdbarhedsberegningerne er et godt redskab til at
forstd og opdage konsekvenser af gkonomiens strukturelle forhold. Men systemet egner sig
ikke til at finjustere udgiftspolitikken pa kort sigt. Det skyldes ikke mindst, at det erfarings-
meessigt er betydeligt lettere at finde politisk flertal for at gge udgifterne end for at stramme
finanspolitikken. DI opfordrer derfor Vismaendene til at tage hensyn til denne asymmetri, nar
de beskriver overholdbarheden og tilhgrende forslag til Iasninger.

DI mener ikke, at det er hensigtsmeessigt, at disponere over holdbarhedsoverskuddet pa kort
sigt. Det vil give den fjerne fremtid for stor vaegt i de kort- og mellemfristede finanspolitiske
dispositioner. Det er i den forbindelse vaesentligt, at der reelt fgrst skabes permanente over-
skud 30-40 ar ude i fremtiden. Vi mener derfor heller ikke, at man bgr fastleegge saldomalet i
2025, sa det netop sikrer en holdbarhedsindikator pa 0.

Vismeendene fremfarer, at budgetlovens krav om, at den strukturelle saldo skal veere starre
end -2 pct. af BNP ved finanslovens vedtagelse, er for rigid.

DI anerkender, at de kortsigtede saldomal er ganske rigide, og at det kan have de teoretiske
ulemper, som vismeendene fremfarer. Disse ulemper opvejes imidlertid i hgj grad af, at ram-
men er tydelig og enkel.

DI péapeger i gvrigt, at budgetloven giver mulighed for at afvige fra den faste saldogreense
under ’exceptionelle’ omstaendigheder. Ifglge budgetloven kan det f.eks. vaere et alvorligt
skonomisk tilbageslag eller ussedvanlige begivenheder, som ligger uden for statens kontrol.

Uddannelsesstoatte pa de videregaende uddannelser

Vismaendene foreslar, at kandidatuddannelsernes stipendier helt eller delvist erstattes med
studielan. Da den kandidatstuderende har erfaring fra bachelordelen, er den enkeltes usik-
kerhed omkring sin evne til at gennemfgre en videregdende uddannelse vaesentlig mindre
end ved uddannelsens start. Desuden har den kandidatstuderende et bedre overblik over,
hvilke indkomstmuligheder uddannelsen vil give. Endelig kan en kandidat forventes at fa en
hgj indkomst, og den nuveerende studiestgtte bidrager, som naesvnt, til at age indkomstulighe-
derne over et livsforlgb.

DI statter vismaendenes forslag om helt eller delvist at erstatte stipendierne pa kandidatud-
dannelserne med lan. DI mener dog, at der kun skal ydes stipendier de forste tre ar pa alle
videregaende uddannelser. Pa det sidste ar pa en professionsbacheloruddannelse og de to
ar pa kandidatuddannelsen skal de studerende have mulighed for gunstige SU-an.
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SMVDANMARK

Det gar godt i dansk gkonomi, hvilket ogsa kan laeses ud af SMVdanmarks kvartalsvise kon-
junkturundersggelse, hvor konjunkturbarometret1 siden 2. kvartal 2018 har vist positive netto-
tal. Blandt de parametre, som barometret er baseret pa, er det seerligt Danmarks gkonomiske
situation, som virksomhederne vurderer hgijt.

Arbejdskraft/arbejdsmarked

SMVdanmark deler formandskabets bekymringer om, at presset pa arbejdsmarkedet kan
blive en udfordring. Saledes oplever et stigende antal virksomheder, at de er begraensede af
mangel pa kvalificeret arbejdskraft.

Siden 1. kvartal 2013 har antallet af virksomheder, som svarer, at de er begraensede af man-
gel pa kvalificeret arbejdskraft, vaeret stigende. Hvor 10 pct. i 2013 svarede, at de var be-
graensede pa mangel pa arbejdskraft, er det tal i 2. kvartal 2018 naet op pa 40 pct., hvilket er
det hgjest malte siden 4. kvartal 2008, hvor malingen blev lanceret. Det er seerligt inden for
bygge/anleeg samt industri, at virksomhederne er begraensede.

Begraenset af mangel pa kvalificeret
arbejdskraft
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Virksomheder der svarer, at de er "begreenset” eller "meget begreenset” af mangel pa kvalificeret arbejds-
kraft.

Udviklingen i begreensning af mangel pa kvalificeret arbejdskraft betyder, at der er behov for
at finde lgsninger, da mange sma og mellemstore virksomheder ikke kan rekruttere den ngd-
vendige arbejdskraft med de rette kompetencer. Det er oplagt at se mulighederne i at tiltraek-
ke udenlandsk arbejdskraft, men der er ogsa behov for at fa flere unge ind pa en erhvervsud-
dannelse.

! SMVdanmarks konjunktur bygger pa vurdering af Danmarks gkonomiske situation, virksomhedens gkonomiske situ-
ation, investeringslysten og forventninger til arets resultat.
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Udover at tiltraekke udenlandsk arbejdskraft, sa bar der veere mere fokus pa at kompetence-
udvikle den eksisterede arbejdskraft, eksempelvis blandt de ufagleerte. Men ogsa se pa mu-
lighederne for at fa aktiveret den passive del af arbejdsmarkedet.

De sméa og mellemstore virksomheder stér klar til at tage laerlinge og ger det allerede i stor
stil, men skal der sikres plads til endnu flere lzerlinge i landets sma og mellemstore virksom-
heder, bgr man genindfere praemiebonusordningen, sa der igen bliver en ordentlig og steerk
tilskyndelse til at tage ansvar og oprette laerepladser. Formandskabet opfordres derfor til at
undersgge, om de gkonomiske incitamenter, der ligger i den nuvaerende AUB-aftale, er til-
straekkelige.

Det er positivt, at arbejdsstyrken gennem forskellige reformer er blevet udvidet, men det er
bekymrende, at mange arbejdspladser er forsvundet inden for blandt andet byggeri og indu-
stri, som er nogle af de brancher, hvor vi nu oplever den stgrste begreensning af mangel pa
kvalificeret arbejdskraft.

Primo 2018 blev der slaet rekord pa det danske arbejdsmarked, da man kunne notere sig det
hgjeste antal lsnmodtagere nogensinde, hvor det hgjeste niveau tidligere var malt i februar
2008. Men der er brancher, hvor der er forsvundet en del Isnmodtagere. Indenfor industrien
mv. var der godt 400.000 Ilenmodtagere i februar 2008, hvor dette tal i februar 2018 er faldet
med godt 70.000 Isnmodtagere. Ligeledes inden for bygge/anleeg kan man notere sig, at der
er forsvundet godt 14.000 Ienmodtagere fra ca. 175.000 til ca. 161.000 Isnmodtagere.

Lgnstigninger skaber et pres pd de sma og mellemstore virksomheder, som ikke i samme
grad kan honorere de hgjere Ignninger, som vil komme til udtryk i stigende priser. Ligeledes
kan lgnstigninger, som formandskabet papeger, vaere med til at svaekke konkurrenceevnen
og s&nke produktiviteten.

Flere investeringer skal finde vej til SMV’erne

Erhvervsinvesteringerne er relativt hgje og er kommet tilbage efter krisen. Men opdeler vi
investeringerne pa virksomhedernes stgrrelse, sa giver det anledning til bekymring. Det er de
store virksomheder, der foretager investeringerne. De sma og mellemstore virksomheders
investeringer er stort set ikke steget siden krisen. Derfor er der god grund til bekymring, seer-
ligt i en tid hvor digitaliseringen kan forandre markeder og produktionsmetoder markant og
meget hurtigere, end vi tidligere har set.

SMVdanmark er bekymrede for, at SMV’ernes manglende investeringer de sidste 5 ar bety-
der, at de bliver tabt i forhold til digitaliseringsniveauet. Derfor er der behov for investeringer i
SMV’erne, seerligt med fokus pa at @ge automatisering og digitalisering, som potentielt kan
frigive ressourcer pa arbejdsmarkedet, som derved kan veere med til at imgdekomme efter-
spargslen pa kvalificeret arbejdskraft.

SMVdanmarks konjunkturundersggelse fra 1. kvartal 2018 viser, at 28 pct. faler sig begraen-

set af mangel pa finansiering, og det kan vaere med til at forklare den manglende investe-
ringslyst blandt de sma og mellemstore virksomheder. Det er selvfglgelig positivt, nar der
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politisk er fokus pa at fremme investeringer i sma og mellemstore virksomheder. Men der skal
handling bag ordene i langt hgjere grad, end der er i dag.

SMVdanmark foreslar derfor et fradrag pa 150 pct. for investeringer, der understatter en gget
digitalisering og automatisering i sma og mellemstore virksomheder. Samtidig vil SMVdan-
mark opfordre formandskabet til i en kommende rapport at komme med nye gkonomiske
modeller, der vil understgtte flere investeringer hos SMV’erne.

Eksport/samhandel
SMVdanmark ser ogsa med bekymring pa den stigende protektionisme, hvor mange SMV’er
indirekte vil blive bergrt, da mange er underleverandgrer til eksporterende virksomheder.

Selvstendiges opsparing til pension

| formandskabets rapport diskuteres selvsteendiges opsparing til pension ikke, men det er et
omrade, som bgr have fokus. Mange selvstaendige kommer stadig for sent i gang med at
opspare til pension, blandt andet, fordi fokus er et andet sted, eksempelvis nar man er ved at
starte og etablere virksomhed, ligesom der farst senere er frie midler til at spare op af.

SMVdanmark foreslar, at der sikres tilpas fleksible regler, nar den selvstaendige sparer op.
Blandt andet regler, der kan tage tilpas hgjde for de udsving, der kan veere i viksomhedens
overskud.

LANDBRUG & FGDEVARER

Konjunkturvurdering og aktuel skonomisk politik

Otte ars lavkonjunktur er slut og dansk gkonomi er inde i et solidt opsving. Den aktuelle hgj-
konjunktur vil ende med en blad landing. Sadan nogenlunde konstaterer Formandskabet i
den seneste vismandsrapport.

Landbrug & Fedevarer ser ogsa positivt pa den gkonomiske udvikling om end vi vurderer, at
der er en betydelig risiko for, at hgjkonjunkturen resulterer i en gradvis overophedning af det
danske arbejdsmarked og at det ager risikoen for en hard landing.

Formandskabet finder, at virksomhedernes aktuelle problemer med at finde kvalificeret ar-
bejdskraft bliver modvirket af et stigende arbejdsudbud de kommende ar. Formandskabet
finder saledes, at den aktuelle hgjkonjunktur vil ende med en blgd landing. Landbrug & Fade-
varer mener, at der er risiko for, at den aktuelle situation resulterer i en overophedning af det
danske arbejdsmarked. Landbrug & F@devarer mener endvidere, at risikoen er styrket i for-
bindelse med de netop overstdede overenskomstforhandlinger pa det offentlige omrade.
Forhandlingerne resulterede i en forholdsvis dyr aftale, som risikerer at smitte af pa det priva-
te arbejdsmarked. Formandskabet skriver, at hgjere lanstigninger i sig selv vil lette presset pa
arbejdsmarkedet, fordi det vil forvaerre Ignkonkurrenceevnen og skade eksporten. Landbrug &
Fadevarer mener ikke, at det er gnskelig tilgang. | stedet bgr manglen pa arbejdskraft afhjael-
pes via et gget arbejdsudbud, sa konkurrenceevnen kan fastholdes.
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Landbrug & Fadevarer vurderer, at der allerede i dag er betydelige flaskehalsproblemer pa
det danske arbejdsmarked. Landbrug & Fedevarers konjunkturmalinger viser en kraftig stig-
ning i antallet af virksomheder, der melder at "manglende adgang til arbejdskraft” begraenser
produktionen. | 1. kvartal 2018 var det hver tredje virksomhed i agroindustrien og knap hver
fierde i fedevareindustrien, der meldte om mangel pa arbejdskraft. For bare tre ar siden var
det kun 4 pct. af fadevarevirksomhederne, der meldte om mangel pa kvalificeret arbejdskraft.
Pa den baggrund mener Landbrug & Fadevarer, at det er centralt med et fortsat politisk fokus
pa strukturforbedrende reformer, der kan gge produktiviteten og arbejdsudbuddet.

Landbrug & Fagdevarer deler ikke Formandskabets optimistiske forudsaetning om tilstremning
af udenlandsk arbejdskraft i de kommende ar. De lande, der hidtil har leveret arbejdskraften,
oplever selv kraftigt forbedrede konjunkturer samtidigt med, at der er igangsat kampagner for
at treekke arbejdskraften hjem. Landbrug & Fgdevarer stgtter op om Formandskabets anbefa-
linger for en lavere belgbsgraense i belgbsordningen for udenlandsk arbejdskraft. Derudover
mener Landbrug & Fadevarer, at positivlisten bgr udvides, sa ogsa fagleert arbejdskraft inden
for mangelomrader kan opna arbejdstilladelse. Dette bar ske snarest, og ikke afvente at ar-
bejdsmarkedet for alvor er overophedet.

Formandskabet papeger, at ledigheden for dimittender er forholdsvis hgj. Landbrug & Fede-
varer foreslar, at dimittendsatsen reduceres for at tilskynde de ledige til hurtigere at patage sig
et arbejde.

Aktuel gkonomisk politik

| forhold til regeringens energiudspil kritiserer Formandskabet, at produktionsvirksomheder
betaler lavere afgifter for energi anvendt til proces sammenlignet med forbrugerne. Landbrug
& Fgdevarer er uenig i denne kritik. En stigning i produktionsvirksomhedernes omkostninger
vil forvaerre danske virksomheders internationale konkurrenceevne til skade for eksport og
velfeerd.

Uddannelsesstoatte pa de videregaende uddannelser

Formandskabet finder i sin analyse, at subsidiering af uddannelse i Danmark er for hgj i for-
hold til en situation, hvor uddannelsesvalget er neutralt i forhold til skattesystemet. Analysen
fremhaever, at der kun er begraenset pavirkning af studieoptaget afheengig af, om en ydelse
ydes som lan eller stipendie. Formandskabet fremhaever flere forhold, der taler for at om-
legge kandidatstuderendes stipendier helt eller delvist til Ian. Landbrug & Fadevarer vil gerne
kvittere for den grundige analyse. Det danske SU-system er verdens mest gavmilde og Land-
brug & Fagdevarer statter en aendring, hvor kandidatstuderendes stipendier helt omleegges il
lan.

DANSK ERHVERV

1. Konjunktur og offentlige finanser
Dansk Erhverv finder formandskabets vurdering af de kortsigtede konjunkturelle tendenser for
retvisende — dog mener vi, at vaekstsk@nnet de kommende ar er til den optimistiske side. |
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Dansk Erhverv ser vi dog mere bekymret pa kapacitetssituationen pa arbejdsmarkedet. Fort-
seetter det nuvaerende beskeeftigelsesopsving, risikerer arbejdsmarkedet inden for de kom-
mende ar at blive udfordret af manglen péa kvalificeret arbejdskraft. Bade som fglge af feerre
ledige ressourcer i Danmark, men ogsa pa grund af en lavere ledighed i lande hvor Danmark
traditionelt har kunnet rekruttere arbejdskraft.

Dansk Erhverv mener, at formandskabets skegn for produktivitetsveeksten frem mod 2025
fortsat er optimistisk. Formandskabets bud pa produktivitetsvaeksten de kommende ar er en
bzerende forudseetning for formandskabets veekstskgn frem mod 2025. Vores bekymring
bunder blandt andet i, at sk@nnet for vaeksten i produktivitet bygger pa et optimistisk syn pa
den fremtidige investeringsvaekst. En optimisme vi ikke deler. Vi er i udgangspunktet enige i,
at der aktuelt underinvesteres i dansk @konomi, men vi tvivler pa, at forholdet mellem kapital
og arbejdskraft uden videre genoprettes.

Efter vores vurdering er der behov for politiske initiativer, som mindsker og fierner de barrie-
rer, der holder virksomhederne tilbage med hensyn til at investere, far potentialet kan forven-
tes udlgst. Dansk Erhverv mener, at der fortsat ber veere fokus pa eventuelle underliggende
strukturelle faktorer, som holder investeringsaktiviteten tilbage, og pa hvilke politiske initiativer
der kunne foretages for at stimulere investeringsaktiviteten i dansk gkonomi.

Dansk Erhverv er enig med formandskabet i, at vedtagne arbejdsmarkedsreformer har vaeret
med til at understgtte det nuvaerende beskaeftigelsesopsving. Vi er til gengeeld bekymrede for,
om allerede vedtagne reformer har den forventede effekt. Eksempelvis er den lave erhvervs-
frekvens blandt ikke-vestlige indvandrere en udfordring, som der endnu ikke er fundet en
Igsning pa.

Dansk Erhverv vil gerne rose formandskabet for at ssette fokus pa de samfundsgkonomiske
udfordringer, som mangel pa arbejdskraft kan medfgre. Vi er enige i formandskabets analyse
af de konsekvenser for konkurrenceevnen, en situation med mangel pa arbejdskraft kan ska-
be. Dansk Erhverv finder det desuden overraskende, at der ikke kan etableres en sammen-
haeng mellem af flere flygtninge i udgangspunktet visiteres jobparate, og stigningen i beskaef-
tigelsen for denne gruppe.

For en lille 4ben gkonomi som den danske er international handel en central bidragsyder til
veeksten. Dansk Erhverv er derfor bekymret p4 dansk gkonomis vegne, for den @gede protek-
tionisme, eksempelvis gennem stigende toldsatser, der for tiden kan spores i lande omkring
os. Dansk Erhverv deler formandskabets bekymring om, at det kan skade bade den globale
veekst og den gkonomiske udvikling herhjemme.

Dansk Erhverv er enig i, at i den nuvaerende konjunktursituation ber finanspolitikken bidrag til
at deempe vaeksten. Vi ser samtidig at stramninger af finanspolitikken forekommer mest effek-

tiv ved at reducere det offentlige forbrug.

Formandskabet pointerer, at hvis regeringen veelger at prioritere hele reserven til offentligt
forbrug, vil veeksten i det offentlige forbrug fra 2018 til 2021 blive lavere end det demografi- og
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velstandskorrigerede treek. Samtidig pointerer formandskabet, at hvis regeringen veelger at
prioritere hele reserven i perioden fra 2021 til 2025 til yderligere veekst i det offentlige forbrug,
vil det kunne daekke det demografi- og velstandskorrigerede traek.

Dansk Erhverv mener, at vismaendene undervurderer mulighederne for produktivitetsforbed-
ringer i den offentlige sektor. Produktivitetsforbedringer kan sikre, at en lavere udgiftsvaekst
ikke medfarer serviceforringelser. Et styrket samarbejde mellem den private og den offentlige
sektor vil kunne veere med til at sikre produktivitetsgevinster i den offentlige sektor.

Dansk Erhverv har laenge efterlyst en harmonisering af erhvervslivets energiafgifter, sa den
nuveerende forvridende sondring mellem rumvarme og procesenergi for erhvervene ophgrer.
Det er vigtigt, at virksomhederne stilles over for ens betingelser, sa de forskellige sektorer kan
udvikle sig pa grundlag af deres konkurrenceevne. Vi er derfor tilfredse med, at formandska-
bet papeger dette. Dansk Erhverv er desuden enige med formandskabet i, at eksportstatte fil
seerlige produkter sdsom energiteknologi bgr undgas.

2. Finanspolitisk holdbarhed

Formandskabet konkluderer, at den langsigtede holdbarhedsindikator er 0,9 pct. af BNP. Det
betyder, at de offentlige finanser er overholdbare — svarende til at skatterne permanent kan
saenkes med 20 mia. kr. uden at spare pa de offentlige udgifter, og uden den offentlige geeld
vil lgbe Igbsk pa noget tidspunkt. Det er samtidig med at der i beregningen er taget hgjde for
det demografiske traek.

Dansk Erhverv er enig i, at permanent overholdbare offentlige finanser er uhensigtsmaessigt.
Vi mener, at pa sigt ber det resultere i skattelettelser, der kan skabe vaekst og velstand i
Danmark — specielt set i lyset af formandskabet i holdbarhedsberegningerne har taget hgjde
for demografisk treek.

Dansk Erhverv mener, at formandskabet i de langsigtede fremskrivninger undervurderer mu-
lighederne for produktivitetsforbedringer i den offentlige sektor. P4 samme made som det er
muligt at opna produktivitetsforbedringer i den private sektor, er det muligt, at den offentlige
sektor kan levere mere service for de samme ressourcer. Et styrket samarbejde mellem den
private og den offentlige sektor vil eksempelvis kunne sikre produktivitetsgevinster i den of-
fentlige sektor. Det kan yderligere styrke holdbarheden af de offentlige finanser.

3. Uddannelsesstotte pa de videregaende uddannelser

Dansk Erhverv vil gerne rose formandskabet for en Iadig gennemgang af udviklingen og pro-
blematikkerne i SU-systemet. Dansk Erhverv finder det uhensigtsmaessigt, at midler pa ud-
dannelsesomradet i stigende grad gar til forsgrgelse frem for sikre kvalitetsuddannelser.

Formandskabet betoner, at statte til videregdende uddannelser ofte vil komme personer til
gode, der over et livsforlgb vil veere blandt de bedst Ignnede. Rent faktisk bidrager den nuvae-
rende studiestgtte til at gge indkomstuligheden set over et livsforlgb. International forskning
og beregninger i kapitlet tyder pa, at uddannelsesstotte — bade i form af stipendier og lan —
oger studieoptaget, mindsker frafaldet og afkorter studietiden. Zndringer i indretningen af
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uddannelsesstetten kunne ogsé bidrage til at opfylde mélseetningen om at forkorte den gen-
nemsnitlige studietid pa de videregédende uddannelser.

Dansk Erhverv er enige med formandskabet i, at en omleegning af SU’en pa kandidatuddan-
nelser til 1an er fornuftig vej, der dels vil frigive midler i sektoren, og dels vil have faerrest nega-
tive konsekvenser ift. @get frafald mv.

FORBRUGERRADET TANK

Regeringens energiudspil

Rapporten indeholder et afsnit om regeringens energiudspil (side 78-79). Teksten handler
mest om skatter og afgifter, som Forbrugerradet Taenk ikke almindeligvis gar ind i. Dog statter
vi, at afgifterne pa de forskellige energityper i hgjere grad bar afspejle deres miljgbelastning,
sa forbrugerne far de rette incitamenter til at vaelge "grenne” energikilder og dermed bedre
kan bidrage til omstillingen til vedvarende energi.

Boligmarkedet

Radet peger pa, at boligmarkedet udger en risiko for dansk gkonomi, og Radet er bekymret
for de hgje prisstigninger, der er koncentreret omkring Kebenhavn og Arhus (side 30ff). Det
konstateres dog, at boligmarkedet ikke er overvurderet pa landsplan. Forbrugerradet Teenk
finder dog, at man bar veere opmaerksom pa, at der i visse dele af landet, hvor priserne ikke
er steget, sagtens kan vaere tale om, at ejendomme er overvurderede, og at gaelden er meget
hgj i forhold til ejendommens veerdi. | forbindelse med en fremtidig rentestigning og en lav-
konjunktur er det saledes ikke ngdvendigvis kun omkring de store byer, at boligejernes gko-
nomi kan blive hardt ramt.

Uddannelsesstoatten pa de videregaende uddannelser

Rapporten indeholder et kapitel om uddannelsesstatten pa de videregdende uddannelser.
Radet peger pa, at udgifterne til uddannelsesstatte er steget betragteligt. Endvidere konklude-
res det, at en @get anvendelse af 1an i stedet for stipendier kun vil have begreensede konse-
kvenser for uddannelsesoptaget, og at der ikke er steerke effektivitetsmaessige eller forde-
lingsmaessige argumenter imod at en stgrre del af stgtten ydes som lan. Forbrugerradet
Taenk har som udgangspunkt ikke nogen holdning til, hvor stor uddannelsesstgtten bgr veere.
Vil skal blot gere opmaerksom pa, at studieldn i en reekke lande, fx USA, er en veesentlig
arsag til geeldsproblemer, hvilket vi jo ogsa har historiske erfaringer for i Danmark

Tal fra Forbrugerradet Taenks gaeldsradgivning viser, at studielan allerede i dag kan veere
arsag til geeldsproblemer. De seneste tre ar (1/6 2015 til dags dato) er der i 3.216 sager om
borgere som har modtaget personligt radgivning (mand, kvinde og par) svaret pa, om de har
studielan, herunder SU-lan. Pa 651 borgersager er angivet, at de har studielan, herunder SU-
lan, svarende til, at for 20,3 % af de borgere, der henvender sig i vores geeldsradgivning, er
studielan en af arsagerne til deres gaeldsproblemer.

De konomiske Réd':' Dansk @konomi, forar 2018 217



Skriftlige indleeg fra Det @konomiske Rads medlemmer

Endvidere kan vi henvise til en undersggelse fra 2016, som vores medlemsorganisation,
Dansk Magisterforening, har lavet. Denne undersggelse viser lidt andre konklusioner, end
dem der fremgar af indevaerende rapport. Undersggelsen viser fx, at hvis en stgrre del blev
lanefinansieret, ville 21 % af deres medlemmer ikke fortsaette pa kandidatuddannelsen, og at
29 % ikke ville vaere 2

begyndt pa uddannelsen, samt at en omlaegning ville ramme socialt skeevt. Pointen om, at det
generelle uddannelsesniveau kan risikere at falde ved en omlaegning til 1an frem for stipendier
- og konsekvenserne heraf, er ikke omtalt i naerveerende rapport. Disse forhold ligger uden
for, hvad Forbrugerradet Teenk beskeeftiger sig med, men vores betaenkelighed ved, at man
vil Izse ét problem — stigende udgifter til SU-statte — ved potentielt at skabe et andet — nemlig
gget gaeldsaetning blandt danskerne — finder vi problematisk, nar analysen samtidig ikke for-
holder sig til eksisterende studier af de uddannelsesmaessige og sociale konsekvenser af
forslaget.

Om selve rapporten og Det @konomiske Rads udflytning

Forbrugerradet Teenk finder, at den aktuelle rapport ikke synes helt at leve helt op til det hidti-
dige niveau. Bl.a. er et hidtidigt afsnit om udviklingen i den finansielle sektor ikke med. Det er
beklageligt, fordi netop den finansielle sektor har afggrende betydning for udviklingen i den
generelle gkonomi i landet. Om dette skal ses i lyset af udflytningen, mé sta &bent, men For-
brugerradet Taenk ser med en vis bekymring pa Radets fremtidige muligheder for fuldt ud at
udfylde den vigtige rolle, som Ré&det er tilteenkt for at hgjne den gkonomiske debat og styring
af landets gkonomi.

CEPOS

Kapitel 1

De gkonomiske vismaend konstaterer, at presset pa arbejdsmarkedet er stigende, og at det
kan give anledning til hgjere lgnstigninger. Vismeendene vurderer dette som uproblematisk.
Dette er jeg enig i. Vismaendene vurderer dog ogsa, at presset pa arbejdsmarkedet kan ages
yderligere, hvis den ventede tilgang af udenlandsk arbejdskraft ikke realiseres. | det scenarie
er der ifglge vismaendene risiko for en hard landing.

Vismeendene vurderer, at de offentlige finanser er sunde, selvom der naeste ar er udsigt til et
strukturelt underskud pa 0,3 pct. af BNP. Dette er inden for budgetlovens underskudsgraense
pa 0,5 pct. af BNP. Den strukturelle saldo ventes i 2025 at udvise et lille overskud pa 0,1 pct.
af BNP.

Vismaendene vurderer desuden, at finanspolitikken samlet skgnnes at daeempe veeksten med
0,2 pct. af BNP i 2019. Vismaendene vurderer det som vigtigt, at den forudsatte finanspoliti-
ske stramning gennemfgres. Det skal her bemzerkes, at jo mere af raderummet, der i 2019
anvendes pa offentligt forbrug (sammenlignet med indkomstskattelettelser), jo lempeligere
bliver finanspolitikken. | lyset af vismaendenes fokus pa aktivitetsvirkning af finanspolitikken,
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kunne det veere hensigtsmaessigt i kommende rapporter ogsa at belyse aktivitetsvirkningen af
aendringer i skatter, offentligt forbrug og investeringer.

Vismaendene vurderer, at med udsigt til en hgjkonjunktur med pres pé arbejdsmarkedet, kan
det vaere et godt tidspunkt at gennemfgre arbejdsudbudsreformer. Dette er jeg enig i.

Vismaendene anferer to forslag til at gge arbejdsudbuddet. Det ene er at lette adgangen for
udenlandsk arbejdskraft ved at ssenke belgbsgreensen, og det andet er at fijerne topskatten
for udlaendinge de fagrste 5 ar i landet. Det kan undre, at vismeendene lader sig begreense til
to (gode) forslag, som man oven i kgbet ikke har nogen sk@n over virkningen af. Begge for-
slag retter sig mod udenlandsk arbejdskraft. Der er mange gvrige forslag, der kan ivaerksaet-
tes, hvor man kan skenne over effekten. Forslag, der far danskere i arbejde. Det kunne veere
en reduktion i dimittendsatsen, en reduktion i dagpengeperioden eller en lavere dagpenge-
sats. Effekterne kan beregnes pa baggrund af Dagpengekommissionens model. Vismaendene
ger i deres rapport opmaerksom p3, at dimittendledigheden er hgj, og at dimittender udger et
beskeeftigelsespotentiale. Her ville det veere oplagt med beregninger af effekter af lavere
dimittend-dagpenge. Desuden kan man overveje at reducere tilgangen til efterlen. Her er der
ogsa mulighed for at beregne arbejdsudbudseffekter. Desuden kan det beregnes, hvor meget
arbejdsudbuddet gges, safremt raderummet naeste &r (og de kommende ar) anvendes pa
lavere marginalskat.

Jeg vil opfordre til, at vismaendene fremover angiver mulige arbejdsudbudsreformer og deres
forventede beskeeftigelseseffekt. Det behaver ikke at veere anbefalinger, men blot et overblik
over reformmuligheder i forhold til at gge arbejdsudbuddet og hvilke fordele og ulemper, der
kan veere ved reformerne.

Vismaendene kritiserer den nye aktiesparekonto for at veere en ungdvendig komplicering af
det nuveerende skattesystem. Jeg er enig i denne kritik. | stedet burde man have reduceret
den eksisterende aktiebeskatning.

Vismaendene roser regeringen for at lette elafgiften, da afgiften pa el er hgjere end afgifter pa
andre typer energi set i forhold til den tilhgrende CO2-udledning. Dette er jeg enig i, ligesom
jeg er enig i, at man skulle gennemfagre en endnu mere gennemgribende omleegning af afgif-
terne.

Vismeendene kvitterer ogsa for, at regeringen laegger op til mere teknologi-neutrale tilskud til
vedvarende energi. Vismaendene kritiserer, at regeringen bryder med den teknologi-neutrale
tilgang ved at opstille et seerskilt mal for havvind. Dette er jeg enig i.

Kapitel 2

Vismeendene vurderer, at de offentlige finanser er overholdbare svarende til 0,9 pct. af BNP.
Det indebaerer, at man kan reducere skatterne med 21 mia. kr., samtidig med at der er fi-
nanspolitisk holdbarhed. Overholdbarheden illustrerer dermed en "overbeskatning” i forhold fil
de skatter, der er ngdvendige for at finansiere de fremtidige udgifter.
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Vismeendene konstaterer, at der i en mellemperiode fra 2025 til 2040 sker en forveerring af
saldoen, som fglge af at store argange aflgses af sma argange. Vismeendene vurderer, at
"haengekgjeproblemet” er mindre end tidligere vurderet. P& intet tidspunkt i vismeendenes
fremskrivning brydes budgetlovens underskudsgraense pa 0,5 pct. af BNP. Finansministeriet
vurderer, at underskuddet i en mellem-periode overskrider den nuvaerende underskudsgraen-
se i budgetloven pa 0,5 pct. af BNP. Vismaendene naevner, at dette kan handteres ved, at
man haever underskudsgreensen til 1 pct. af BNP, hvilket er tilladt ifalge EU-reglerne. Dette er
en oplagt mulighed. Hvis man derimod handterer det midlertidige problem med for store un-
derskud via budgetforbedringer, sa bliver overholdbarheden endnu starre.

Vismaendene opfordrer til, at man i regeringen og Folketinget forholder sig til overholdbarhe-
den pa 21 mia. kr. Dvs. om og i givet fald hvordan pengene skal disponeres. Det havde veeret
oplagt, at vismaendene selv angav et svar pa det farste spgrgsmal.

Kapitel 3

Vismaendene har udarbejdet et godt og speendende kapitel om SU og uddannelse. Vismeen-
dene beregner, at videregaende uddannelser er oversubsidierede (bl.a. i form af SU og skat-
tefinansierede universitetsudgifter) i forhold til den forvridning, der sker af uddannelsesbeslut-
ningen via det progressive skattesystem. Vismeendene finder, at det neutrale uddannelses-
subsidie udger 30 pct. for personer, der ikke betaler topskat. For topskatteydere udger det
skatteneutrale uddannelsessubsidie 50 pct. Til sammenligning udger det gennemsnitlige
uddannelsessubsidie til videregaende uddannelser ca. 60 pct.

Nar stetten til uddannelse ligger over det skatteneutrale niveau, sa er implikationen, at der
investeres for meget i humankapital med et lavt samfundsgkonomisk afkast til felge. Over-
subsidieringen kan dermed medvirke til over-uddannelse i Danmark. Dvs. at flere tilskyndes til
at tage en videregadende uddannelse ud over det, der ville blive realiseret ved et skatteneutralt
niveau/det der er samfundsgkonomisk rentabelt.

Vismaendenes analyse af oversubsidiering af uddannelse er interessant. Vismaendene burde
have inddraget dimittenddagpenge i beregningen af uddannelsessubsidiet. Safremt man
havde inddraget dimittend-dagpengene i analysen, ville oversubsidieringen vaere endnu star-
re.

Vismeaendene konstaterer ogsa, at da mange personer med en videregaende uddannelse
over et livsperspektiv tiener en relativ hgj indkomst, er der ikke staerke fordelingsmaessige
argumenter imod at yde en stgrre andel af studiestatten som lan frem for SU. Det fremgar af
rapporten, at den danske SU ligger dobbelt s& hgjt som niveauet i Sverige og Norge.

Vismeendene refererer et engelsk studie, der finder, at 1.000 £ ekstra i SU i UK gger studies-
aggningen med 3,95 pct. point. | Danmark finder et dansk studie, at 1.000 dollars ekstra i SU
gger studieoptaget med 1,35 pct. Den mindre effekt i Danmark kan skyldes, at flere unge i
Danmark starter pa en videregdende uddannelse, og derfor er potentialet for flere optagne
mindre. Et dansk studie finder, at hgjere SU gger studielaengden.
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Vismeendene skriver, at litteraturen finder, at studielan ager studieoptaget. Der refereres til et
studie, der finder, at muligheden for studielan reducerer frafaldet pa studier. Ifglge vismaen-
dene finder simuleringer pa svenske data, at sammensaetningen af I1&n og SU (for et givet
samlet stgtteniveau) ikke har signifikant betydning for studievalg og frafald.

Vismeendene argumenterer for, at SU pa kandidatdelen pa universitetet helt eller delvist afla-
ses af 1an. Dette har CEPOS ogsa tidligere anbefalet. Vismaendene fremfgrer 3 gode argu-
menter for forslaget: For det farste er den enkelte ret sikker pa at kunne gennemfgre studiet,
nar vedkommende har bestaet bachelor-delen. For det andet har den enkelte studerende pa
kandidatdelen et godt overblik over indtjeningsmuligheder efter endt studie. For det tredje kan
personer med en kandidatuddannelse forvente en hgj indkomst gennem livet. Vismaendene
konstaterer i den forbindelse, at den nuveerende studiestgtte gger uligheden set over et livs-
perspektiv.

Det er interessant, at vismaendene konkluderer, at studieoptaget kun i begreenset omfang er
pavirket af, om ydelsen gives som stipendie (SU) eller lan. Vismaendenes beregning viser, at
hvis SU'en reduceres med 10 pct. og erstattes med lan, sa vil oversubsidieringen blive redu-
ceret, og optaget pa de videregdende uddannelser vil blive reduceret med 0,2 pct.point. | dag
starter 85 pct. af en gymnasieargang pa en videregaende uddannelse. Hvis SU’en nedsaettes
med 10 pct., og laneandelen @ges tilsvarende, sa reduceres andelen, der starter pa en vide-
regaende uddannelse fra 85 til 84,8 pct. Andelen, der afslutter deres videregaende uddan-
nelse, reduceres med 0,3 pct.point.

Det bgr bemaerkes, at selv efter en reduktion i SU’en pa 10 pct., vil der stadig vaere en bety-
delig oversubsidiering til de studier, som ikke giver anledning til topskattelgnninger.

Vismaendene viser, at der er betydeligt sterre oversubsidiering af de uddannelser, som kun i
mindre grad giver anledning til topskattebetalinger ift. de uddannelser, som typisk giver hgjere
Ilgnninger, som der skal betales topskat af. Det er problematisk, at den samlede effekt af
uddannelsessubsidier og skatter tilskynder unge til at vaelge uddannelser med lave afkast.
Vismaendene naevner muligheden for at ggre stipendier til udeboende studerende afheengig
af foraeldrenes indkomst. Jeg vil advare imod dette forslag, da det vil haeve foraeldrenes mar-
ginalskat og derved mindske deres arbejdsudbud.

FINANS DANMARK

Konjunkturvurdering og finanspolitik

Finans Danmark deler grundlseggende formandskabets vurdering, at dansk gkonomi efter de
seneste ars fremgang nu befinder sig i en omtrent neutral konjunktursituation med et gradvist
tiltagende pres pa arbejdsmarkedet.

Vi ser ogsa gode veekstudsigter for dansk gkonomi i de kommende ar, selvom det fortsat er

vores opfattelse, at formandskabet har lovlig optimistiske forventninger til fremgangen i den
private indenlandske efterspergsel. Efter at de ventede lgft i husholdningernes forbrugskvote
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og i virksomhedernes investeringskvote nu er udeblevet i flere ar, vil vi gerne opfordre for-
mandskabet til at unders@ge mulige arsager til denne udvikling nsermere og overveje konse-
kvenserne af en svagere udvikling i den private efterspergsel frem mod 2025, end der hidtil
har veeret lagt til grund.

| den aktuelle konjunktursituation, hvor dansk gkonomi er tilbage pa det strukturelle niveau, er
vi enige med formandskabet i vigtigheden af, at den planlagte finanspolitiske opstramning
fastholdes, nar finansloven for 2019 skal fastleegges.

Udenlandsk arbejdskraft

Finans Danmark finder ligesom formandskabet, at den fortsatte tilgang af udenlandsk ar-
bejdskraft udger et vigtigt bidrag til at modvirke udbredte flaskehalse p& arbejdsmarkedet og
dermed fastholde fremgangen i dansk gkonomi i de kommende ar. Vi laegger som formand-
skabet ogséa vaegt pa, at seerligt hgjtuddannet og specialiseret arbejdskraft kan vaere med til at
gge produktiviteten og indkomstniveauet i Danmark.

Vi stotter derfor ogsa initiativer, der kan bidrage til at tiltreekke udenlandsk arbejdskraft til
Danmark, herunder formandskabets konkrete forslag. Vi vil i den sammenhaeng ogséa pege
pa, at man kan udvide den sakaldte fast-track-ordning til ogsa at omfatte mindre virksomhe-
der med under 20 ansatte. En sadan justering vil give start-up-virksomheder bedre mulig-
heder for at tiltraekke udenlandske medarbejdere med seerlige kompetencer.

Boligmarkedet

Finans Danmark deler formandskabets vurdering, at de aktuelle priser pa boligmarkedet ikke
er ude af trit med, hvad de fundamentale forhold tilsiger. De senere ars stigende boligpriser i
seerligt Keabenhavn og andre store byer skal blandt andet ses i sammenhaeng med de ekstra-
ordinzert lave renter.

Formandskabet konstaterer, at flere politiske initiativer, herunder begraensning af lanemulig-
heder for husholdninger med hgj geeld og ny boligbeskatning, kan deempe prisudviklingen
seerligt i de store byer. Nar vi hertil lzegger den rentestigning, som formandskabet og andre
forventer, og det omfattende boligbyggeri i de starre byer, er der séledes en raekke faktorer,
som traekker i retning af en mere afdeempet prisudvikling pa boligmarkedet i de kommende ar.
| den forbindelse er det vigtigt at understrege, at vi endnu ikke har set effekten af hverken de
skeerpede laneregler, der tradte i kraft ved nytar, eller den aendrede boligbeskatning, der
traeder i kraft i 2021.

Finans Danmark er enig med formandskabet i, at boligprisstigninger i kombination med en
uholdbar opbygning af geeld indebaerer szerlige risici for den finansielle stabilitet, og at udvik-
lingen pa boligmarkedet kreever seerlig bevagenhed. Men som formandskabet ogsa finder, er
de senere ars stigende boligpriser netop ikke sket p& baggrund af eget gaeldseetning. | den
nuveerende situation ber vi afvente effekterne af de naevnte forhold, der alle traekker i retning
af at deempe prisudviklingen pa boligmarkedet.
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Aktiesparekonto og investorfradrag

Vi noterer, at formandskabet er skeptisk over for ny kompleksitet i skattesystemet. Finans
Danmark anerkender som sadan formandskabets synspunkt, idet vi finder, at den bedste
Igsning ville have vaeret enkel kapitalbeskatning med en flad sats pé et niveau, som fremmer
kapitalakkumulationen i danske virksomheder og dermed vaekstpotentialet i dansk gkonomi.
Det har man talt om og regnet pa i mange ar, men vi ma konstatere, at der ikke er politisk
opbakning til en sadan Igsning.

| det lys er det vigtigt at afsege andre muligheder for at styrke aktiekulturen og investeringsly-
sten. Efter Finans Danmarks opfattelse er aktiesparekontoen (ASK’en) et godt bud, der byg-
ger pa positive svenske erfaringer, men er tilpasset danske forhold. For ASK’en er der sale-
des valgt en lagerbeskatningsmodel, som i dansk kapitalindkomstbeskatning er ganske vel-
kendt fra pensionsopsparingerne, og samtidig er konstrueret, sa det bliver nemt for private
investorer at handtere.

Vi laegger samtidig vaegt pa, at udgangspunktet ikke er perfekt, nar det geelder virksomheder-
nes adgang til risikovillig kapital. Situationen er den, at mens store og veletablerede virksom-
heder har god adgang til kapital via kreditinstitutter og kapitalmarkederne, kan sméa og mel-
lemstore virksomheder savel som iveerksaettere have sveert ved at rejse den ngdvendige
risikovillige kapital som felge af en reekke imperfektioner i markedet, fx begreenset og asym-
metrisk information.

Finans Danmark stgtter derfor initiativer, der kan styrke de mindre og nye virksomheders
adgang til risikovillig kapital. Vi ser gerne, at professionelle investorer gger deres investerings-
fokus pa de mindre virksomheder, men efter Finans Danmarks vurdering er der ogsa plads til,
at danskere med store likvide formuer kan medvirke til at styrke ivaerksaetter- og aktiekulturen
i Danmark, og at dette kan understgttes af investorfradraget.

Energiudspil

Finans Danmark er generelt enig med formandskabet i, at regeringens udspil for den fremtidi-
ge energipolitik er et skridt i den rigtige retning, s den ngdvendige grenne omstilling af gko-
nomien sker omkostningseffektivt og hensigtsmaessigt. Vi laegger i den sammenhaeng vaegt
pa, at der fra politisk hold findes langtidsholdbare Igsninger inden for energiomradet, der
sikrer forudsigelige og stabile rammer, som skaber tryghed om gkonomien i energiprojekter.
Det giver bedre muligheder for, at investorer og kreditinstitutter, som yder langsigtet finansie-
ring, kan vurdere projekternes gkonomiske beaeredygtighed.

Finanspolitisk holdbarhed

Formandskabet bemeerker, at finanspolitikkens mangvrerum inden for det nuvaerende ram-
meveerk kan styrkes ved tiltag, der forbedrer den offentlige saldo i dag uden at aendre pa den
langsigtede holdbarhed. Formandskabet peger her blandt andet pa en fremrykning af pensi-
onsbeskatningen til indbetalingstidspunktet under forudsaetning af, at de fremrykkede indtaeg-
ter anvendes til geeldsnedbringelse — men konstaterer dog selv, at regeringen ved omlaegnin-
gen fra fradragsberettigede pensionsordninger til aldersopsparing valgte at bruge den umid-
delbare skattegevinst pa finanspolitiske lempelser i stedet for en styrket offentlig saldo.
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Efter Finans Danmarks vurdering er risikoen for, at en vaesentligt staerkere formueposition i
dag vil traekke i retning af en lempeligere finanspolitik, ganske reel. Mere grundleeggende
finder vi det beteenkeligt at omkalfatre skattesystemet for at imgdegd, hvad der matte opfattes
som uhensigtsmaessigheder i det finanspolitiske rammevaerk.

Tema om uddannelsesstotte pa de videregaende uddannelser

Finans Danmark er grundlaeggende enige med formandskabet i det hensigtsmeessige i, at
stipendier til studerende helt eller delvist omlaegges til lan — iseer i det omfang, det ikke ma
ventes at begreense studieoptaget vaesentligt. | den forbindelse er det vigtigt at vaere op-
maerksom pa, at SU-geeld ogsa kan bidrage til, at nogle ender med alvorlige gaeldsproblemer.
Man bgr derfor overveje, om der begr vaere finansiel radgivning ved optagelse af SU-lan, iszer
hvis denne skal fylde mere i fremtiden.

FTF

Konjunkturvurdering og offentlige finanser

FTF har noteret sig, at formandskabet beskriver en dansk gkonomi i rigtig god form, men
samtidig peger pa, at gkonomien naermer sig kapacitetsgreensen. Formandskabet mener
derfor, at finanspolitikken ikke bgr lempelses, men at den nuvaerende stramme finanspolitik er
passende. Samtidig viser prognosen og beregningerne, at der fremover vil vaere et betydeligt
raderum i de offentlige finanser, som kan bruges pa skattelettelser eller offentligt forbrug. |
forhold til finanspolitikken og regeringens gkonomiske planer vil der stadig veere tale om et
valg mellem skattelettelser og velfeerd.

FTF mener, at raderummet skal reserveres til offentlige forbrug, hvor det ifalge regeringens
2025-plan vil veere n@dvendigt med en vaekstrate pa 1,1 pct. for at kunne matche bade de-
mografi og velstandsudvikling. Dertil kommer at flere ars stramme styring af det offentlige
forbrug med baggrund i budgetloven, har skabt et efterslaeb i udviklingen af den offentlige
sektor, som bgr indhentes, hvis den offentlige sektor stadig skal kunne veere velfungerende
og opfylde bade borgere og virksomheders behov i et hgjt udviklet og konkurrencedygtigt
samfund. Beregninger med afsaet i finansministeriets tal viser, at borgerne de seneste syv ar
har oplevet et velfeerdstab pa mindst 15 mia. kr., nar den demografiske udvikling med flere
bgrn og aeldre regnes ind. Det er en udvikling, som vil forstaerkes fremover, hvis ikke investe-
ringer i velfeerdsomraderne prioriteres. Det er i den sammenhaeng veerd at notere sig, at en
lang raekke undersagelser viser, at der i befolkningen er et gnske om, at velfeerden prioriteres
for skattelettelser.

Budgetloven skal revideres i 2018/19 og som Formandskabet peger pa, er der behov for, at
der i den sammenhaeng fokuseres pa udgiftslofterne og det strukturelle underskud. Det er
FTF enig i. FTF mener, at anvendelsen af den strukturelle saldo, som er en konstrueret star-
relse, kan give anledning til forhastede og uhensigtsmaessige tiltag i finanspolitikken. | forhold
til kravene fra EU’s Stabilitets- og Vaekstpakke er budgetloven ungdig stram, fordi kravet til
budgetunderskud pa den strukturelle saldo af regeringen fastholdes pa det niveau, der var
relevant for dansk gkonomi 2011, og ikke tilpasser det til skonomiens faktiske udvikling. FTF

)
224 Dansk @konomi, forar 2018 De @konomiske Rad



Skriftlige indleeg fra Det @konomiske Rads medlemmer

mener derfor, at man i forbindelse med revideringen af budgetloven i 2018, ber begraense sig
til at anvende MTO (Medium Term Objective) i forhold til kravet vedrgrende strukturel saldo.
Ligeledes er FTF enig med formandskabet i, at udgiftslofterne — som ganske vist fastsaettes af
for en firarig periode — reelt fungere som etarige og derfor er for ufleksible. Der ber gives reel
mulighed for, at der kan ske overfgrsler mellem arene, s& kommuner og regioner kan dispo-
nere deres forbrug mere langsigtet og hensigtsmaessigt.

Finanspolitisk holdbarhed

FTF har noteret sig, at de offentlige finanser er overholdbare, og der derfor er et r&derum pa
20 mia. kr. arligt, som kan anvendes pa offentligt forbrug. FTF har ligeledes noteret sig, at det
sékaldte "heengekgje-problem”, som er blevet brugt som argumentation for tilbageholdenhed i
offentligt forbrug, ikke leengere har en starrelse, sa det kan betragtes som et problem, hver-
ken gkonomisk (som det jo heller ikke tidligere har veeret) eller politisk i forhold til overholdel-
se af budgetloven. Der er derfor al mulig grund til at planlaegge udvikling og investeringer i
velfeerd, s& der tages hgjde for den demografiske udvikling og behovet for, at den offentlige
sektor kan leve op til velstandsudviklingen i samfundet.

Uddannelsesstoatte pa de videregaende uddannelser

SU spiller en afgerende rolle i for at sikre social mobilitet imellem generationer og sikrer der-
med bade et hgjt uddannelsesniveau og en lige adgang til uddannelse — og dermed en hgj
udnyttelse af talentmassen.

Formandskabets effektvurdering af en SU stipendiereduktion pa 10 pct. viser relativti sma
effekter pa optag og frafald. FTF noterer sig; 1) at effektstgrrelserne pé optag og frafald er
vaesentligt mindre end bade tidligere dansk forskning og niveauet i den internationale forsk-
ningslitteratur, hvilket indikerer en vis usikkerhed om resultatet, 2) at modellen er udviklet pa
svenske forhold, der er meget forskellige bl.a. fordi, "yrkesprogrammet” i gymnasiet er studie-
kompetencegivende og dermed er gruppen, der kan vaelge videregdende uddannelse langt
starre og anderledes sammensat i Sverige.

Derudover noterer FTF, at der ikke er foretaget vurderinger af forslagets betydning for social
mobilitet, selvom det er et centralt mal med studiestette at sikre at reel mulighed for uddan-
nelse baseres pa evner og @nsker og ikke hindres af fx sociale forhold.

FTF mener derfor ikke, at den foreliggende analyse rummer et sikkert argument for at reduk-
tion i SU kan ske uden betydelige negative effekter pa optag, frafald og social mobilitet.

ARBEJDERBEVAGELSENS ERHVERVSRAD

Konjunktur og offentlige finanser

Arbejderbevaegelsens Erhvervsrad (AE) er enig i hovedtreekkene i formandskabets prognose.
Vi har en god konkurrenceevne og vi kan godt tale kraftigere lgnstigninger, uden at gkonomi-
en bliver overophedet. Et moderat pres pa arbejdsmarkedet er sundt for gkonomien, fordi det
giver bedre muligheder for, at personer pa kanten af arbejdsmarkedet kan komme i arbejde.
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Der er fortsat mange ledige ressourcer pa arbejdsmarkedet. Omkring halvdelen af de job, der
er skabt siden 2013, er deltidsjob. Hvis behovet er der, kan arbejdsgiverne oprette flere fuld-
tidsstillinger. Virksomhederne skal udnytte de ressourcer, der er pa arbejdsmarkedet, og
oprette flere praktikpladser.

Formandskabet viser, at raderummet plus reserver frem mod 2021 kun reekker til at sikre, at
de offentlige servicetilbud kan fglge med befolkningsudviklingen. Der er iflg. beregningerne
ikke penge til at sikre en veekst i det offentlige forbrug frem mod 2021, hvor velstandsfrem-
gangen i samfundet ogsa smitter af pa de offentlige servicetilbud.

Nar vi ser endnu leengere frem, viser formandskabets fremskrivning, at de offentlige finanser
er overholdbare.

Det er paradoksalt, at vi, nar vi har overholdbare offentlige finanser, frem mod 2021 laegger sa
stramme band pa de offentlige budgetter, at der kun lige akkurat er penge til at sikre en ueen-
dret offentlig serviceudgift pr. bruger. | arene frem mod 2021 ville man godt kunne lade det
offentlige forbrug felge bdde med befolkningsudviklingen og velstandsfremgangen og stadig-
veek sikre holdbarhed pa de offentlige budgetter.

Regeringen har, nar man ser pa hele perioden 2018-2025, kun afsat ca. 12% mia. kr. til at
oge det offentlige forbrug. Til sammenligning udger det demografiske pres fra 2018 frem il
2025 ca. 22 mia. kr. Konsekvensen af den meget lave vaekst i de offentlige serviceudgifter vil
veere, at det offentlige serviceniveau forringes.

Formandskabet anbefaler at lette adgangen for udenlandsk arbejdskraft ved at saenke be-
lgbsgreensen. AE er ikke enige. Belgbsgraensen bar vaere en ordning, som virksomheder kan
anvende til at tiltreekke hgjt specialiseret arbejdskraft. | stedet for at seenke belgbsgreensen
tilrader AE, at virksomheder ops@ger arbejdskraft inden for EU's graenser, hvor der allerede i
dag er fri bevaegelighed for arbejdstagere.

Formandskabet efterlyser, at de skonomiske effekter af den gkonomiske politik i hgjere grad
bliver dokumenteret. Det geelder fx effekterne pa den faktiske og strukturelle saldo, pa hold-
barheden og raderummet.

AE er enig i, at der er behov for mere dokumentation om de beregnede gkonomiske effekter.
AE efterspgrger dog ogsa mere dokumentation om de beregningsforudsaetninger, som ligger
bag beregningerne. Der er bl.a. behov for, at opgarelsen af den strukturelle saldo bliver gjort
vaesentlig mere gennemsigtig, end den er i dag. Der er store usikkerheder om beregningen af
den strukturelle saldo. Derfor anbefaler AE, at der nedseettes et udvalg pd omradet med et
bredt udsnit af eksperter fra bade ministerier, Det @konomiske Rad, universitetsverdenen og
lignende. De skal sgge konsensus om den bedste metode og tilgang og skal Iabende vurdere
den strukturelle saldo i lyset af nye informationer og tiltag. Z££ndringer skal dokumenteres, der
skal argumenteres for, hvorfor der er aendret, og sa skal der vaere adgang til modelapparatet.
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Finanspolitisk holdbarhed

Formandskabet praesenterer i kapitel 2 en langsigtet fremskrivning der viser, at de offentlige
finanser er i god stand. Fremskrivning indebaerer, at Danmark ikke ser ud til at blive ramt af
den sakaldte haengekgjeproblematik, hvor midlertidig demografisk modvind i en arreekke
bringer den strukturelle saldo i karambolage med budgetlovens saldokrav.

AE er tilfreds med, at formandskabet afliver myten om "haengekgjeproblemet”. Man kan derfor
ikke begrunde yderligere besparelser pa den offentlige service med gkonomisk nadvendighed
og stramme rammer.

Budgetloven skal revideres i det kommende folketingsar. AE er enige med formandskabet i, at
budgetloven ber tilpasses, sa finanspolitikken i hgjere grad bliver tilrettelagt efter langsigtede
malsaetninger end efter den strukturelle saldo.

AE tilslutter sig ligeledes formandskabets anbefaling af, at der indfgres et flerarigt element i
de udgiftslofter, som staten, regionerne og kommunerne skal overholde.

Uddannelsessteatte til de videregaende uddannelser

Formandskabet praesenterer i kapitel 3 en raekke analyser af uddannelsesstgtten pa de vide-
regaende uddannelser i Danmark. Her argumenterer formandskabet for at give en stgrre del
af SU’en som lan fremfor stipendier. Konkret foreslas det, at uddannelsesstgtten pa kandidat-
delen helt eller delvist omlaegges til 1an.

AE er enig i, at der kan vaere perspektiver i at omlaegge stipendierne til 1an pa kandidatud-
dannelserne. Det er dog helt afggrende for AE, at de besparelser, som det ville give at om-
leegge fra stipendier til 1an pa kandidatuddannelserne, skal blive i uddannelsessektoren for at
sikre kvaliteten pa uddannelserne og ikke mindst, at flere unge far en uddannelse.

Man skal veere opmaerksom pa, at en omlaegning af SU’en pa kandidatuddannelserne ikke
bliver en generel legitimering i retning af at forringe uddannelsesstgtten i Danmark. Hverken i
forhold til generelle forringelser eller omlaegninger til 1an pa andre uddannelser end kandidat-
uddannelserne.

En eventuel omlaegning mé ikke gere det sveerere for unge fra hjem med kort uddannelsesni-
veau at f& en uddannelse. Hvis der skal andres i det nuvaerende system, sa skal det ikke
veere pa de korte eller mellemlange videregdende uddannelser, men udelukkende pa kandi-
datdelen.

SARLIGT SAGKYNDIG TORBEN M. ANDERSEN

Konjunkturprognosen forudsiger fortsat paen vaekst og hgj beskeeftigelse. Konjunktursituatio-
nen var i 2017 neutral, og efterfalgende fremgang gar bringer gkonomien ind i en hgjkonjunk-
tur. Der forudses en blgd landing, selvom forskellige risici padpeges. Der anbefales en stram
linje i finanspolitikken.
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Udviklingen pa arbejdsmarkedet er central, og fremgangen i beskaeftigelsen har foranlediget
en diskussion om mangel pa arbejdskraft. Rapporten indeholder en udmaerket diskussion
heraf. Der savnes dog en neermere diskussion af indvandringen af arbejdskraft. Fremstillingen
sondrer ikke mellem tilgang af arbejdskraft fra EU's indre marked og @vrig indvandring. Det er
uklart, om farstnaevnte gruppe skal tolkes strukturelt eller konjunkturelt, jf. blandt andet opge-
relsen af den strukturelle arbejdsstyrke i figur 1.4. Dette er af stor betydning for tolkningen af
den aktuelle situation. Lanstigningerne har i en raekke lande veeret pa et lavt niveau — ogsa
lavere end hvad der umiddelbart kan forklares af den lavere inflation — og det ville vaere inte-
ressant med en naermere diskussion heraf. Safremt lendannelsen er andret, har det store
implikationer for tolkningen af den aktuelle situation.

Diskussionen af told fremhaever, at der kan vaere gevinster for et enkelt land af at indfgre en
told, seerligt hvis landet har en szerlig position pa bestemte omrader, som pa den made kan
udnyttes bedre. Fremstillingen kommer dog til at fremsta lidt skaev, selvom det kort naevnes,
at ovenstaende raesonnementer forudseetter, at andre lande ikke ogséa indfgrer told. Dette ma
anses for det mest sandsynlige, og fremstillingen kommer derfor til at fremsta lidt "teoretisk”.
Der ses ogsa bort fra, at told kan veere konserverende for industrier, som ikke pa sigt har det
store potentiale. Ligeledes er der politisk-gkonomiske aspekter knyttet til enkelt erhvervslob-
by-virksomhed.

Diskussionen af finanspolitikken fremhaever de gunstige effekter, de finanspolitiske regler har
haft for de offentlige finanser. Samtidig papeges behovet for at indbygge mere fleksibilitet.
Den aktuelle et-arige styring tilgodeser hensynet til budgetkontrol, men ikke ngdvendigvis til
en hensigtsmaessig planleegning og anvendelse af offentlige midler. Dette er en vaesentlig
pointe, og det ville veere interessant, safremt Formandsskabet i fremtidige rapporter kunne
konkretisere formuleringen af mere fleksible budgetregler. Diskussionen indeholder ogsa en
vaesentlig pointe i forhold til vigtigheden af at dokumentere effekterne af politiske initiativer.
Der kan veere grund til at understrege, at dette geelder bade i forhold til de intenderede effek-
ter men ogsa afledte effekter pa andre omrader. Saerligt i forhold til styringen af de offentlige
udgifter og en strategi for at @ge effektivitet og produktivitet i den offentlige sektor er der be-
hov for at fglge udviklingen teettere for at sandsynliggere, at gevinster pa effektivitet og pro-
duktivitet er realiseret.

Analysen af finanspolitisk holdbarhed indeholder en god diskussion af de langsigtede udfor-
dringer for de offentlige finanser. Der fokuseres en del pa betydningen af de aktuelle budget-
politiske maltal, herunder szerligt budgetmalene, i forhold til finanspolitisk holdbarhed. | de
senere ar har opfyldelse af budgetmalene spillet en stor rolle for tilrettelaeggelsen af finanspo-
litikken, hvilket blandt andet har givet sig udslag i politikeendringer for at fremrykke provenu. |
en situationen med opfyldelse af kravet til finanspolitisk holdbarhed kan budgetmalene anses
for stramme. Dette gaelder seerligt kravet om et strukturelt underskud, der ikke overstiger
0,5% af BNP, selvom EU's regler muliggere et maltal p4 1% af BNP. Der er steerke argumen-
ter for at eendre dette maltal.

Diskussionen af fremrykningen af provenu — seerligt fra pensionsbeskatningen — er ikke helt
klar. Det er uklart, om dette skal ses som et eksempel pa uheldige konsekvenser af budget-
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malene, eller om en sadan fremrykning anbefales. Andringerne pa pensionsomradet — kapi-
talpensioner, alderspension — har vaeret begrundet i gnsket om at fremrykke provenu. Disse
andringer har imidlertid store konsekvenser for pensionssystemet, og dermed strukturel
betydning. Alderspensionen indfgrer saledes en helt ny pensionsform (intet fradrag ved ind-
betaling og ingen beskatning ved udbetaling; indgar ikke i modregningsgrundlaget, og kan
udbetales som en sum). Det betyder blandt andet, at praecisionen i malretningen af de offent-
lige pensioner bliver mindre, flere vil blive berettigede til offentlige pensioner, og en mindre
del af pensionsopsparing vil vaere i livrenteprodukter. Forhold der kun i beskedent omfang har
veeret belyst — jf. ovenfor omkring dokumentationen af effekterne af den skonomiske politik.
Nogle af disse aspekter papeges i rapporten (side 99), men der tilbagestar en uklarhed mht.
Formandsskabets holdninger til disse aendringer.

Det anbefales, at den gkonomiske politik tilretteleegges "sa finanspolitikken netop er holdbar”
(se fx side 8). Dette er af flere grunde en meget bastant og diskutabel anbefaling. For det
forste opgeres den finanspolitiske holdbarhed med betydelig usikkerhed, og en lgbende fast-
seettelse af den gkonomiske politik ud fra seneste opgerelse af holdbarheden vil med stor
sandsynlighed skabe en zigzagkurs i den strukturelle politik. For det andet er den aktuelle
holdbarhed i hgj grad afhaengig af forhold i den sidste halvdel af det 21. arhundrede, og en
tilrettelaeggelse af den aktuelle politik herudfra vil veere en ekstrem form for fine-tuning, som
Formandsskabet ikke anbefaler i forhold til den kortsigtede konjunkturpolitik. For det tredje, og
relateret, overholdbarheden afheenger af, at tilbagetraekningsalder indekseres i forhold fil
udviklingen i levetiden i henhold til de vedtagne principper (jf. ogsa figur 11.5). De konkrete
stigninger skal imidlertid vedtages af Folketinget for at blive effektueret, og derfor er der en
politisk risiko knyttet til denne udvikling.

Niveauet for og indretningen af uddannelsesstgtten er et centralt spgrgsmal, der behandles i
rapportens kapitel 3. Kapitlet indeholder bl.a. en interessant beskrivende sammenligning med
de nordiske lande og en oversigt over de empiriske analyser pa omradet. Den principielle
diskussion er lidt uklar. Der indledes med en fokusering pa skatteforvridninger. Selvom dette
ogsa er et vigtigt aspekt, ville det vaere naturligt at tage udgangspunkt i de grundleeggende
arsager til offentlig intervention pa uddannelsesomradet. Der savnes en mere eksplicit son-
dring mellem de direkte uddannelsesomkostninger og opportunity costs i form af tabt arbejds-
indkomst (og SU/Ian skal i Danmark primeert ses i forhold hertil). Ligeledes er det uklart, om
der tales om mere/mindre uddannelse langs den intensive eller ekstensive margin. Betydnin-
gen af at uddannelsesbeslutningen tages under betydelig usikkerhed er heller ikke naermere
diskuteret, og analysen af subsidiering ser helt bort fra usikkerhed. | relation til diskussionen
af skatteneutralitet erkendes — side 124 — betydningen af risiko i en fodnote i boks 1l1.1 efter-
fulgt af en bemaerkning om, at inddragelse heraf ”.... kreever en betydelig masngde informati-
on for at anvende i praksis”. Det er en rimelig bemaerkning, men hvis disse forhold er af rele-
vans, efterlader det et &bent spargsmal i forhold til tolkningen af resultaterne fra en analyse,
der ser bort fra disse forhold. Fortolkningen af resultaterne tager ingen forbehold i forhold
hertil.

Det konkluderes, at uddannelse aktuelt subsidieres for meget. Dette er af flere arsager en
uklar konklusion. Foreliggende analyser af uddannelse underbygger ikke, at det samfunds-
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meessige afkast af uddannelse er mindre end det privatekonomiske afkast. Der savnes en
naermere diskussion heraf. Forskellige eksternaliteter naevnes, men uden empirisk beleeg
konkluderes det, at de naeppe er store nok til at begrunde det aktuelle niveau for subsidiering
af uddannelse.

Lige muligheder for at alle kan fa& en uddannelse er en vaesentlig malsaetning for offentlig
intervention. P& side 121 anfgres det "lige muligheder for uddannelse pé alle niveauer for alle
borgere vil muligvis kreeve offentlig statte ud over hvad der kan begrundes ud fra et sam-
fundsgkonomisk perspektiv’. Det er uklart, hvilken praecis definition af samfundsgkonomisk
perspektiv (samfundsvelfaerdsfunktionen) der her anlaegges, og der synes at anlaegges en
meget snaever tolkning. Endvidere fremfgres det, at det ikke ngdvendigvis vil bidrage til mere
indkomstlighed. Det er uklart, hvilket belaeg der er for dette udsagn. Fraveer af lige muligheder
for uddannelse, forstdet som en betydning af sociale barrierer for uddannelse (ud over fx
kapitalmarkedsimperfektioner), betyder, at befolkningens human kapital ikke udnyttes opti-
malt. Selv ud fra et snaevert kriterium om at maksimere samfundets samlede veerdiskabelse
kan der saledes i denne situation vaere argumenter for offentlig intervention. Manglende ud-
dannelse som fglge af sociale barrierer kan tolkes som en markedsimperfektion, der leder til
en underudnyttelse af human kapital potentialet i befolkningen.

Det anfgres, at argumenter knyttet til kapitalmarkedsimperfektioner kan Igses via statsgaran-
terede lan. Det er korrekt, at sddanne lan kan kompensere for ufuldkommende private kapi-
talmarkeder Imidlertid er det via lgbende skattefinansiering muligt at finansiere uddannelse
billigere end til markedsrenten. Et system med Igbende finansiering (PAYG) har en lavere
implicit forrentning end markedsrenten (dynamisk efficiens), og derfor er (implicit) langivning
via lgbende skattefinansiering samfundsmaessigt mere hensigtsmeessig end lanefinansiering
til markedsvilkar. Det er hovedarsagen til, at velfeerdssamfundets implicitte kontrakt giver et
overskud for en nyfadt, jf. ogsa tidligere beregninger fra @konomisk Rad.

| den beskrivende del rapporteres udviklingen i SU’en opgjort realt. Som naevnt ovenfor skal
SU ses i forhold til opportunity omkostningen ved at bruge tid pa uddannelse og dermed lgn-
nen. SU bgr derfor vurderes i forhold til Ienniveauet, jf. figur 1.4 for den relative disponible
indkomst.

Omfordelingskonsekvenserne af SU i et livstidsperspektiv er vigtige. Det kunne vaere interes-
sant mere eksplicit at inddrage de senere ars skattereformer og de implicerede reduktioner i
marginalskatterne, saerligt for hgjindkomstgrupper. Dette kunne implicere, at SUen — seerligt il
personer med lang videregaende uddannelse — er blevet mere regressiv i et livstidsperspek-
tiv. Det vil styrke argumentationen for at stgtte til kandidatuddannelse sker via lan og ikke SU.

SARLIGT SAGKYNDIG METTE EJRNAES

Kapitel I: Konjunktur og offentlige finanser
| kapitlet om konjunktur og offentlige finanser bemaerkes det, at flygtninges beskaeftigelsesfre-
kvens er steget i lgbet af de sidste to ar. | denne periode er der ogsa indfart en reekke tiltag,
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som sigter mod at @ge flygtninges deltagelse pa arbejdsmarkedet. Rapporten konkluderer, at
det er meget vanskeligt at sige, om stigningen i beskaeftigelsen skyldes gunstig konjunkturud-
vikling eller reformer. Da denne gruppe potentielt kan bidrage til at age arbejdsstyrken, er det
vigtigt at fa belyst hvilke faktorer, der pavirker beskeeftigelsen. Specielt er det vigtigt at fa
afdaekket, om gkonomiske incitamenter i form af lavere integrationsydelse har en beskaefti-
gelseseffekt, da de lavere ydelser har en raekke negative konsekvenser pa flygtningefamiliers
gkonomi. Det ville ogsa have vaeret interessant at kvantificere, hvor meget af den kommunale
variation i beskaeftigelsesfrekvensen for flygtninge, der skyldes gunstige forhold pa det lokale
arbejdsmarked.

Kapitel lI: Finanspolitisk holdbarhed

Dette er et speendende kapitel med mange gode betragtninger. | kapitlet naevnes, at det ikke
er oplagt, at det er en relevant mélsaetning for den gkonomiske politik, at alle generationer
skal betale det samme nettobidrag til det offentlige. Dette er en vigtig pointe. | kapitlet naev-
nes, at livsvilkarene for generationerne pavirkes af teknologiske fremskidt, men ogsa af sund-
heds- og miljgforhold og det derfor kan vaere hensigtsmaessigt at afbgde udsving i livsvilkar,
selvom det sa betyder, at man ma fravige princippet for "generationsneutralitet”. Det virker
mere oplagt, at malsaetningen for den gkonomiske politik skal fokusere pa, at livsvilkarene pa
tveers af generationer ikke ber vaere for forskellige, og sikre at livsvilkarene for kommende
generationer ikke forringes.

Kapitel lll: Uddannelsesstotte pa de videregaende uddannelser
Dette er et speendende og vigtigt kapitel. Det er vigtigt at fa belyst hvilken betydning, Statens
Uddannelsesstgtte har p4 andelen af unge, der pabegynder og faerdigger en uddannelse.

De deskriptive analyser af SU-modtagere er interessante og giver en god beskrivelse af hvor
mange unge, som modtager SU. Specielt er figuren, som viser sammenhaengen mellem faed-
renes indkomstplacering og andelen af deres bgrn, som modtager SU, interessant (Figur
II1.5). Det ville dog ogsé have vaeret interessant at se, om denne sammenhang har aendret
sig over tid. Det ville herved have vaeret muligt at se, om de SU aendringer, der har vaeret over
tid, har fart til en stgrre eller mindre indkomstudligning. Et vigtigt forhold, som ikke er sa vel-
belyst i kapitlet, er, at en stor andel af unge falder fra deres uddannelser eller skifter uddan-
nelse undervejs. Det er ikke oplagt hvilken betydning, SU systemet har for denne gruppe.
Arendt (2013) finder, at stgrrelsen af stipendiet har betydning for frafaldet. Det kan derfor
undre, at analyserne i kapitel II.3 ikke forholder sig til frafaldet. | analyserne, som betinges
pa, at personerne har gennemfert en uddannelse, vil dette aspekt forsvinde (f.eks. i figur
1.7).

| afsnittet om politikanbefalinger anfgres det, at det ikke er plausibelt, at positive eksterne
effekter af uddannelse pa f.eks. helbred og kriminalitet kan indsnaevre forskellen mellem det
aktuelle stgtteniveau og det skatteneutrale niveau. Det er ikke oplagt, hvorfor det skal veere
sadan. Det kan ogsa undre, at rapporten ikke naevner, at uddannelse ogsa potentielt kan lede
til starre arbejdsudbud senere i livet, idet vi ser, at mere uddannelse er forbundet med en
senere tilbagetraekning og et stagrre arbejdsudbud blandt aeldre.
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| rapporten foreslas, at SU-systemet kan omlaegges, saledes at stipendierne pa kandidatud-
dannelser i stedet gives som lan. Nar dette er politikanbefalingen, burde man maske have
undersggt denne politikeendring i det foregdende afsnit. | det foregaende afsnit undersgges
effekten af en generel nedsaettelse af SU-stipendiet med 10 procent. Det ville have veeret
mere oplagt at analysere effekten af den politikanbefaling, som formandskabet foreslar. Ide-
erne om at andre ved reglerne for tilbagebetaling, saledes at tilbagebetalingen bliver mere
afhaengig af indkomst, og at lempe reglerne for eftergivelse af geeld hvis uddannelse ma op-
gives, lyder som fornuftige ideer. Der er dog meget lidt viden om, hvad det konkret vil betyde
for unges valg og frafald af uddannelse.

SARLIGT SAGKYNDIG HELENA SKYT NIELSEN

Forarets rapport indeholder nogle interessante analyser, som giver et nyt bidrag til den gko-
nomisk-politiske debat om studiestgtte.

Kapitel Il — Uddannelsesstotte pa de videregaende uddannelser

Det overordnede formal med kapitlet er at undersege effekten pa studiestart og feerdiggerelse
af at omleegge en del af studiestatten pa de videregaende uddannelser fra stipendier til stu-
dielan. Kapitlet beskriver udgifter til studiestatte over tid, over studier og pa tveers af de nordi-
ske lande, og diskuterer argumenter for studiestatte samt skatteneutrale og optimale stgtteni-
veauer og betydningen af sammensaetning mellem stipendier og studielan.

Kapitlet indeholder en fin diskussion af argumenter for studiestatte. Der savnes dog et enkelt
principielt argument. Det naevnes flere gange, at adgangen til videregaende uddannelse skal
baseres pa evner og kvalifikationer og ikke social - eller familiemaessig baggrund. Der laegges
veegt pa, at adgang til videregaende uddannelse er uafheengig af foreeldres indkomst, men
det er vel ogsa veerd at naevne, at det implicerer, at myndige unge mennesker over 18 ar er
uafheengige af foraeldres indblanding i valg af studie og livsbane, hvilket statter intergene-
rationel mobilitet.

Kapitlet drgfter eksternaliteter, som et muligt argument for studiestette. Det konkluderer lidt
vagt, men dog i overensstemmelse med litteraturen, at de eksterne effekter naeppe har en
starrelsesorden, der begrunder de hgje stipendier til videregaende uddannelse i Danmark.
Man kunne godt have gnsket sig en mere grundig gennemgang af dette. Det refererede
handbogskapitel af Lance Lochner indikerer faktisk, at eksterne effekter af uddannelse i form
af demokratisk deltagelse og bedre helbred er meget sma i europeeiske lande, hvilket forkla-
res med de europaeiske politiske institutioner og de universelle sundhedssystemer. Reduktion
af kriminalitet beskrives som den - formentlig - veesentligste potentielle eksterne effekt af
uddannelse. Forfatteren understreger dog, at den eksisterende litteratur drejer sig om tidlig
uddannelse og skolepligt, og at effekterne er drevet af udsatte bern og unge, hvorfor der ikke
ma forventes tilsvarende eksterne effekter for videregaende uddannelse.

Kapitlet afsluttes med politikanbefalinger vedrgrende en potentiel omlaegning af studiestatten.
| overensstemmelse med den forudgaende analyse konkluderes, at meget taler for at omlaeg-
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ge kandidatstuderendes stipendier helt eller delvist til 1an. | henhold til analysen ma man for-
vente, at et lille antal studerende vil udskyde - eller helt undlade - at pabegynde kandidatstu-
dier som felge af eendringen. Hvor mange drejer det sig om? Hvad er fordele og ulemper? En
nuanceret vurdering af denne effekt, ville have vaeret nyttig.
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SUMMARY AND RECOMMENDATIONS

Growth in the coming years is supported by earlier reforms
that increase the size of the work force. The growing work
force adds to what is expected to be only a moderate
amount of pressure on the labour market.

The planned fiscal policy is relatively tight, and there is not
room to ease it. The projection indicates weak growth in
public expenditure over the coming years, which contri-
butes to a gradual improvement in public finances towards
2025, when a small surplus is expected.

A longer-term projection underlines that fiscal policy is
more than sustainable. Thus, public expenses can be
permanently increased, or taxes can be permanently low-
ered, by 0.9 per cent of GDP, or approximately DKK 20 bn.

A chapter focuses on the Danish student grant and loan
scheme. Compared to other Nordic countries, the scheme
is generous and consists, to a larger degree, of grants
rather than loans. The analysis indicates that restructuring
the scheme from grants to loans would have limited effects
on enrolment in higher education.
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ENGLISH SUMMARY

This report from the Chairmanship of the Danish Economic Council
consists of three chapters:

e  Economic outlook and public finances
e Fiscal sustainability
e The design of the Danish student grant and loan scheme

Chapter | presents the outlook for the Danish economy and discusses
the state of the public finances. Chapter Il examines fiscal sustaina-
bility. Chapter Il investigates the design of the Danish student grant
and loan scheme.

CHAPTER I: ECONOMIC OUTLOOK AND PUBLIC FINANCES

Eight years of recession has ended. Employment has risen by nearly
180,000 people since 2013, and the present outlook projects further
increases in employment during the coming years. GDP is projected
to grow by around 2 per cent in 2018 and 2019, cf. table A. The in-
crease in employment is supported by expansions of the structural
workforce, especially as a consequence of increases in retirement
ages. Additionally, it is assumed that the workforce will also increase
due to immigration of foreign workers, which will expand the capacity
of the Danish economy. Employment is projected to increase above
the structural level in 2018, and the labour market will, to a larger
extent, be characterized by a shortage of labour, rather than labour
market slack.

Gradually, the increased pressure on the labour market is projected
to lead to higher wage growth. Higher wage growth will tend to ease
the pressure on the labour market as it will dampen export growth.
The wage competitiveness of Danish firms is good, and, therefore, it
is not considered a great problem if increased pressure on the labour
market leads to higher wage growth.

The pressure on the labour market can increase rapidly if, for exam-
ple, labour supply from immigration and foreign workers falls short of
projections. Increased pressure on the labour market combined with
unsustainable increases in house prices could lead to an overheating
of the Danish economy, followed by a subsequent large drop in em-
ployment and house prices, i.e., a hard landing.
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TABLE A KEY FIGURES OF THE OUTLOOK FOR THE DANISH ECONOMY

2017 2018 2019 2020 2025
DKK bn.  -------- Real growth rate, per cent. ---------

Private consumption 1,007 21 2.6 2.7 2.3
Public sector consumption 536 1.3 0.3 0.5 1.0
Gross fixed capital formation 437 4.1 5.0 4.6 2.2
consisting of:

Residential investment 97 54 4.2 2.4 1.1

Business fixed investment 267 4.5 6.1 6.4 2.7

Public sector investment 74 1.1 1.4 0.3 1.5
Stockbuilding” 13 0.1 -0.1 -0.1 0.0
Total domestic demand 1,994 2.4 2.5 2.4 1.9
Exports of goods and services 1,184 2.9 3.7 2.6 4.0
Imports of goods and services 1,033 4.2 4.2 3.6 4.1
GDP 2,145 1.8 2.3 2.0 2.0
Key indicators
Consumer prices, percentage changec) 0.9 1.5 1.8 1.9
Unemployment, per cent?” 2.9 2.7 2.6 2.9
Current account, DKK bn. 146 138 121 137
Current account, per cent of GDP 6.6 6.1 5.2 4.9
General gov. budget balance, DKK bn. -19 -1 -6 3
General gov. budget balance, per cent of GDP -0.9 -0.5 -0.2 0.1
Hourly wage costs, percentage change 2.5 3.0 3.1 3.1
Terms of trade, change in percentage points -1 -1 -1 -0.5
Employment gap, per cent® 0.9 1.0 1.0 0.0
a) The column shows projected average annual growth from 2021 to 2025 for all variables except unem-

ployment, the current account, the general government balance and the output gap. For these varia-
bles the column shows the projected value in 2025.

b) Contribution to GDP growth in percentage points.

c) Implicit private deflator.

d) Percentage of total labour force. National definition.

e) Percentage of structural employment. National definition.

Source: Statistics Denmark, National Accounts and own calculations.
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Public finances

It is the assessment of the Chairmanship that the planned fiscal poli-
cy from 2019 complies with the fiscal policy rules. There is a deficit in
the structural balance of 0.9 per cent of GDP in 2018, cf. figure A.
From then on, the structural balance gradually improves and be-
comes positive from 2022 onwards. The medium-term targets for the
government’s structural balance are, therefore, expected to be met.

FIGURE A BUDGET BALANCE, 2005-25

The structural balance gradually improves from the deficit in 2018.

Per cent of GDP

2015 2020
General government budget

2005 2010

= = == « Structural balance
Note: The solid line indicates the deficit limit of 3 per cent of GDP for the
general government budget and the dashed line indicates the deficit
limit of 2 per cent of GDP for the structural balance.
Source: Statistics Denmark, ADAM'’s databank and own calculations.

The cyclical stance is approximately neutral, and, therefore, the gen-
eral government budget balance is close to the structural balance.
From 2021 until 2025 the general government budget balance is
expected to be positive.

The Danish Ministry of Finance has a more positive assessment of
the short run structural balance than is forecast in this report. One
explanation for this is a deviation in the estimation of structural reve-
nue from North Sea activities. Along with other corrections, this ex-
plains about half the difference between the present projection and
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that of the Danish Ministry of Finance in 2018. In 2025 there are no
major deviations in the assessments of the structural balance.

Policy

It is estimated that fiscal policy will reduce economic growth by 0.2
per cent of GDP in 2019. It is the assessment of the Chairmanship
that fiscal policy should dampen economic activity in the current sit-
uation. Therefore, it is important that the planned tightening of the
fiscal policy is implemented. This implies a relatively modest growth
in government consumption expenditure in 2019. Tax cuts or in-
creased government consumption expenditure should be fully fi-
nanced in the current situation.

With the current outlook for increased pressure on the labour market,
it may be a good time to implement structural reforms aimed at in-
creasing the workforce. However, it is important to be aware that the
extent to which general reforms can reduce the pressure that is al-
ready building in the labour market is limited. One possibility for in-
creasing the labour supply is to ease foreign workers’ access to the
Danish labour market by reducing the Pay Limit Scheme’s minimum
amount, and exempting foreign workers from the top tax rate during
their first 5 years in Denmark, as previously proposed by the Chair-
manship.

The Budget Law is to be evaluated in the 2018-19 parliamentary
year. Danish public finances are generally sustainable, and budgets
for government consumption expenditure have complied with the
Budget Law since its implementation in 2014. Additionally, fiscal
policy is overly sustainable. From this perspective, it seems that the
Budget Law is working. However, it is important that the fiscal policy
framework supports an efficient public sector. To ensure this, the
Chairmanship recommends strengthening the multiannual perspec-
tive of fiscal policy.

The Budget Law’s fixed deficit limit of %2 per cent of GDP contributes
to fiscal discipline. However, the deficit limit supports a short-sighted
focus, as the structural balance must comply with the deficit limit in
each year. The deficit limit does not take account of periods with
demographic headwinds or requirements for large public investments.
Recently, the planning of economic policy has shifted towards putting
more emphasis on the structural balance rather than fiscal sustaina-
bility. It is important to keep in mind that economic policy should also
comply with sound long-run public finance objectives. Therefore, the
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short- and medium-term objectives should be set in accordance with
the long-run objectives, cf. Chapter II.

In April the Danish government launched a proposal for the future
energy policy. It is positive that the policy proposes to reduce electric-
ity taxes, as taxes on electricity are markedly higher than on other
types of energy, compared to the associated CO,-emissions. Lower
taxes on electricity will also ease the process of electrification, which
is required in order for Denmark to become a low-emission society.
The proposal maintains the target for a share of renewable energy of
at least 50 per cent by 2030. The Chairmanship has previously em-
phasized that setting intermediate targets for greenhouse gas emis-
sions would be more appropriate than setting targets for the share of
renewable energy. A thorough restructuring of the taxes on energy
would, therefore, be desirable in order for taxes to better reflect ener-
gy-related emissions of CO, and other environmental externalities.

Given the target for renewable energy for 2030, it is positive that the
energy policy proposes a restructuring of various renewable energy
subsidies such that, to a greater extent, the subsidies are uniform and
technologically neutral across different types of renewable energy.
However, the policy also proposes an independent target for expan-
sion of offshore wind. This implies that, when it comes to offshore
wind, the proposal deviates from the technology neutrality principle.
This entails a substantial risk that the economic cost of achieving the
renewable energy target will be higher.

CHAPTER II: FISCAL SUSTAINABILITY

Chapter Il presents a long-term projection for the Danish economy
that builds on the medium-term projection to 2025 presented in Chap-
ter I. The long-term projection focuses on public finances and is used
to evaluate whether Danish fiscal policy is sustainable under assump-
tions made about, among other things, future demographic develop-
ments.

As seen in figure B, the budget is projected to improve over the years
up to 2025, partly because of business cycle improvements and part-
ly because of various policy measures. After 2025 the budget deterio-
rates for about 15 years and reaches a maximum deficit of 0.4 per
cent of GDP around 2040. Subsequently, the budget improves again
and becomes permanently positive around 2045. This is the so-called
Danish fiscal “hammock problem”, named after the shape of the
budget curve. The main reason for both the deterioration and the later
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improvement is the succession of small and large generations in the
labour market. The deterioration in the present projection is a bit
worse than in the Danish Economic Council’'s 2017 projection. Ac-
cording to the present projection, net government liabilities are
around 0 per cent of GDP until 2050, and turn into a net wealth posi-
tion shortly thereafter.

FIGURE B BUDGET BALANCE AND NET LIABILITIES

Per cent of GDP Per cent of GDP
I e 120
3] 90
2 60
1 30
0 0
-1 -30
-2 -60

2015 2025 2035 2045 2055 2065 2075

e Budget balance === Primary balance === Net liabilities (r.axis)

Source: Statistics Denmark, ADAM, DREAM and own calculations.

According to the projection, Danish fiscal policy is overly sustainable.
The sustainability indicator (S2) is 0.9 per cent of GDP (i.e. the prima-
ry budget can deteriorate permanently by 0.9 per cent without caus-
ing debt to explode in the long run). This is a deterioration of 0.1
percentage points of the S2 indicator compared to the Danish Eco-
nomic Council’s spring 2017 long-term projection. The main reasons
for the deterioration are a worsened medium-term outlook and a
change in rules for deposits in retirement savings.

However, there are a number of institutional arrangements that mean
the official figures for debt and deficits do not fully reflect the underly-
ing position of the public finances. An important arrangement is the
substantial amount of deferred taxation of pensions. Calculations in
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the chapter illustrate that the public balance would be permanently
improved by more than 2 per cent of GDP fif it included deferred taxes
on pension assets.

An overly sustainable outlook implies that tax revenues are perma-
nently larger than necessary to maintain public consumption expendi-
ture at the desired level and ensure stable development in public
debt. In the long run such a situation would clearly diminish the wel-
fare of the population. It is to be expected that politicians will eventu-
ally ease economic policy relative to the conditions forecast in the
projection. When and how this should happen is a political choice.
However, it is relevant that the government and the Parliament
should consider this question explicitly and present a clear argument
for the long-run fiscal policy strategy. Thus, how decisions about
intergenerational distribution and the appropriate degree of caution in
the long-term planning are balanced would be made clear to the
public. This is a prerequisite for an informed public debate on the
overall political priorities.

The government’s current medium-term plan includes a target for a
balanced budget by 2025. This objective is essential for the so-called
“fiscal space”, which is the focal point of the political debate. Howev-
er, there are no economic reasons for why a balanced budget, as
such, should be an important objective. Previously, the objective of a
balanced budget in the final year of the medium-term projection was
motivated by the fact that this would ensure fiscal sustainability in the
long run under the assumptions of the projections at the time. How-
ever, the situation has changed considerably, and today there is no
clear connection between the medium-term objective and long-term
sustainability. It would be more appropriate if the medium-term objec-
tives were set in accordance with the long-term fiscal policy require-
ments in such a way that the medium-term objective for the budget
balance implied that fiscal policy was just sustainable and debt was
not exploding. If there is a political desire to reserve more funds for
future purposes than necessary to ensure fiscal sustainability, it
should be justified explicitly in the determination of the budget bal-
ance objective as part of the political priorities of the plan.

CHAPTER IIl: THE DESIGN OF THE DANISH STUDENT
GRANT AND LOAN SCHEME IN HIGHER EDUCATION

Chapter Ill analyzes how the propensity for young people to start and
complete a higher education would change if the Danish student

Danish Economy, Spring 2018 243



English Summary

grant and loan scheme (SU) were restructured such that a larger part
consisted of loans rather than grants.

In Denmark education is supported through the provision of free
education as well as through direct support to students in the form of
SU. The total level of student support is somewhat higher in Denmark
than in the other Nordic countries. More significantly however, Den-
mark differs from the other Nordic countries by having a larger share
of student support in the form of grants rather than loans, cf. figure C.

FIGURE C STUDENT SUPPORT IN NORDIC COUNTRIES

Total student support is somewhat higher in Denmark than in Swe-
den and Norway. In Denmark, grants make up a markedly larger
share of total student support than in Sweden and Norway
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Note:  The figure shows the maximum annual student support in 2015/16.
Source: Studiestot i Norden (2017): Typiske maksimale stettebelgb i de nor-
diske lande 1983/84-2015/16.

Subsidizing education may be appropriate from an economic per-
spective for a number of reasons.

One reason for subsidizing education is that taxes on labour income
reduce the private return to education below the social return. Thus,
the choice of education is distorted such that people tend to choose a
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too low educational level. This distortion can be mitigated by subsidiz-
ing education. A rather rough estimate based on the current tax rates
implies that, in order to secure tax neutrality with regards to educa-
tional decisions, education for those who, as graduates, will not be
liable to pay the top tax rate, should be subsidized by around 30 per
cent. For those who will be liable to pay the top tax rate for their entire
working lives, the education subsidy that ensures tax neutrality is
around 50 per cent. It is estimated that higher education in Denmark
is actually subsidized by around 60 per cent as a result of student
grants and free education, among other things. These are rough
estimates, but the differences are of a magnitude implying that, over-
all, the education subsidies are too high when considering the distor-
tions that taxes impose on educational choice.

Another reason for subsidizing education is that there might exist
market imperfections that tend to reduce investments in education to
a suboptimally low level. It might, for instance, be difficult to obtain
student loans using future income as collateral. This could lead to
loss of talent in the absence of governmental intervention. Imperfect
capital markets justify state-guaranteed loans to students.

Education is an investment that benefits each individual through
higher productivity, and, thereby higher potential future income. This
is not in itself an argument for subsidizing education (at least not
above the level which compensates for distortionary taxation, as
noted above). However, to the extent that higher education increases
the productivity of other individuals or affects the welfare of others by
others means e.g. by reducing crime, subsidizing education could be
justified. The magnitude of these positive externalities is difficult to
measure, but it does not seem likely that it is sufficiently large to
compensate for the substantial discrepancy between the actual sub-
sidy level and the level which secures tax neutrality.

Subsidizing higher education will often benefit those with the highest
lifetime earnings. Hence, subsidizing education should not be justified
by the desire to achieve an equal income distribution. Government
subsidy of education is often justified by the desire to ensure equal
opportunities for everybody, such that educational attainment is de-
termined by ability and not by family background. This does not nec-
essarily call for educational grants, but rather for ensuring the availa-
bility of student loans.

The estimations in the chapter and international evidence indicates

that access to student grants or loans increases the enrolment in
education, reduces dropout rates and shortens the time to gradua-
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tion. However, it seems that the type of student support, i.e., grant or
loan, only has a limited effect on student enrolment.

Therefore, a restructuring of the student income support system in
order to reduce grants and increase student loans is not expected to
have significant negative effects. Such a change would also reduce
public expenditure and, since people with a higher education are
among those with the highest lifetime earnings, there doesn’t seem to
be strong equity or efficiency reasons against such a restructuring.

Such a change in the subsidy system towards a higher share of loans
rather than grants could be made partial by replacing grants with
loans for students enrolled in a master’'s degree. There are a number
of arguments for this. First, the uncertainty regarding the student’s
academic skills and ability to graduate would be substantially dimin-
ished when enrolling in the master’s degree as the student has ob-
tained experience during the bachelor's degree. Second, it must be
expected that when enrolling in the master’s degree, the student has
better knowledge of the income opportunities and ability to repay
within his or her own field of study. Third, students enrolled in a mas-
ter's degree could expect to obtain an earned income in the upper
end of the income distribution. In fact, the current subsidy contributes
to an increase in inequality over a lifetime.

A restructuring of part of the education subsidy from grants to loans
would diminish the difference between the size of the grant in Den-
mark compared to other countries within the EU or the European
Economic Area (EEA). That would make it less attractive for students
from other countries within the EU/EEA to study in Denmark on ac-
count of obtaining a “cheaper” education.

There are a number of issues which arise when considering such a
restructuring of student support.

An important purpose of subsidizing education is to ensure that
young people’s possibility of obtaining an education is based on their
abilities and preferences and not on their own or their parents’ eco-
nomic circumstances. Young people with parents in the lower end of
the income distribution could be more reluctant to enrol in education.
This might reflect, for instance, that young people from families with-
out a tradition for obtaining higher education could be more cautious
about incurring debt for the purpose of education. In principle, this
may justify ensuring the cost of studying is lower for this group than
for other groups of students. If a larger share of the student support is
given through loans, it could be relevant to consider whether student
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grants (for students living on their own) should be made dependent
on the income of their parents. This would, however, be less relevant
if the change in student support were restricted to students enrolled in
a master's degree. Implementation of student grants dependent on
parents’ income implies an increase in the composite marginal tax
rate of the parents or the student.

The rules for repayment of the student debt could be changed such
that the yearly amount of repayment is made dependent on the bor-
rower’s income after graduation instead of being a fixed amount. This
will be particularly relevant to consider if student loans are going to
make up a larger part of student support. Such a change in the re-
payment rules could alleviate the issues in relation to some young
people refraining from incurring debt for the purpose of undertaking
higher education.

Whether or not the higher education support scheme is restructured,
changes to the SU-loan conditions should be considered. The interest
rate on SU-loans is 4 per cent during the time of enrolment, and
equals the Danish central bank’s discount rate plus or minus a sup-
plement after graduation. The fixed interest rate implies that the size
of the subsidy varies depending on when the student graduates. The
interest rate on SU-loans should instead be linked to the interest rate
on government bonds with a supplement deducted to reflect the de-
sired level of the subsidy - before and after graduation.

Changes in the design of higher education support could also con-
tribute to fulfilling the government’s objective of shortening the aver-
age higher education enrolment duration. First, a part of the grant
could be switched to a loan for students who do not complete the
standard number of subjects within each study year. Second, there
could be extra grants for students who complete more than the
standard number of subjects per year, for example by taking courses
during the summer. Finally, educational support paid after the stand-
ard specified time for completing a course of study could be changed
from grants to loans.
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lavkonjunktur. 175 kr.

Jkonomi og Miljg 2013. Energi- og klimapolitik. Bilbeskatning, ulykker og miljg. Af-
fald. 175 kr.

Dansk @konomi, forar 2013. Konjunkturvurdering. Holdbar finanspolitik. Tilbage-
treekning. 175 kr.

Dansk @konomi, efterar 2013. Konjunkturvurdering. Virksomheder under opsving og
krise. 175 kr.

Jkonomi og Miljg 2014. Omkostninger ved VE-stgtte. Ressourcestrategi. Invasive
arter. Rekreative vaerdier. Kollektiv trafik. 175 kr.

Dansk @konomi, forar 2014. Konjunkturvurdering. Holdbarhed og generationer.
Ungdomsuddannelser. 175 kr.

Dansk @konomi, efterar 2014. Konjunkturvurdering. Dagpengesystemet. 175 kr.
Jkonomi og Miljg, 2015. Vandrammeregulativ og kveelstofregulering. Grundvand,
drikkevand og pesticider. @konomisk veekst og miljget. 175 kr.

Dansk @konomi, forar 2015. Konjunkturvurdering. Offentlige finanser. Bankunionen.
Yderomrader i Danmark. 175 kr.

Dansk @konomi, efterdr 2015. Konjunkturvurdering. Offentlige finanser. Indkomst-
overfgrsler med fokus péa kontanthjeelp. 175 kr.

Jkonomi og Miljg, 2016. Veerdi af statistisk liv. Luftforurening. Danmark fossilfri
2050. 175 kr.

Dansk @konomi, forar 2016. Konjunkturvurdering. Offentlige finanser. Dansk vaekst
siden krisen. Ejerboligbeskatning. 175 kr.

Dansk @konomi, efterar 2016. Konjunkturvurdering. Offentlige finanser. Finanspolitisk
holdbarhed. Investeringskrise? Indkomst- og formuefordeling. 175 kr.

@konomi og Miljg, 2017. Regulering af landbrugets kvaelstofudledning, Grgnne afgif-
ter og effektiv miljgregulering, Agte opsparing. 175 kr.

Dansk @konomi, forar 2017. Konjunktur og offentlige finanser, Holdbarhed og fi-
nanspolitiske regler, Dynamiske effekter af offentlige udgifter, Udenlandsk arbejds-
kraft. 175 kr.

Dansk @konomi, efterar 2017. Konjunktur og offentlige finanser, Langvarigt offentligt
forsgrgede, Brancheforskydninger og veekstudsigter. 175 kr.

Produktivitet, 2017. Sammenfatning og anbefalinger, Produktivitet og velstand, Pro-
duktivitetsudviklingen, Tidligere anbefalinger og tiltag, Produktivitetsforskelle mellem
virksomheder. 175 kr.

Jkonomi og Miljg, 2018. Sammenfatning og anbefalinger, Regulering af landbrugets
udledning af drivhusgasser, Reduktion af CO2 fra personbiler, Klimapolitik frem mod
2030. 175 kr.

Dansk @konomi, forar 2018. Konjunktur og offentlige finanser, Finanspolitisk hold-
barhed, Uddannelsesstgtte pa de videregaende uddannelser. 175 kr.
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