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RAPPORTENS HOVEDKONKLUSIONER

Kapitel | kommenterer aktuel gkonomisk politik, herunder
boligskat og opnaelse af klimalovens 2025-mal.

| kapitel Il preesenteres en fremskrivning af dansk gko-
nomi, der udviser tegn pa afmatning, om end presset pa
arbejdsmarkedet fortsat er stort. Finanspolitikken vurderes
at veere lempelig og bgr derfor strammes for 2024.

Kapitel Ill behandler den langsigtede finanspolitiske hold-
barhed. Holdbarhedsindikatoren beregnes til 0,3 pct. af
BNP, og finanspolitikken vurderes derfor at veere holdbar.

Kapitel 1V analyserer effekter pa fordeling og effektivitet af
huslejereguleringen. Resultaterne tyder pa, at reguleringen
ikke tilgodeser lejere med lave indkomster saerlig preecist,
og at der opstar et effektivitetstab for samfundet. Effektivi-
tetstabet kan mindskes, hvis stigninger i huslejen i hgjere
grad fglger udviklingen i den markedsbestemte husleje.

Kapitel V omhandler tidlige sundhedsindsatser og praesen-
terer en analyse af bgrnetandpleje, som ikke kan pavise
statistisk signifikante langsigtede dynamiske effekter heraf.

Dansk @konomi, efterar 2023
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Hojere Ion til nogle
offentlige ansatte
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RAPPORTENS
HOVEDKONKLUSIONER

Rapporten indeholder fem kapitler:

e Aktuel gkonomisk politik

e  Konjunktur og offentlige finanser
e  Finanspolitisk holdbarhed

e Regulering af private lejeboliger
e Tidlig sundhedsindsats

En forelgbig udgave af rapporten blev fremsendt som diskussionsoplaeg
til madet i Det @konomiske Rad den 10. oktober 2023.

Vurderinger og anbefalinger i rapporten er alene formandskabets. | for-
hold til diskussionsopleegget er der kun foretaget mindre justeringer af
teksten. Hertil kommer, at neervaerende rapport indeholder skriftlige
kommentarer fra radets medlemmer. | tilknytning til rapporten er der ud-
arbejdet en raekke notater, der uddyber og dokumenterer beregninger
og analyser. Disse notater er sammen med data bag figurer tilgeengelige
pa www.dors.dk.

KAPITEL I, AKTUEL GKONOMISK POLITIK

Kapitel | ssmmenfatter vurderinger og anbefalinger til den gkonomiske
politik. Rapportens hovedkonklusioner relateret til finanspolitikken og
de offentlige finanser fremgar af Kapitel ll: Konjunktur og offentlige fi-
nanser og Kapitel Ill: Finanspolitisk holdbarhed, jf. nedenfor.

Regeringen har i september 2023 indkaldt arbejdsmarkedets parter til
forhandlinger med henblik pa at forbedre Ian- og arbejdsvilkar for nogle
grupper af offentligt ansatte. Dette begrundes i, at der for nogle offent-
ligt ansatte enten er eller kan forventes at opsta rekrutteringsudfordrin-
ger de kommende ar. Malszetningen om at forbedre Ian- og arbejdsvil-
kar for nogle kan veere hensigtsmaessig, hvis det bidrager til, at Ignnin-
gerne kommer til at stige mest for de personalegrupper, hvor der er
mangel pa arbejdskraft. Dette ber dog i sa fald ske ud fra veldokumen-
terede kriterier for, hvor vanskeligt det er at rekruttere arbejdskraft.

Dansk @konomi, efterar 2023 3



Rapportens hovedkonklusioner
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| 2024 skal de nye regler for ejendoms- og ejendomsvaerdibeskatning
treede i kraft, og der er i september 2023 offentliggjort forelgbige vurde-
ringer af grund- og ejendomsveerdien for alle ejerboliger. Savel ejen-
doms- som ejendomsveaerdibeskatningen er vigtige og hensigtsmaessige
dele af det danske skattesystem. Boliger er ikke ensartede goder, og
boligmarkedet er preeget af ufuldkommen information, hvorfor man ikke
kan tale om en entydig objektiv handelsveerdi. Vurderingerne skal
ramme den gennemsnitlige markedsvaerdi for en bolig med de pageel-
dende karakteristika. En observeret handelspris, som afviger herfra, af-
spejler derfor ikke n@dvendigvis en fejl i vurderingen. Det er dog vigtigt,
at skattemyndighederne Igbende er opmeerksomme pa mulighederne
for forbedring af vurderingerne, sa vurderingsgrundlaget bliver bedst mu-
ligt. | den situation er klagemuligheder en vaesentlig informationskilde for
skattemyndighederne, der pa laengere sigt kan forbedre vurderings-
grundlaget.

Ifelge klimaloven skal de samlede nettoudledninger af drivhusgasser
reduceres med mindst 50 pct. i 2025 i forhold til 1990. Klimaradet har
vurderet, at det med den nuvaerende vedtagne politik ikke er sandsyn-
ligt, at malet n&s. En opnaelse af 2025-malet kan ske ved at gge ener-
giafgiften pa braendsel til transport, s& den samlede beskatning af kar-
sel svarer bedre til generne herved gennem traengsel, ulykker, stgj og
luftforurening. En s&dan afgiftsforagelse vil formodentligt reducere det
samfundsgkonomiske tab ved den nuvaerende beskatning af karsel,
selvom den i mindre grad er malrettet karslens gener, end hvis beskat-
ningen skete gennem differentierede karselsafgifter.

Med publikationen Vejledning i samfundsakonomiske konsekvensvur-
deringer fra juni 2023 har Finansministeriet nedjusteret skatteforvrid-
ningsfaktoren fra 1,1 til 1,0. Dermed gar Finansministeriet vaek fra den
traditionelle tankegang i samfundsgkonomiske analyser om, at offent-
ligt finansierede projekter indebaerer en ekstra omkostning i form af
skatteforvridning. Siden der i litteraturen ikke er konsensus om, at det
er hensigtsmaessigt at se bort fra skatteforvridningen, anbefaler for-
mandskabet, at samfundsgkonomiske analyser praesenteres bade
med og uden skatteforvridning.

KAPITEL Il, KONJUNKTUR OG OFFENTLIGE FINANSER

Kapitel 1l indeholder en vurdering af den aktuelle konjunktursituation
og udviklingen pa de offentlige finanser.

De @konomiske Réd‘:.



Rapportens hovedkonklusioner

Tegn pa stilstand,
men fortsat

stort pres pa
arbejdsmarkedet

FIGUR A BNP

Dansk og international gkonomi udviser tegn pa afmatning efter cen-
tralbankernes markante pengepolitiske stramninger siden begyndel-
sen af 2022. | USA og Danmark er vaeksten dog fortsat hgj, hvilket for
Danmarks vedkommende skal ses i lyset af fortsat kraftig stigning i
medicinalindustriens produktion, jf. figur A. Beskeeftigelsen har fortsat
stigningen henover sommeren, og aktuelt vurderes beskaeftigelsen at
veere ca. 90.000 hgjere end det skeannede strukturelle niveau, hvilket
svarer til et beskaeftigelsesgap pa ca. 3 pct. Ifglge dette mal er presset
péa arbejdsmarkedet dermed fortsat haijt.

BNP er stagneret i Tyskland og Sverige, mens produktionen er fortsat stigende i Danmark og USA.
| Danmark skennes den fortsatte fremgang at kunne henfares til medicinalindustrien.

Udvalgte lande Danmark
2019K1 = 100 2019K1 = 100
115 115
110 110
105 105
100 100
95 95
90 90
T 85
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
- USA = Tyskland - Sverige — BNP == Ekskl. medicinalindustri

Anm.: Beregningen af BNP ekskl. medicinalindustrien beror pa en szerkersel fra Danmarks Statistik samt
egne beregninger, jf. afsnit 11.3. Seneste observation er andet kvartal 2023.

Kilde: Macrobond, Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

Forskel i bud pa
raderum mellem
Finansministeriet
og formandskabet
understreger
usikkerhed

De @konomiske Réd‘:.

Finanspolitik og offentlige finanser

Det sakaldte raderum er et centralt omdrejningspunkt i den finanspoli-
tiske planleegning. Ifalge Finansministeriets seneste opgerelse i au-
gust udger raderummet ca. 55 mia. kr. Der er mindre forskelle i for-
mandskabets og Finansministeriets vurdering af skatteindtaegter og of-
fentlige udgifter frem mod 2030, og baseret pa kapitlets fremskrivning
beregnes et lidt stgrre raderum pé ca. 64 mia. kr., jf. afsnit 11.4. Rade-
rummet kan virke stort, men det skal blandt andet deekke @gede for-
svarsudgifter og en eventuel positiv realveekst i det offentlige forbrug

Dansk @konomi, efterar 2023 5



Rapportens hovedkonklusioner
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frem mod 2030." En forskel pa ca. 9 mia. kr. i beregnet raderum mellem
Finansministeriet og neervaerende fremskrivning kan lyde af meget,
men der er en betydelig usikkerhed forbundet med fremskrivningen af
de offentlige finanser og opg@relsen af rdderummet. Nar man tager
usikkerheden i betragtning, ber de to opgjorte raderum opfattes som
veerende neer sammenfaldende.

| vurderingen af, hvor stram eller lempelig finanspolitikken ber veere,
kan den forventede konjunktursituation naeste ar sammenlignes med
situationen i 2019, som var et ar med relativ normal konjunktursituation
og uden ekstraordinaere finanspolitiske tiltag. Beskeeftigelsesgap
skennes ifglge nservaerende prognose at stige med ca. 1% pct.point
fra 2019 til 2024, og finanspolitikken burde derfor — alt andet lige —
veere strammet. Den finanspolitisk tommelfingerregel, som er beskre-
vet i Dansk @konomi, forar 2007 og Grinderslev og Smidt (2023) tilsi-
ger en opstramning pa knap %z pct. i forhold til 2019. Der er dog andre
indikatorer, der peger pa, at presset pa arbejdsmarkedet maske er
mindre, end det skennede beskeeftigelsesgap indikerer, hvilket traek-
ker i retning af en lidt mindre opstramning af finanspolitikken.

Finanspolitikken — malt ved den kumulerede finanseffekt — vurderes at
indebaere et Iaft i BNP pa ca. 0,1 pct. i 2024 i forhold til 2019. Den
strukturelle saldo vurderes herudover at veere lidt forveerret fra 2019 til
2024, selvom der har veeret en underliggende forbedring som felge af
en skgnnet stigning i den strukturelle beskaeftigelse pa knap 150.000
personer fra 2019 til 2024. Finanspolitikken har dermed veeret lempelig
i perioden.

Den forventede konjunktursituation ifalge neerveerende prognose tilsi-
ger som nzevnt, at finanspolitikken i 2024 burde bidrage til at reducere
kapacitetspresset i gkonomien i stedet for at gge det. Det skyldes dels,
at risikoen for et mere brat og dybt tilbageslag @ges, jo sterre ubalancer
der er i gkonomien, dels at et hgijt pres pa arbejdsmarkedet indebaerer
pgede samfundsgkonomiske omkostninger, idet viksomhedernes om-
kostninger til at sgge og anseette nye medarbejdere stiger. En yderli-
gere arsag til, at finanspolitikken aktuelt ikke bgr bidrage til at gge ef-
terspgrgslen i gkonomien er, at det underliggende prispres fortsat vur-
deres at vaere betydeligt, selvom inflationen er aftagende.

1) De aftalte udgifter som falge af forsvarsforliget og aftale om sakaldt grent raderum vil
tilsammen indebeere et treek pa rdderummet pa ca. 11 mia. kr. En beregningsteknisk
forudsaetning om, at det offentlige forbrug felger det demografi- og velstandskorrige-
rede treek i arene 2025-30 vil indebaere et traek pa rdderummet pa ca. 24 mia. kr.

De @konomiske Réd"‘
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Ny langsigtet
fremskrivning med
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BNP
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KAPITEL Iil, FINANSPOLITISK HOLDBARHED

Den langsigtede fremskrivning praesenteret i kapitel Il udviser et un-
derskud pa den (strukturelle) offentlige saldo i perioden fra 2030 til om-
kring 2050 pa ca. ¥z pct. af BNP, jf. figur B. Derefter vil saldoen perma-
nent blive forbedret. Ved arhundredets slutning udger overskuddet pa
saldoen under fremskrivningens forudsaetninger knap 2 pct. af BNP.
Holdbarhedsindikatoren udger 0,3 pct. af BNP, svarende til at man per-
manent kan haeve de offentlige udgifter med ca. 9 mia. kr. uden at
haeve skatterne eller omvendt seenke skatterne med det samme belab
uden at spare pa de offentlige udgifter. Det er dog vigtigt at veere op-
maerksom pa, at der er stor usikkerhed om mange af forudseetningerne
i fremskrivningen.

FIGUR B OFFENTLIG SALDO OG FORMUE

Figuren viser den langsigtede udvikling i offentlig saldo og nettofor-
mue givet ugendret politik og en raekke @vrige forudsaetninger.

Pct. af BNP Pct. af BNP
5 50
4 40
3 30
2 20
1 10
0 0

-1 ‘ T ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ -10
2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

= Saldo = Primaer saldo = Nettoformue (h.akse)

Kilde: DREAM og egne beregninger.

Holdbarhedsindikatoren er forringet med 0,7 pct. af BNP siden den til-
svarende fremskrivning praesenteret i Dansk @konomi, efterar 2022.
Den veesentligste enkeltarsag hertil er, at det offentlige forbrug i pct. af
BNP er gget frem mod 2030. Da der samtidig er forskellige andre forhold,
der forbedrer saldoen i de fgrstkommende artier, er saldoprofilen i haen-
gekgjearene indtil 2040 dog relativt uforandret i forhold til tidligere ar.
Holdbarhedsforveerringen kommer saledes primeert fra en langsommere

Dansk @konomi, efterar 2023 7
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forbedring af saldoen (relativt til 2022-fremskrivningen) i perioden efter
2040.

Regeringens seneste langsigtede fremskrivning fra august 2023 opere-
rer med en holdbarhedsindikator pa 1,5 pct. af BNP. Der er saledes over
et pct.point forskel pa de to institutioners opgerelse af holdbarheden. En
sa stor forskel mellem regeringen og formandskabet pa dette punkt er
ikke set siden 2006. To forskelle, der tiisammen kan forklare naesten hele
HBI-forskellen, er, at regeringen regner med en starre effekt pa beskaef-
tigelsen af de forudsatte fremtidige stigninger i folkepensionsalderen end
formandskabet, og samtidig regnes der med en anden produktivitets-
veekst. Pa trods af regeringens mere optimistiske indikator forudsaetter
regeringen stgrre underskud péa den offentlige saldo end formandskabet
i de neeste ca. 30 ar, indtil forholdet vender efter 2050.

| kapitlet belyses konsekvenserne af aendrede forudsaetninger pa for-
skellige omrader, herunder betydningen af, at befolkningen vaelger at
omsaette noget af den fremtidige velstandsstigning til mere fritid og til-
svarende mindre arlig arbejdstid. En sadan udvikling kan kraeve, at der
gennemfgres budgetforbedrende initiativer i form af skattestigninger
eller offentlige besparelser, hvis statsfinanserne fortsat skal vaere hold-
bare. Et vigtigt spgrgsmal er, om nutidens politikere skal reagere alle-
rede i dag i form af yderligere budgetforbedringer for at imgdekomme
en forudsigelse om, at fremtidens borgere gnsker at prioritere fritid i
hgjere grad. Et synspunkt kunne vaere, at det ikke er den nuveerende
generations ansvar at foretage budgetforbedringer for at kunne finan-
siere, at en fremtidig generation gnsker at arbejde mindre. Men der er
her tale om et spergsmal af ren politisk karakter.

Det diskuteres for tiden, om faldet i arbejdsstyrken relativt til befolknin-
gen som fglge af den demografiske udvikling i de nseste ca. 20 ar er et
selvsteendigt vigtigt nationalgkonomisk problem, som kraever en an-
dret gkonomisk politik, ogsad selvom der ikke ngdvendigvis er noget
problem for de offentlige finanser. Det er sveert at pege pa egentlige
markedsfejl, som tilsiger, at de demografiske forskydninger i sig selv
(udover spargsmalet om finanspolitisk holdbarhed) giver et szerligt be-
hov for offentlig indgriben. Det er derfor et naturligt udgangspunkt, at
markedsmekanismen pa arbejdsmarkedet vil sgrge for at skabe en ny
ligeveegt, hvor efterspgrgslen efter arbejdskraft tilpasser sig udbuddet.
Det vil konkret indebeere en tilpasning i Ianningerne pa arbejdsmarke-
det, hvilket er en sag for arbejdsmarkedets parter.
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KAPITEL IV, REGULERING AF PRIVATE LEJEBOLIGER

Boligen udger en vigtig ramme for alle danskeres liv. Omkring 40 pct. af
alle boliger i Danmark er lejeboliger. Heraf er ca. halvdelen private leje-
boliger, mens den anden halvdel er almene boliger. | de fleste private
lejeboliger er der en omfattende regulering af huslejen, sa huslejen ty-
pisk er lavere, end den ville vaere uden regulering. Rapportens kapitel IV
analyserer effekter pa fordeling og for effektivitet af huslejereguleringen.

Reguleringen afhaenger af, hvornar lejeboligen er opfert. Saledes er
niveauet for huslejen i private lejeboliger opfart frem til 1991 reguleret,
hvilket omfatter ca. 75 pct. af de private lejeboliger. For private lejebo-
liger opfart efter 1991 kan stgrrelsen af huslejen aftales frit mellem lejer
og udlejer, nar lejemalet indgas.

Derudover er der for alle private lejeboliger regler for, hvor meget hus-
lejen ma stige fra ar til ar, efter at lejemalet er indgaet. For boliger op-
fort efter 1991 bliver den aftalte husleje saledes reguleret med udvik-
lingen i nettoprisindekset.

Der er tilsvarende former for regulering i mange andre lande, hvor re-
guleringen ofte er begrundet ud fra et gnske om at sikre billige lejebo-
liger til husstande med lave indkomster. Regulering af niveauet for hus-
lejen skaber imidlertid rationering, sa boligerne fordeles ved hjeelp af
eksempelvis ventelister, gode kontakter og udlejernes praeferencer.
Det giver ikke sikkerhed for, at det i hgjere grad er husstande med lave
indkomster, som kommer til at bo i de billige regulerede lejeboliger.

En analyse i kapitlet viser, at det i hgjere grad er lejere med hgj ind-
komst, lang uddannelse og eeldre, som far den starste besparelse i
deres husleje som fglge af reguleringen. Blandt lejere i aeldre private
lejeboliger er den gennemsnitlige arlige besparelse ca. 12.000 kr. for
lejere med lav- og mellemindkomst og ca. 25.000 kr. for lejere med
hgjest indkomst, jf. figur C.

De gennemsnitlige arlige besparelser deekker over store forskelle mel-
lem lejere med samme indkomstniveau. Der er saledes knap 20 pct. af
lejerne med lav indkomst, som ikke opnar en besparelse, mens ca. 8
pct. af lejerne med lav indkomst har en arlig besparelse pa mere end
50.000 kr., jf. figur D. Der er tilsvarende forskelle i besparelserne mel-
lem lejere med henholdsvis mellemindkomster og hgje indkomster. |
forhold til at tilgodese lejere med lave indkomster rammer huslejeregu-
leringen saledes ikke saerlig praecist.

Dansk @konomi, efterar 2023 9



Rapportens hovedkonklusioner

Darligt match Huslejeregulering kan fare til forskellige former for effektivitetstab. For
mellem boliger og eeldre lejeboliger, hvor huslejen er under den markedsbestemte hus-
lejere i mange af de leje, fungerer huslejen ikke som mekanisme for tildeling af boliger. Det
regulerede boliger giver et darligere match mellem lejeboligerne og lejernes gnsker. Ana-

lyser i kapitlet finder, at der er et darligt match i stgrrelsesordenen 15
til 35 pct. af de aeldre private lejeboliger. Et darligt match kommer f.eks.
til udtryk ved, at husstande bor i en bolig, der er mindre eller stgrre end
den bolig, de ville veelge i fraveer af huslejeregulering. Det indebaerer
et effektivitetstab for samfundet.

FIGUR C ARLIG BESPARELSE | FIGUR D BESPARELSE FOR LAV-
HUSLEJE INDKOMSTLEJERE

Starst besparelse til lejere med hgj indkomst. Store forskelle mellem lejere med lav indkomst.
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Anm.: Figur C viser den gennemsnitlige arlige besparelse i husleje indenfor hver indkomstgruppe (indkomst-
deciler) i 2021 for lejere i zldre private lejeboliger, der er underlagt regulering af niveauet for husleje.
Figur D viser fordelingen af besparelserne i huslejen for husstande med lav indkomst (konkret anden
indkomstdecil). Besparelserne i husleje er opgjort i husstandsaekvivalerede enheder.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra Ejendom Danmark.

Lavere mobilitet En raekke tidligere undersggelser omtalt i kapitlet viser, at personer,
gar ud over som bor i en billig reguleret lejebolig, sjaeldnere flytter, og at de i starre
produktiviteten omfang finder job i neeromradet. En sadan lavere mobilitet i arbejds-

styrken ma forventes at fare til en lavere produktivitet i samfundet.

Regler for stigning i Traditionelt har gkonomer fremhaevet de negative effekter ved husleje-
huslejer forebygger regulering. Der er imidlertid ogsa effektivitetsgevinster ved regulering af
markedsmagt og huslejen. Det geelder iszer regler for stigningen i huslejen over tid, nar
giver forsikring om lejemalet er indgaet. Disse regler forhindrer udlejere i ekstraordinzert at
fremtidig boligudgift haeve huslejen for at udnytte, at eksisterende lejere med tiden kan have

betydelige omkostninger ved at flytte, f.eks. pa grund af stigende tilknyt-
ning til lokalomradet. Regler for stigningen i husleje giver ogsa lejerne en
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forsikring for udviklingen i deres boligudgifter. Derudover er der i nogle
kommuner en forholdsvis hgj markedskoncentration, som kan havde fart
til en hgjere leje i forhold til kommuner med lav markedskoncentration.

Stigningen i den markedsbestemte leje har vaeret hgjere end stignin-
gen i nettoprisindekset, som bruges til regulering af lejen over tid for
private lejeboliger opfert efter 1991. Det indebaerer, at huslejen kom-
mer under den markedsbestemte husleje for lejere, som bliver boende
i en leengere arraekke, hvilket over tid ferer til stigende effektivitetstab.
Effektivitetstabet vil mindskes, hvis stigningen i huslejerne over tid i
hgjere grad felger udviklingen i den markedsbestemte husleje. Dette
vil imidlertid ogsa betyde hgjere huslejer, som i seerlig grad kan veere
en udfordring for husstande med relativt lave indkomster. Der er der-
med tale om en politisk afvejning mellem effektivitetstab og fordeling.
Hvis stigningen i stedet hgjst felger Ignudviklingen, der typisk er hgjere
end nettoprisindekset, vil det indebeere et lavere effektivitetstab, sam-
tidig med at huslejen ikke vil udgare en stigende del af indkomsten for
lenmodtagere og modtagere af indkomstoverfarsler.

KAPITEL V, TIDLIG SUNDHEDSINDSATS

Formandskabet har tidligere beskrevet vigtigheden af tidlige indsatser
for bern, jf. Dansk @konomi, forar 2021. | rapportens kapitel V fokuse-
res pa en bestemt type af disse indsatser — nemlig sundhedsindsatser.

Tidlige sundhedsindsatser er vigtige, fordi barns sundhed ikke alene
har indflydelse pa berns velvaere, men kan pavirke bade sundhed, ud-
dannelsesniveau, arbejdsmarkedstilknytning og indkomst som voksen.

Foreeldre har i hgj grad indflydelse pa deres barns sundhed. Offentligt
finansierede indsatser ggr berns sundhed mindre afhaengig af deres
familiemaessige baggrund. Dermed kan de potentielt gge blandt andet
arbejdsmarkedstilknytningen og derved mindske -effektivitetstabet.
Samtidig kan offentlige tidlige sundhedsindsatser mindske uligheden i
muligheder mellem barn.

Kapitlet bidrager til den relativt begreensede litteratur om effekten af tid-
lige sundhedsindsatser ved at belyse de langsigtede effekter af veder-
lagsfri barnetandpleje for skolebgrn. De langsigtede effekter af barne-
tandpleje males i forhold til brugen af tandplejeydelser, brugen af sund-
hedsydelser, dgdssandsynligheden, uddannelsesniveau, arbejdsmar-
kedstilknytning og indkomst pa alderstrinene 35, 40, 45, 50 og 55 ar.
Analysen kan ikke pavise statistisk signifikante effekter af b@rnetand-
pleje pa de udvalgte variable.
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Odontologiske studier viser, at barns tandsundhed blev markant for-
bedret, efter retten til vederlagsfri bgrnetandpleje blev indfert, jf.
Schwarz (1985), Friis-Hasché (1994), Richard mfl. (2022). Analysen i
dette kapitel stiller ikke spgrgsmalstegn herved.

Det er muligt, at der ikke er en effekt af bgrnetandpleje pa de alderstrin,
analysen sgger at pavise, fordi effekten af bernetandpleje viser sig senere
eller tidligere i livet. | analysen er det ikke muligt at analysere eventuelle
effekter, der matte optraede efter personerne er fyldt 55 ar, og nogle effek-
ter optraeder potentielt farst senere i livet. Det er omvendt ogsé muligt, at
der ikke kan pavises langsigtede effekter af bgrnetandpleje, fordi effekten
ikke raekker ud over barndommen. De personer, der ikke fik barnetand-
pleje, kan have faet andre indsatser, der ger det muligt for dem at opna
samme udfald, som personer der har faet barnetandpleje.

Det er imidlertid ogsa muligt, at der faktisk er en effekt af barnetand-
pleje pa de udvalgte effektmal, men at det ikke er muligt statistisk at
pavise den. Der er stor usikkerhed i de estimerede effekter, hvilket in-
debeerer, at det ikke kan afvises, at retten til bgrnetandpleje kan have
haft endog stor betydning pa alle effektmalene.

Derudover kan ogsa bearn, der ikke selv var omfattet af ordningen, have
haft gavn af indferelsen af bgrnetandpleje. Eksempelvis er oplysning
om forebyggelse en veaesentlig del af barnetandplejen, og informatio-
nen kan let spredes til andre end malgruppen. Hvis det er tilfaeldet, vil
den estimerede effekt af barnetandpleje vaere et underkantsskean.

Analysen leder dermed ikke til en konklusion om, at langsigtede effekter
kan udelukkes. Analysens konklusion er derimod, at der for nuveerende
ikke er grundlag for at indregne afledte, langsigtede sékaldt dynamiske
effekter, nar nettoomkostningerne ved bgrnetandplejen skal opggres.

Analysens resultater understreger, at selv med adgang til en omfattede
maengde data samt en steerk og velegnet metode kan det veere sveert
at pavise langsigtede effekter af offentlige indsatser, som kan give
grundlag for at indregne dynamiske effekter. Det er yderligere en ud-
fordring ved universelle ordninger som bgrnetandplejen, at selvom ef-
fekten muligvis er lille for den enkelte, kan effekten potentielt veere stor
pa samfundsniveau, fordi s& mange pavirkes.

Som supplement til studier, der sgger at kortlaegge de dynamiske effek-
ter af specifikke tiltag, er det ngdvendigt med yderligere dansk forskning
pa omradet for at etablere bade teoretisk og empirisk funderede gene-
relle tommelfingerregler om dynamiske effekter af offentligt forbrug.
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| kapitlet afrapporteres formandskabets vurderinger og an-
befalinger til den gskonomiske politik.

| kapitlet kommenteres der blandt andet pa regeringens
malsaetning om at forbedre lgn- og arbejdsvilkar for nogle
grupper af offentligt ansatte. Dette kan veere hensigts-
maessigt, hvis det sker ud fra veldokumenterede kriterier
for, hvor vanskeligt det er at rekruttere arbejdskraft.

Ejendoms- og ejendomsveerdibeskatning er hensigtsmaes-
sige dele af skattesystemet, og det er positivt, at det nye
boligskattesystem nu traeder i kraft. Det er dog vigtigt, at
der Igbende er fokus pa at forbedre vurderingerne.

| kapitlet tages forskellige emner i relation til ministeriernes
regneprincipper op. Finansministeriet laegger op til, at der
ikke lzengere indregnes en skatteforvridningsfaktor i sam-
fundsgkonomiske analyser. Formandskabet anbefaler, at
analyser ogsa praesenteres med udgangspunkt i den hidti-
dige antagelse om en skatteforvridningsfaktor pa 1,1.
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AKTUEL OGKONOMISK POLITIK

| dette kapitel afrapporteres formandskabets vurderinger og anbefalin-
ger relateret til den aktuelle gkonomiske politik. Vurderingerne og an-
befalingerne er inddelt i falgende overordnede emner:

e  Finanspolitik og offentlige finanser

e  Den offentlige sektor

e  Skattepolitik

. Erhvervsstatte

e  Reform af universitetsuddannelserne
e  Klimapolitik

. Ministeriernes konsekvensvurderinger

| forste afsnit opsummeres formandskabets vurderinger og anbefalin-
ger til den planlagte finanspolitik. | afsnittet vurderes, hvorvidt finans-
politikken er afstemt med konjunktursituationen. Derudover tages den
langsigtede holdbarhed af de offentlige finanser ogsa op.

Derefter behandles forskellige tiltag med relation til den offentlige sek-
tor. Det drejer sig om regeringens forslag om at @ge Ignningerne for
nogle grupper af ansatte og reducere administrative udgifter i den of-
fentlige sektor. Desuden kommenteres nedsaettelsen af en ekspert-
gruppe, der skal efterse den aktive beskaeftigelsesindsats.

Efterfalgende tages forskellige emner i relation til skattepolitik op. Det
drejer sig om de nye ejendomsvurderinger, der blev offentliggjort i sep-
tember 2023, og diskussionen om lagerbeskatning af portefgljeaktier i
holdingselskaber. Derefter kommenteres forskellige tiltag med relation
til erhvervsstette. Det drejer sig om reglerne for forsvarsindkgb og re-
geringens malsaetninger for erhvervsstoetten. Efterfalgende kommen-
teres aftalen om en reform af universitetsuddannelserne. Reformen in-
debaerer blandt andet en forkortelse af en del af kandidatuddannel-
serne, omdannelse af nogle pladser til erhvervskandidater samt en re-
duktion i det samlede optag af bachelorer pa universiteterne.

Dernaest kommenteres forskellige tiltag med relation til klimapolitik. Det
drejer sig om tiltag, der kan bidrage til opfyldelsen af 2025-malet samt
energiger og udbud af havvind.

| det sidste afsnit tages forskellige emner op i relation til ministeriernes

regneprincipper og konsekvensvurderinger. Det drejer sig om dokumen-
tation af regneprincipper for skatter og afgifter, effekterne af regeringens
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foreslaede stigning i beskaeftigelsesfradraget og omlaegning af topskat-
ten samt Finansministeriets saenkelse af skatteforvridningsfaktoren.

FINANSPOLITIK OG OFFENTLIGE FINANSER

Finanspolitik og offentlige finanser frem mod 2030

Kapitel Il indeholder en fremskrivning af de offentlige finanser til 2030,
ifalge hvilken budgetlovens saldomal overholdes. Der er dog tale om
en nedjustering pa ca. 0,3 pct.point af skennet for den strukturelle
saldo i 2030 i forhold til vurderingen i Dansk @konomi, forar 2023, og
der ventes nu et underskud pa ca. 0,2 pct. af BNP i 2030. Der ligger
en raekke forskellige aendringer bag, jf. afsnit 1.4, men en veesentlig
forklaring er indarbejdelse af hgjere udgiftslofter til blandt andet offent-
ligt forbrug ifglge regeringens forslag til finanslov og udgiftslofter fra
august. Det er dermed ikke en forveerret vurdering af realgkonomien,
der har fart til en aendring i vurderingen af de offentlige finanser, men
indarbejdelse af regeringens finanspolitiske prioritering.

Det sakaldte raderum er et centralt omdrejningspunkt i den finanspoli-
tiske planleegning. Ifglge Finansministeriets seneste opgearelse i au-
gust udger raderummet ca. 55 mia. kr. Der er mindre forskelle i for-
mandskabets og Finansministeriets vurdering af skatteindteegter og of-
fentlige udgifter frem mod 2030, og baseret pa kapitlets fremskrivning
beregnes et lidt stgrre raderum pa ca. 64 mia. kr., jf. afsnit 11.4. Rade-
rummet kan virke stort, men det skal blandt andet daekke @gede for-
svarsudgifter og en eventuel positiv realvaekst i det offentlige forbrug
frem mod 2030. En forskel pa ca. 9 mia. kr. i beregnet r&derum mellem
Finansministeriet og neerveerende fremskrivning kan ligeledes lyde af
meget, men der er som ovenfor naevnt en betydelig usikkerhed forbun-
det med fremskrivningen af de offentlige finanser og opgerelsen af ra-
derummet. Nar man tager usikkerheden i betragtning, bgr de to op-
gjorte raderum opfattes som veerende naer sammenfaldende.

| vurderingen af, hvor stram eller lempelig finanspolitikken bar veere,
kan den forventede konjunktursituation naeste ar sammenlignes med
situationen i 2019, som var et ar med relativt normal konjunktursitua-
tion og uden ekstraordinaere finanspolitiske tiltag (som eksempelvis de
forskellige coronatiltag de efterfalgende ar). Beskaeftigelsesgap skan-
nes ifglge neerveerende prognose at stige med ca. 1% pct.point fra
2019 til 2024, og finanspolitikken burde derfor — alt andet lige — veere
strammet. Den finanspolitiske tommelfingerregel, som er beskrevet i
Dansk @konomi, fordr 2007 og Grinderslev og Smidt (2023) tilsiger en

18 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Réd‘:.



Aktuel gkonomisk politik 1.1

Finanspolitikken

vurderes at vaere
lempelig i forhold
til 2019

Finanspolitikken for
2024 bor strammes i
forhold til det
planlagte

Finanspolitisk
holdbarheds-
indikator pa
0,3 pct. af BNP

Skal nutidens
befolkning
finansiere mere fritid
for fremtidige
generationer?

De @konomiske Rz‘id""

opstramning pa knap % pct. i forhold til 2019. Der er dog andre indika-
torer, der peger pa, at presset pa arbejdsmarkedet maske er mindre,
end det skennede beskeeftigelsesgap indikerer, hvilket treekker i ret-
ning af en lidt mindre opstramning af finanspolitikken.

Finanspolitikken — malt ved den kumulerede finanseffekt — vurderes at
indebaere et lafti BNP pa ca. 0,1 pct. i 2024 i forhold til 2019. Den struk-
turelle saldo vurderes at veere lidt forveerret fra 2019 til 2024, selvom
der har veeret en underliggende forbedring som fglge af en skgnnet
stigning i den strukturelle beskaeftigelse pa knap 150.000 personer fra
2019 til 2024. Finanspolitikken har dermed veeret lempelig i perioden.

Den forventede konjunktursituation ifalge neerveerende prognose tilsi-
ger som naevnt, at finanspolitikken i 2024 burde bidrage til at reducere
kapacitetspresset i gkonomien i stedet for at gge det. Det skyldes dels,
at risikoen for et mere brat og dybt tilbageslag @ges, jo stgrre ubalancer
der er i gkonomien, dels at et hgjt pres pa arbejdsmarkedet indebaerer
pgede samfundsgkonomiske omkostninger, idet virksomhedernes om-
kostninger til at sgge og anseette nye medarbejdere stiger. En yderli-
gere arsag til, at finanspolitikken aktuelt ikke bgr bidrage til at age ef-
terspgrgslen i gkonomien er, at det underliggende prispres fortsat vur-
deres at veere betydeligt, selvom inflationen er aftagende.

Finanspolitisk holdbarhed

Den finanspolitiske holdbarhedsindikator (HBI) er i rapportens kapitel
Ill beregnet til 0,3 pct. af BNP, svarende til at man permanent kan
haeve de offentlige udgifter eller saenke skatterne med ca. 9 mia. kr.
Det er en forringelse af HBI pa 0,7 pct.point siden formandskabets se-
neste beregning i efteraret 2022. Den veesentligste arsag er, at det of-
fentlige forbrug er opjusteret med 0,6 pct. af BNP i 2030 som en kon-
sekvens af hgjere udgiftslofter. Samtidig er der pa mellemlang sigt for-
skellige modgéaende forbedringer, som bevirker, at holdbarhedsforrin-
gelsen ikke slar ud i en tilsvarende forringelse af den offentlige saldo i
haengekgjearene (perioden fra omtrent 2025 til 2040). Det er dog vig-
tigt at veere opmaerksom pa, at disse resultater er meget falsomme
overfor aendringer i fremskrivningens forudsaetninger. Det geelder ek-
sempelvis antagelser om tilbagetraekningsadfaerden.

| kapitlet belyses konsekvenserne af eendrede forudsaetninger pa for-
skellige omrader, herunder betydningen af, at befolkningen vaelger at
omseette noget af den fremtidige velstandsstigning til mere fritid og til-
svarende mindre arlig arbejdstid. En sadan udvikling kan kraeve, at der
gennemfgres budgetforbedrende initiativer i form af skattestigninger el-
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ler offentlige besparelser, hvis statsfinanserne fortsat skal veere hold-
bare. Et vigtigt spagrgsmal er, om nutidens politikere skal reagere alle-
rede i dag i form af yderligere budgetforbedringer for at imgdekomme
en forudsigelse om, at fremtidens borgere @nsker at prioritere fritid i hg-
jere grad. Et synspunkt kunne veere, at det ikke er den nuveerende ge-
nerations ansvar at foretage budgetforbedringer for at kunne finansiere,
at en fremtidig generation gnsker at arbejde mindre. Men der er her tale
om et spagrgsmal af rent politisk karakter.

DEN OFFENTLIGE SEKTOR

Hgjere offentlige lenninger

Regeringen har i september 2023 indkaldt arbejdsmarkedets parter til
forhandlinger med henblik pa at forbedre lan og arbejdsvilkar for nogle
grupper af offentligt ansatte og har i den forbindelse ekstraordinaert af-
sat 3 mia. kr. frem mod 2030. Dette begrundes i, at der pa flere offent-
lige velfeerdsomrader enten er eller kan forventes at opsta rekrutte-
ringsudfordringer de kommende ar. Lgnstigningerne skal ikke finansie-
res af lavere lgn til andre grupper af offentligt ansatte. Regeringen laeg-
ger samtidig op til, at arbejdstiden skal gges blandt velfaerdsmedarbej-
dere, og at Igndannelsen i det offentlige skal blive mere dynamisk og
fleksibel.

Udfordringen med mangel pa arbejdskraft i nogle dele af den offentlige
sektor kan ses som udtryk for, at efterspgrgslen efter arbejdskraft med
den nuveerende lgnstruktur er starre end udbuddet. Initiativet ma altsa
opfattes som vaerende af strukturpolitisk karakter. | den private sektor
vil en sadan situation normalt resultere i, at lgnningerne stiger, hvorved
der skabes ligevaegt mellem udbud og efterspgrgsel. Denne markeds-
mekanisme har hidtil ikke veeret saerlig udtalt i den offentlige sektor,
hvor der har veeret en hgj grad af centralisering af lendannelsen, og
hvor forhandlingerne ofte har resulteret i ens procentvise lgnstigninger
pa tveers af personalegrupper, jf. Lanstrukturkomiteen (2023).

Regeringens malsaetning om at forbedre lan og arbejdsvilkar for nogle
grupper kan veaere hensigtsmeessig, hvis det kan bidrage til, at lannin-
gerne kommer til at stige mest for de personalegrupper, hvor der er
mangel pa arbejdskraft. Dette ber dog i sa fald ske ud fra veldokumen-
terede kriterier for, hvor vanskeligt det er at rekruttere arbejdskraft, ek-

arbejdskraftmangel sempelvis andelen af forgaeves rekrutteringer. Regeringen begrunder
blandt andet udspillet med analyser fra Finansministeriet, som viser, at
det bliver svaerere at rekruttere saerligt SOSU-uddannede og paedago-
gisk personale, jf. Finansministeriet (2023b).
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Regeringen har desuden stillet forslag til en mere lokal Igndannelse i
den offentlige sektor. Mere lokal Iendannelse kan, sammenlignet med
et lgnsystem, hvor Ignnen for den enkelte naesten udelukkende fast-
leegges ud fra anciennitet og erfaring, bidrage til, at den enkeltes lgn i
hgjere grad kommer til at afspejle dennes veerdiskabelse. Tiltag af
denne karakter ma ventes at gge sandsynligheden for, at relevante
medarbejdere kan fastholdes og rekrutteres.

Lavere administrative udgifter i den offentlige sektor

Med aftalerne om kommunernes og regionernes gkonomi for 2024 er
det aftalt, at udgifterne til administration skal reduceres med 1 mia. kr.
i 2024 i kommuner og regioner. Dette er farste skridt til at indfri mal-
saetningen i regeringsgrundlaget om en reduktion i administrative ud-
gifter pa 3 mia. kr. i 2030. Med finanslovsforslaget for 2024 reduceres
statslige bevillinger ekstraordinaert med ca. 0,4 mia. kr. arligt i 2024-27
med henblik pa at nedbringe udgifter til administrationen.

De tidligere erfaringer tyder pa, at det i praksis har vaeret vanskeligt at
mindske administrationsomkostningerne, selvom det har veeret et po-
litisk @anske. Det kan afspejle, at der — utvivisomt uforvarende — er op-
staet tilskyndelser i den offentlige sektor til at gge antallet af admini-
strative opgaver. Samtidig er det vigtigt at vaere opmeerksom péa, den
offentlige beskaeftigelse som andel af den samlede strukturelle be-
skeeftigelse i gkonomien i dag er pa omtrent det laveste niveau siden
slutningen af 1980’erne, jf. kapitel 1l. Det er en legitim politisk malsaet-
ning at ville reducere de administrative udgifter i den offentlige sektor,
men uden en systematisk forandring pa tilskyndelsessiden er det van-
skeligt at se, hvorfor der skulle opsta varige forandringer pa omradet.

Udvalg om fremtidens beskaeftigelsesindsats

Regeringen laegger i regeringsgrundlaget fra december 2022 op til, at
jobcentrene skal nedlaegges i sin nuvaerende form, og at jobcentrenes
opgaver delvist skal erstattes af andre initiativer. Samlet er intentionen,
at der skal spares 3 mia. kr. pa beskeeftigelsesindsatsen. | sommeren
2023 er der blevet nedsat en ekspertgruppe, som frem mod juni 2024
skal foretage en udredning af den aktive beskaeftigelsesindsats.
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Det er hensigtsmaessigt, at der nu er nedsat et udvalg med faglig ek-
spertise. Som formandskabet tidligere har peget pa, er det imidlertid
uheldigt, at starrelsen af besparelserne er fastlagt pa forhand, jf. Dansk
@konomi, forar 2023. Et pa forhand fastlagt besparelsesmal kan enten
betyde, at det fulde besparingspotentiale ikke udnyttes, eller at der gen-
nemfgres besparelser, som reducerer effektiviteten af beskaeftigelses-
indsatsen. Nyere forskningsresultater peger saledes p3a, at flere af job-
centrenes indsatser virker efter hensigten. Det drejer sig blandt andet
om uddannelsesaktivering og uddannelsesrevalidering, jf. Humlum mfl.
(2023a) og Humlum mfl. (2023b). Studiernes resultater tyder ogsa pa,
at malretning mod ledige med saerlige behov har stor effekt. Eventuelle
besparelser i den aktive beskeeftigelsesindsats ber i stedet veere et re-
sultat af en gennemgang af omkostninger og effekter ved de enkelte
initiativer.

SKATTEPOLITIK

Nye ejendomsvurderinger

De nye regler for ejendoms- og ejendomsveerdibeskatning skal treede
i kraft i 2024, og der er i september 2023 offentliggjort forelgbige vur-
deringer af grund- og ejendomsvaerdien for alle ejerboliger. Savel ejen-
doms- som ejendomsvaerdibeskatningen er meget vigtige og hensigts-
maessige dele af det danske skattesystem, idet begge skatter medfarer
meget beskedne samfundsgkonomiske forvridninger i forhold til andre
former for beskatning. Det er derfor positivt, at det nye boligskattesy-
stem nu traeder i kraft.

Ikke mindst er det hensigtsmaessigt, at boligskatterne fremover vil ud-
vikle sig i takt med boligpriserne, hvilket vil bidrage til at stabilisere ud-
viklingen pa boligmarkedet. Samtidig vil det nye system ogsa gere op
med den betydelige geografiske skaevhed i ejendomsbeskatningen,
som er kommet til at karakterisere det hidtidige system. Skeevheden
skyldes ikke mindst de uhensigtsmaessige konsekvenser af det sa-
kaldte nominalprincip for ejendomsvaerdiskatten, som har veeret i kraft
siden 2001, men nu ophaeves, jf. Dansk @konomi, forar 2016.

Den effektive ejendomsvaerdiskattesats vil dog fortsat veere lavere end
niveauet i et neutralt indkomstskattesystem, jf. Dansk @konomi, forar
2019. Udover at den officielle ejendomsveerdiskattesats er lavere end

skattesystem niveauet i et neutralt indkomstskattesystem, er der ogsa en eksplicit
rabat pa 20 pct. i forhold til vurderingen, sadan at savel grundskyld som
ejendomsveerdiskat kun betales af 80 pct. af vurderingen. Denne regel
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skal bevirke, at usikkerheden i vurderingerne kommer den gennem-
snitlige boligejer til gode i form af en lavere skat. Ejendomsveerdiskat-
ten er derfor samlet meget lav set i forhold til et neutralt skattesystem.

Der har veeret meget diskussion om de nye forelgbige vurderinger. Der
har eksempelvis vaeret fremdraget tilfeelde, hvor vurderingen har afveget
meget fra en nylig salgspris. Selv det bedste vurderingssystem vil aldrig
kunne forudsige handelspriserne fuldt ud. Boliger er ikke ensartede go-
der, og boligmarkedet er preeget af ufuldkommen information, hvorfor
man ikke kan tale om en entydig objektiv handelsvaerdi. Vurderingerne
skal derimod ramme den gennemshnitlige markedsvaerdi for en bolig med
de pageeldende karakteristika. En observeret handelspris, som afviger
herfra, afspejler derfor ikke n@dvendigvis en fejl i vurderingen.

Det er vigtigt, at der Isbende geres en stor indsats for at fa sa retvi-
sende vurderinger som muligt. En udfordring ved de nye vurderinger
er, at der kan veere seerlige forhold for den enkelte ejendom, som pa-
virker dens veerdi, uden at det fremgar af det statistiske grundlag, som
vurderingerne er beregnet ud fra. Skattemyndighederne bgr derfor Ig-
bende vaere opmaerksomme pa mulighederne for forbedring af vurde-
ringerne, sa vurderingsgrundlaget bliver bedst muligt. | den situation er
klagemuligheder en vaesentlig informationskilde for myndighederne,
der pa leengere sigt kan forbedre vurderingsgrundlaget.

Der er eksempler pa vurderinger, der virker meget pafaldende. En stor
del af disse ma formodes at skyldes, at der er tale om forelgbige i ste-
det for endelige vurderinger, idet en af forskellene herpa netop er, at
der inden den endelige vurdering foretages en ekstra kvalitetskontrol
for at identificere og rette oplagte problemer. Vurderingssystemet har
tidligere fungeret rimeligt i artier, og der er grund til at tro, at det nye
system ogsa vil komme til at fungere fornuftigt. | den nuveerende ind-
karingsfase vil der dog naturligt veere behov for en szerlig indsats med
manuel tilretning for ejendomme med de forhold, som de statistiske
standardmodeller ikke har kunnet fange.

Selvom de forelgbige og i nogle tilfaelde mangelfulde vurderinger kan
skabe utryghed hos nogle boligejere, er det vigtigt at veere opmaerk-
som p4a, at konsekvenserne selv af en fejlbeheeftet forelgbig vurdering
er meget begraensede for boligbeskatningen. De fleste boligejere vil fa
et fald i boligskatten som fglge af de nye vurderinger, og en ekstra
personlig skatterabat for alle eksisterende ejere beskytter mod en skat-
testigning selv i de tilfaelde, hvor boligens beskatningsforhold umiddel-
bart tilsiger det. For personer, der star overfor at kabe eller slge bo-
liger, kan en fejlagtig forelgbig vurdering dog fa negative konsekvenser
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for borgeren. Derfor er det vigtigt, at myndighederne har indfert et fast
track for at fa rettet fejl i vurderingen i netop den situation.

Lagerbeskatning

Spergsmalet om lagerbeskatning af portefgljeaktier i holdingselskaber
har veeret diskuteret i medierne, iszer ud fra den vinkel, at investering
via holdingselskaber ofte benyttes af iveerksaettere. Nar en aktieporte-
felie opnar en kursgevinst, lagerbeskattes denne. Sker der efterfal-
gende et kurstab, bliver skattevaerdien af denne ikke udbetalt. | stedet
far investor et fradrag, som kan bruges i forbindelse med eventuelle
fremtidige kursgevinster.

Det indebaerer en asymmetri, at kursgevinster beskattes, mens kurstab
ikke direkte udlgser en negativ skattebetaling. Det vil derfor veere na-
turligt at overveje, om beskatningen pa dette punkt kan geres mere
symmetrisk, idet der dog ogsa bgr tages hensyn til at begreense mu-
lighederne for misbrug af skattereglerne. Det er samtidig veerd at be-
meerke, at aktieejere har mulighed for at undga denne mulige skatte-
maessige risiko ved at holde de pagaeldende aktier direkte i et person-
ligt depot i stedet for via et holdingselskab.

Lagerbeskatning af kursgevinster er grundlaeggende et fornuftigt prin-
cip, idet det indebaerer, at gevinsten beskattes i det ar, den optreeder.
En veerdistigning i et aktiv er ogsa en form for real indkomst, selvom
den ikke omseettes til likvide midler i det samme ar. Lagerbeskatning
medfgrer derfor en mere reelt ensartet beskatning af kursgevinster pa
linje med behandlingen af andre former for indkomst. Det alternative
realisationsprincip indebaerer i praksis en udskydelse af skattebetalin-
gen med den konsekvens, at skattens reelle vaerdi udhules, fordi ud-
skydelsen indebaerer en rentegevinst. Dette skaber en udhuling af
skatten og skaber en tilskyndelse til at udskyde et aktiesalg udeluk-
kende af skattemaessige arsager — sakaldte indlasningseffekter.

Lagerbeskatning anvendes derfor ogsa forskellige andre steder i skat-
tesystemet, blandt andet i pensionsafkastbeskatningen, og formand-
skabet har tidligere anbefalet, at mulighederne for en mere konsekvent
lagerbeskatning af aktier i det danske skattesystem undersgges, jf.
Dansk @konomi, efterar 2019. For unoterede aktier kan der dog opsta
betydelige likviditetsproblemer. Formandskabet har derfor tidligere pe-
get pa, at man kunne undersgge muligheden af at indfgre en aconto-
beskatning af overskuddet, der opspares i unoterede selskaber. En sa-
dan ordning er tidligere blevet foreslaet i den svenske skattedebat, jf.
Sgrensen (2010). En undersggelse af, om beskatningen kan ggres
mere symmetrisk, ber ogsa inddrage mulighederne for enten at udvide
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lagerbeskatningen eller andre metoder, der kan minimere den naevnte
skatteudhuling.

ERHVERVSSTQTTE

Forsvarsindkab

Et bredt flertal i folketinget indgik i juni 2023 aftale om et forsvarsforlig.
Aftalen indebeerer, at Danmark skal efterleve NATO-malsaetningen om
at anvende to pct. af BNP pa forsvar og sikkerhed i 2030, og at 20 pct.
af forsvarsbudgettet skal ga til investeringer i nyt materiel. Forliget in-
debaerer saledes store kab af forsvarsmateriel.

Forsvarsministeriet har mulighed for at forpligte udenlandske leveran-
derer af forsvarsmateriel (f.eks. skibe, fly og kampvogne) til at indga i
et samarbejde med danske virksomheder. Det kan eksempelvis vaere
en forpligtelse om, at en udenlandsk leverander til det danske forsvar
skal kgbe hos en dansk producent af forsvarsmateriel eller en forplig-
telse om, at en udenlandsk leverandgr bidrager med teknologi, kapital
eller radgivning til en dansk virksomhed. Formalet er at fastholde og
udvikle forsvarsindustrielle kompetencer og kapaciteter i Danmark
samt at give danske forsvarsvirksomheder adgang til at indga i strate-
giske forsvarsindustrielle forsyningskaeder, jf. Erhvervsministeriet
(2021). 1 2020 afviklede udenlandske leverandgrer af forsvarsmateriel
forpligtelser hos danske virksomheder for en samlet veerdi af 1,9 mia.
kr. i form af kgb af materiel eller afvikling af udviklingsprojekter.

Forpligtelser om modkab og lignende modydelser er indirekte stats-
stgtte til den danske forsvarsindustri og er derfor forbundet med et
samfundsgkonomisk tab. Den indirekte stgtte til de danske forsvars-
virksomheder, som indgar i samarbejdet, kan ske pa bekostning af an-
dre mere profitable virksomheder, der ikke modtager stgtte. Dermed
flyttes beskeeftigelsen i retning af mindre profitable virksomheder.
Disse aftaler indebaerer derfor et samfundsgkonomisk tab i form af la-
vere samlet produktivitet, safremt de ikke er begrundet i en markeds-
fejl, jf. f.eks. Brander og Spencer (1985).

Den tidligere regering har argumenteret for, at hvis den danske for-
svarsindustri indgar i de internationale forsyningskeeder, skabes en
gensidig afhaengighed, som styrker grundlaget for partnernes stotte,
hvis Danmarks sikkerhed og selvstaendighed trues, jf. Regeringen
(2021).
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Hvis aftalerne gger den nationale sikkerhed, og dermed i sidste ende
leder til bedre beskyttelse af den private ejendomsret og starre person-
lig sikkerhed, kan det have en veerdi, som i princippet kan begrunde
den indirekte statsstotte. En samfundsgkonomisk begrundelse af
statsstatten vil dog kreeve, at det kan sandsynliggeres, at den natio-
nale sikkerhed reelt @ges, og at veerdien af den sterre sikkerhed over-
stiger det samfundsgkonomiske tab som felge af forpligtelser om mod-
kab og andre modydelser.

Omlagning af erhvervsstotten

| januar 2022 blev der nedsat en ekspertgruppe for fremtidens er-
hvervsstatte. Ekspertgruppen har haft til formal at gentaenke erhvervs-
statten i et langsigtet perspektiv, belyse effekterne af de nuveerende
erhvervsstgtteordninger og udarbejde principper for indretning af er-
hvervsstgttesystemet. Regeringen har en mélsaetning om at spare 2
mia. kr. pa erhvervsstgtten, som skal finansiere en lavere bo- og ga-
veafgift ved generationsskifte af erhvervsvirksomheder samt et forhg-
jet fradrag for virksomhedernes udgifter til forskning og udvikling
(F&U). Ekspertgruppens analyser skal veere et input til, hvilke statte-
ordninger som kan fiernes pa en samfundsgkonomisk hensigtsmeessig
made.

Det er uheldigt, at regeringen pa forhand har fastlagt en malsaetning
om at spare et specifikt belab pa erhvervsstgtten. Fokus ber i stedet
veere pa at fijerne de dele af erhvervsstatten, der ikke kan begrundes
ud fra samfundsgkonomiske hensyn. Gennemgangen af erhvervsstot-
ten ber saledes tage udgangspunkt i, at eventuel stgtte skal kunne be-
grundes ud fra tilstedevaerelsen af markedsfejl og en konkret sam-
fundsgkonomisk cost-benefit-analyse.

Den endelige afrapportering ventes farst i 2024. Her skal udvalget
komme med anbefalinger til, hvordan en ny prioritering af erhvervsstgt-
ten kan @ge den strukturelle beskeeftigelse med 4.000 personer. Dette
er en yderligere malsaetning med saneringen af erhvervsstgtten, som
er nedfeeldet i regeringsgrundlaget fra december 2022. Det er uheldigt,
at udvalgets arbejde skal resultere i en pa forhand fastlagt effekt pa
arbejdsudbuddet, da det som nsevnt bgr veere andre principper, der
ligger til grund for omlaegningen af erhvervsstgtten. Det er samtidig
ikke oplagt, at en hensigtsmaessig sanering af erhvervsstgtten overho-
vedet vil have en positiv effekt pa arbejdsudbuddet.
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REFORM AF UNIVERSITETSUDDANNELSERNE

Regeringen har i juni 2023 indgaet en aftale med en raekke oppositi-
onspartier om en reform af universitetsuddannelserne. | aftalen skitse-
res en reform, som indebaerer, at 10 pct. af pladserne pa kandidatud-
dannelserne fremover skal forkortes, og yderligere 20 pct. af pladserne
skal omdannes til erhvervskandidater. Samtidig skal det samlede op-
tag af bachelorer pa universiteterne saenkes med 8 pct. fra 2025 i for-
hold til det nuveerende niveau, og derefter skal optaget fastholdes, sa
det folger antallet af unge. Implementeringen af reformen skal ske trin-
vist med Igbende evalueringer og justeringer undervejs og i samar-
bejde med uddannelsesinstitutionerne, studerende og erhvervsliv.
Omleegningen af kandidatuddannelserne og reduktionen i det samlede
optag giver offentlige besparelser i form af faerre studerende. Bespa-
relserne tilbagefgres til universiteterne og erhvervsuddannelserne
med det formal at gge kvaliteten pa uddannelserne.

Effekten pa produktiviteten og beskeeftigelsen af at reducere laengden
af kandidatuddannelserne er usikker, og derfor er det hensigtsmaessigt,
at aftalen laegger op til at forkorte en mindre andel af pladserne, end
regeringens udspil lagde op til, samt at evaluere effekterne lgbende, jf.
formandskabets tidligere anbefalinger i Dansk @konomi, efterdr 2022.
Hvis evalueringer efterfglgende viser, at forkortelsen har @get produkti-
vitet og beskaeftigelse, kan tiltaget udvides til at gaelde en stgrre andel
af uddannelsespladserne. | det modsatte tilfeelde kan det tilbagerulles.

Effekten af omlaegningen til erhvervskandidater pa produktivitet og be-
skaeftigelse er ogsa usikker. Udformningen af erhvervskandidaterne er
ikke fastlagt i aftalen, men det fremgar, at de studerende i hgjere grad
skal fa mulighed for at tage studierelevant arbejde sidelgbende med
uddannelsen. For at give de studerende tid til studiejobbet skal uddan-
nelsen til gengeeld streekkes over flere ar. Effekten pa beskaeftigelsen
afhaenger blandt andet af den praecise udformning af reformen, som
pavirker lzengden af uddannelserne og antallet af studierelevante ar-
bejdstimer. Effekten pa produktiviteten er ogsa usikker og vil i hgj grad
afhaenge af indholdet pa uddannelserne og eventuelle fordele eller
ulemper ved at leese sidelgbende med at arbejde.

Der har siden 2018 veeret 50 erhvervskandidatuddannelser, og det er
uhensigtsmeessigt, at beslutningen om at indfgre en ny ordning med
erhvervskandidater er truffet, far den gamle ordning er evalueret. De
eksisterende erhvervskandidatuddannelser skulle efter planen evalue-
res i 2023 ifglge Aftale om mere fleksible universitetsuddannelser fra
2018. Denne evaluering burde ideelt have veeret gennemfart, for be-
slutningen om at indfere en ny erhvervskandidatordning blev truffet.
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Selvom beslutningen er truffet, begr evalueringen gennemfgres allige-
vel, da den kan give veerdifuld information om, hvordan de nye er-
hvervskandidatuddannelser implementeres bedst muligt.

Reformen indebeerer, som naevnt, ogsa at den gennemsnitlige uddan-
nelseslaengde reduceres. En saenkning af uddannelsesniveauet vil alt
andet lige seenke produktiviteten og dermed velstanden. Med Finans-
ministeriets gaengse regneprincipper vurderes det saledes, at det la-
vere optag af bachelorer vil saenke velstanden med 13 mia. kr. om aret
pa sigt, jf. Uddannelses- og Forskningsministeriet (2023).

Den endelige effekt pa produktiviteten afhaenger dog af, preecis hvor-
dan reformen eendrer pa uddannelsesvalget, og hvorvidt det lykkedes
at @ge uddannelseskvaliteten via tilbagefgrte midler. | aftalen lsegges
op til, at dimensioneringen af optaget blandt andet skal tage udgangs-
punkt i uddannelsernes dimittendledighed og efterspgrgslen fra er-
hvervslivet, hvilket kan bidrage til at begreense produktivitetstabet.

Udveelgelsen af hvilke uddannelser der skal omfattes af forkortelser,
lavere optag eller omlaegges til erhvervskandidater, ber ske ud fra hen-
synet til samfundsgkonomien, herunder malsaetningerne om at for-
bedre dimittendernes beskaeftigelsesmuligheder. Pa den ene side kan
inddragelsen af studerende, universiteter og erhvervsliv bidrage til at
sikre en mere succesfuld implementering af reformen. Pa den anden
side kan de mange interessenter ogsé gere det vanskeligere at fast-
holde et samfundsgkonomisk fokus i implementeringen.

KLIMAPOLITIK

Ifglge klimaloven skal de samlede nettoudledninger af drivhusgasser
reduceres med mindst 50 pct. i 2025 i forhold til 1990. Ved vurdering
af malopfyldelse opggres udledningerne i 2025 som et gennemsnit af
udledningerne for 2024-26. Klimaradet vurderer, at det med den nu-
vaerende vedtagne politik ikke er sandsynligt, at malet nas, jf. Klimara-
det (2023). Ud fra denne vurdering er det saledes ngdvendigt med
yderligere politiske tiltag pa den helt korte bane for at opfylde malet.

Regeringen har foreslaet at haeve kravet til andelen af biobraendsler i
transportsektorens braendselsforbrug. Det er et tiltag med vaesentligt
hgjere samfundsgkonomiske omkostninger end det, de nuvaerende
CO2-afgifter giver tilskyndelse til. CO2-afgiften pa 750 kr. pr. ton for in-
dustri mv. giver incitament til reduktioner, der koster under 750 kr. pr.
ton, hvorimod reduktioner pga. forhgjelse af fortreengningskravet for-
mentligt er vaesentligt dyrere. Et mere omkostningseffektivt tiltag til at
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reducere udledningerne fra transportsektoren er derfor at haeve de ek-
sisterende COz-afgifter pa breendstof, jf. @konomi og Milje 2021.

Generelt giver en ensartet COze-afgift incitament til de samfundsgko-
nomisk mest omkostningseffektive tiltag. Den mest omkostningseffek-
tive opnaelse af 2025-malet vil derfor som udgangspunkt ske ved en
generel forhgjelse af COz-afgiften. Eksempelvis giver en afgift gkono-
misk tilskyndelse til iblanding af biobraendsler i den grad, det er om-
kostningseffektivt.

For transportsektoren er forhgjelsen af COz-afgiften til 750 kr. pr. ton
imidlertid sket ved at omlaegge eksisterende energiafgifter til CO2-af-
gifter. Dermed er den samlede beskatning af kersel ikke steget, hvorfor
beskatningen i endnu mindre grad end tidligere modsvarer skaderne
ved de gvrige gener, kersel medfarer i form af ulykker, treengsel, stgj
og luftforurening m.m., jf. @konomi og Miljg 2021. Et alternativ til en
generel forhgjelse af CO2z-afgiften kunne derfor veere at haeve afgiften
pa breendsel til transport, s& den @vrige beskatning af kersel bedre
modsvarer de gvrige gener, karslen medfgrer. En sadan afgiftsforhg-
jelse vil ogséa reducere CO2-udledningen fra transportsektoren og der-
med bidrage til at opna 2025-malet. P& sigt ber energi- og registre-
ringsafgifterne imidlertid omlaegges til karselsafgifter, der er bedre mal-
rettet disse gener, jf. @konomi og Milje 2021.

Der kan imidlertid veere betydelige meromkostninger ved at indfgre re-
gulering med kort varsel, blandt andet fordi planleegningshorisonten for
de fleste virksomheder og husholdninger er laengere end nogle fa ar. Det
kan derfor vaere en fordel at gennemfeare varslet klimaregulering, der er
tilpas stram, sa det ikke senere bliver ngdvendigt at gennemfare tiltag
med kort varsel for at na et klimamal. Selv om dette @ger sandsynlighe-
den for, at klimamalet overopfyldes, kan det reducere de samlede om-
kostninger, fordi man undgar at gennemfgre dyre tiltag med kort varsel.

Energiger og havvind

Med klimaaftalen fra juni 2020 blev det besluttet, at Danmark skal have
to energiger: Energig Nordsgen og Energig Bornholm. Regeringen be-
sluttede imidlertid i juni 2023 at udskyde energigen i Nords@en, blandt
andet fordi Energistyrelsen vurderede, at projektet ikke var samfunds-
skonomisk rentabelt. | maj 2023 blev der indgaet en politisk aftale om
at fortsaette udviklingen af Energie Bornholm og gennemfgre udbud af
havvindmglleparker omkring Bornholm.
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| lyset af at en energig i Nordsgen ikke er rentabel, er det positivt, at
projektet er sati bero. Det er omvendt problematisk, at der ikke er frem-
lagt dokumentation for beregninger af omkostninger og gevinster for
Energig Bornholm, da det derfor ikke kan vurderes, om dette projekt
er en gevinst for samfundet.

Havbunden er en naturressource, hvis udnyttelse til f.eks. opstilling af
vindmgller giver et afkast i form af en sakaldt ressourcerente. Det er
naturligt, at s& stor en del af denne ressourcerente som muligt ber til-
falde staten. Staten kan i princippet indkassere hele ressourcerenten
ved at auktionere retten til at opstille havvindmeller pa et specifikt
areal. Der kan imidlertid veere situationer, hvor det ikke er muligt at
afholde en velfungerende auktion, som sikrer, at investorerne giver til-
straekkeligt hgje bud. Det kan eksempelvis veere situationer, hvor vee-
sentlig usikkerhed om projektet reducerer risikoaverse investorers be-
talingsvillighed. | sddanne situationer kan det derfor vaere en fordel, at
staten overtager noget af risikoen for at sikre staten mest muligt af res-
sourcerenten. Konkret kan savel ressourcerentebeskatning som stats-
ligt medejerskab i ovennaevnte situation sikre staten en stgrre ressour-
cerente, da overskudsbeskatning og medejerskab medfarer risikode-
ling mellem staten og investoren.

Ved tidligere udbud, sasom havvindmglleparken Thor, har staten ikke
faet tilstraekkelig del i ressourcerenten. Med aftalen fra maj 2023 er der
fastsat rammer for udbuddet af havvindmelleparker, som bidrager til,
at staten opnar en sterre del af ressourcerenten. Det sikres konkret
ved, at retten til et areal gives til den virksomhed, der vil betale mest,
og at staten gennem medejerskab pa 20 pct. far del i overskuddet fra
brugen af havarealet. Denne model for statsligt ejerskab er parallel til
statens medejerskab ved olieboringer i Nordsgen, hvor staten ogséa har
en medejerandel pa 20 pct. Ved fremtidige udbud ber det Iabende eva-
lueres, om balancen mellem auktionsbetaling, medejerskab og en
eventuel ressourcerenteskat ber justeres for at sikre staten den storst
mulige andel af ressourcerenten.

MINISTERIERNES KONSEKVENSVURDERINGER

Det @konomiske Rads formandskab skal labende foretage eftersyn af
de adfaerdsvirkninger, som laegges til grund for ministeriernes konse-
kvensvurderinger af gkonomisk-politiske tiltag. | dette afsnit vurderes
Skatteministeriets nye hjemmesidesektion om regnemetoder for skat-
ter og afgifter, de anslaede effekter af regeringens foreslaede stigning
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i beskeeftigelsesfradraget og omlaegning af topskatten. Endeligt disku-
teres Finansministeriets saenkelse af skatteforvridningsfaktoren i sam-
fundsgkonomiske analyser.

Dokumentation af regneprincipper

Skatteministeriet har udarbejdet en ny sektion pa dets hjemmeside
med en oversigt over dets regneprincipper for virkningerne af skatter
og afgifter." Formandskabet har flere gange efterlyst, at der pa tveers
af ministerierne praesenteres en samlet dokumentation af ministerier-
nes regneregler, som lgbende opdateres, jf. eksempelvis Dansk @ko-
nomi, efterdr 2021. Formandskabet finder det derfor positivt, at Skat-
teministeriet har taget et skridt i retning af at samle dokumentationen
af regnereglerne for skatter og afgifter.

Skatteministeriets hjiemmesidesektion bestar imidlertid primaert af hen-
visninger til skattegkonomiske redeggrelser, afrapporteringer fra ud-
valg og andre publikationer, som er skrevet med et andet formal for gje
end at dokumentere regneprincipperne. Hjemmesidesektionen inde-
holder dermed ikke en sammenhaengende oversigt over de konkrete
regneantagelser med henvisninger til de empiriske studier, som ligger
til grund for regneprincipperne. Formandskabet anbefaler, at hjemme-
siden justeres af hensyn til overskueligheden.

Formandskabet preesenterede i Dansk @konomi, forar 2023 forskellige
anbefalinger til justeringer af ministerierenes regneprincipper for sel-
skabsskatter og forbedringer i dokumentationen. Finansministeriet har
endnu ikke praesenteret en uddybende kommentar til anbefalingerne,
og der er ingen forbedringer i dokumentationen pa den nye hjemme-
sidesektion.

At dokumentere de skonomiske ministeriers regneprincipper er en om-
fattende opgave, og det er vigtigt, at det politisk prioriteres, at ministe-
rierne afsaetter ressourcer til sadanne dokumentationsopgaver. En til-
gaengelig og samlet oversigt over regneprincipperne er en afggrende
forudsaetning for, at det er muligt for udenforstaende at vurdere, om
regnereglerne er retvisende og dermed, om der er et tilstreekkeligt be-
slutningsgrundlag for den gkonomiske politik.

1) Hjemmesidesektionen kan findes pa: www.skm.dk/skattetal/regnemetoder/
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Stigning i beskaftigelsesfradraget?

Regeringen har i regeringsgrundlaget foreslaet at age savel det gene-
relle beskeeftigelsesfradrag som det specifikke fradrag for enlige for-
sgrgere. Skatteministeriet vurderer, at den generelle forhgjelse vil gge
beskeeftigelsen med 1.350 fuldtidspersoner, jf. Skatteministeriet
(2023). Heraf kommer stgrstedelen, ca. 1.000 personer, fra deltagel-
seseffekter — dvs. en endring i deltagelsen pa arbejdsmarkedet og
derigennem antallet af personer i beskeeftigelse.® Den seerlige forhg-
jelse for enlige forsgrgere vurderes at @gge beskeeftigelsen med ca. 150
fuldtidspersoner.

Regneprincipperne, der ligger til grund for ministeriernes vurderinger
af effekterne pa arbejdsmarkedsdeltagelsen ved aendringer i skattesy-
stemet, bgr dokumenteres bedre, end det aktuelt er tilfeeldet. Det er
eksempelvis sveert at se ud fra den tilgaengelige dokumentation, hvor-
dan der helt preecist indregnes effekter pa personer omkring efterlgns-
alderen, ligesom det ikke fremgar tydeligt, om der ved det saerlige be-
skeeftigelsesfradrag for enlige forsgrgere antages samme fglsomhed
som for den @vrige del af befolkningen.

Med formandskabets forstaelse af regneprincipperne er der flere for-
hold, som samlet set gor, at beskeeftigelsesvirkningerne kan vise sig
at vaere vaesentligt forskellige fra de anslaede virkninger.

For det farste er det vigtigt at bemeerke, at den anvendte regneregel,
der har vaeret geeldende siden 2002, er baseret pa seks aeldre studier
fra 1990’erne, jf. uddybning i bilag 1. | 2002 blev det desuden besluttet
at anvende en fglsomhed halvt s& stor som den gennemsnitlige fal-
somhed i de seks studier. Dette skete ud fra et argument om, at den
strukturelle ledighed tilbage i 2002 var faldet betydeligt siden den peri-
ode, der datameessigt la til grund for studierne (1980’erne og
1990’erne). Selvom raesonnementet er meningsfyldt, fremstar sterrel-
sen pa justeringen arbitraer.

2) | det falgende kommenteres konsekvensvurderingerne af eendringer i beskeeftigelses-
fradraget, som de fremgar af Skatteministeriet (2023) og sektionen Skat pa arbejdsind-
komst under Personskatter pa Skatteministeriets hjemmeside.

3) Detfremgar af tabel 2C.6. i Skatteskonomisk Redeggrelse 2023, at deltagelseseffekten
udger ca. 80 pct. af den samlede beskeeftigelseseffekt ved den model for foregelsen af
beskeeftigelsesfradraget, som regeringen laegger op til (hvor bade satsen for beskaefti-
gelsesfradraget og det maksimale beskaeftigelsesfradrag forhgjes). Med ministeriernes
antagelser deekker deltagelseseffekter over en effekt fra et eendret antal ledige samt en
effekt pa erhvervsfrekvensen blandt personer teet pa efterlgnsalderen.
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For det andet havde de studier, regnereglen er baseret p3, ikke fokus
pa virkningerne pa arbejdsstyrke og beskaeftigelse af aendringer i skat-
tesystemet, men derimod pa effekterne pa ledigheden af aendringer i
dagpengeniveauet. Det er forventeligt, at der er en vis sammenhaeng
mellem deltagelseseffekterne af skatteaendringer og ydelseszendrin-
ger, da begge pavirker gevinsten ved at opna beskeeftigelse fremfor at
veere pa overfgrselsindkomst, men det gger alt andet lige usikkerhe-
den ved de opgjorte effekter, at de ikke baserer sig pa studier af aen-
dringer i beskeeftigelsesfradraget.

For det tredje tages der i regnereglen ikke hgjde for, at felsomheden i
arbejdsmarkedsdeltagelsen overfor aendringer i de gkonomiske incita-
menter ma forventes at veere sterre for nogle grupper end for andre.
Resultaterne fra den internationale litteratur tyder saledes pa, at der er
vaesentlige forskelle pa tvaers af grupper, og at eksempelvis enlige
medre reagerer relativt kraftigt pa4 sendringer i gevinsten ved at ind-
treede i beskaeftigelse, jf. f.eks. Hoynes og Patel (2018).4

De neevnte forhold ger, at der er betydelig usikkerhed forbundet med
vurderingen af, hvor meget eendringer i beskeeftigelsesfradraget pavir-
ker arbejdsmarkedsdeltagelsen. Det bgr derfor vaere et fokusomrade
for de gkonomiske ministerier at fa kigget de konkrete regneregler pa
dette omrade naermere efter og eventuelt opdatere dem i lyset af den
nyere viden om, hvordan aendringer i de gkonomiske incitamenter pa-
virker arbejdsmarkedsdeltagelsen.

Omlagning af topskatten

Regeringen har i sit regeringsgrundlag lagt op til en omlaegning af top-
skatten, der indebaerer, at marginalskatten reduceres for indkomster op
til 750.000 kr., mens den haeves for indkomster over 2% mio. kr. | mini-
steriernes opggrelse af de anslaede effekter af en sendring i marginal-
skatten pa arbejdsindkomst indregnes effekter pa arbejdstiden og deraf
afledte effekter pa de offentlige finanser. Ministeriernes antagelser inde-
bzerer med hensyn til effekter pa arbejdstiden, at den relevante fglsom-
hed — substitutionselasticiteten — er 0,1 i gennemsnit over hele befolk-
ningen, jf. Finansministeriet (2012). Ministeriernes regneregel er formelt
set baseret pa en spgrgeskemaundersggelse fra 1996, jf. Frederiksen

4) Mens der er en vis konsensus i den udenlandske litteratur om, at arbejdsmarkedsdel-
tagelsen for enlige madre reagerer relativt meget pa skattesendringer, der pavirker ge-
vinsten ved at veere i beskeeftigelse, stiller Kleven (2023) spergsmal ved dette resultat.
| en analyse af en raekke reformer, der indebar forggelser af et skattefradrag til personer
i beskaeftigelse i USA, finder Kleven (2023), at der generelt ikke er statistisk signifikante
effekter pa arbejdsudbuddet blandt enlige mgdre af skatteaendringerne.
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mfl. (2008), men senere studier har generelt fundet nogenlunde samme
resultater, jf. f.eks. Dansk @konomi, efterar 2018 og Siggaard (2023).

Ministerierne indregner ikke de effekter pa produktivitet og lenninger,
der potentielt kan opsta pa leengere sigt som folge af, at marginalskat-
ten pa arbejdsindkomst kan pavirke uddannelsesvalg samt den enkel-
tes tilskyndelse til at arbejde mere intensivt og s@ge efter en bedre
aflennet stilling. Dette valg har Finansministeriet begrundet med, at det
er vanskeligt empirisk at identificere de kausale langsigtseffekter af en
andret beskatning, og at der derfor mangler empirisk evidens, jf. Fi-
nansministeriet (2021). Ministerierne indregner heller ikke effekter pa
ind- og udvandring af generelle skattesendringer.

Et nyere studie for Danmark har netop fokus pa, at en eendring i mar-
ginalskatten kan pavirke fremtidige muligheder for opna en stilling med
en hgjere aflanning, jf. Kleven mfl. (2023). Det skyldes, at sandsynlig-
heden for, at den enkelte opnar en forfremmelse eller overgar til en
stilling med en bedre aflgnning, kan forventes at atheenge af arbejds-
indsatsen tidligere i karrieren. Sadanne karrierehensyn treekker i ret-
ning af, at man med de gaenge estimationsmetoder undervurderer de
langsigtede adfaerdseffekter af en eendring i marginalskatterne. | Kle-
ven mfl. (2023) findes da ogséa pa baggrund af perioden 2009-16, at de
centrale fglsomheder er vaesentligt sterre, end de gkonomiske mini-
sterier laegger til grund, nar der tages hgjde for effekterne via karriere-
hensyn og jobskifte mv.

Resultaterne i Kleven mfl. (2023) tyder pa, at ministeriernes regneprin-
cipper ikke giver et retvisende billede af de langsigtede velstandskon-
sekvenser ved omlaegningen af topskatten. Studiets resultater indike-
rer saledes, at ministeriernes regneprincipper undervurderer de posi-
tive velstandseffekter som falge af den lavere marginalskat for indkom-
ster op til 750.000 kr., mens de negative velstandseffekter som folge
af den hgjere marginalskat for de hgjeste indkomster undervurderes.

De gkonomiske ministerier igangsatte i 2019 et arbejde med henblik
pa at forny det empiriske grundlag for at indregne effekter af en eendret
beskatning og nedsatte en ekspertgruppe, jf. Finansministeriet (2019).
Dette arbejde er endnu ikke afsluttet, men ministerierne forventer, at
det afsluttes i 2023, jf. Finansministeriet (2023a). Det ma forventes, at
resultaterne i Kleven mfl. (2023) kommer til at indga i dette arbejde i
en samlet vurdering af, hvilke adfeerdseffekter der bgr indregnes ved
ndringer i arbejdsindkomstbeskatningen.
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Skatter har
forvridende
virkninger

Siden 2017 har
ministerierne
indregnet en
skatteforvridnings-
faktor pa 1,1, ...

... men
Finansministeriet
gar nu vk fra
denne praksis

lkke generel
konsensus i
litteraturen om, at
man ber se bort fra
skatteforvridning
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Nedjustering af skatteforvridningsfaktoren

De fleste skatter har forvridende virkninger i den forstand, at de pavir-
ker husholdninger og virksomheders adfeerd pa en ugnsket made. En
skat pa arbejdsindkomst har eksempelvis en tendens til at reducere
arbejdsudbuddet, ligesom selskabsskatter traekker i retning af at
sveekke investeringsomfanget. Disse forvridningseffekter ggr alt andet
lige, at den reelle omkostning for samfundet ved et offentligt finansieret
projekt vil overstige den umiddelbare omkostning forbundet med pro-
jektet. Starrelsen pa dette tilleeg benaevnes skatteforvridningsfaktoren.

| Danmark har man i en arraekke indregnet en sadan skatteforvrid-
ningsfaktor, nar der udarbejdes samfundsgkonomiske analyser pa
blandt andet transport-, miljg- og energiomradet. Siden 2017 har
denne veeret fastlagt til 1,1, som omtrent svarer til forvridningen i form
af lavere arbejdstid ved en stigning i bundskattesatsen, jf. Finansmini-
steriet (2017) og bilag 2.5 | samfundsegkonomiske cost-benefit-analyser
af projekter, der har kreevet et offentligt finansieringsbidrag, har om-
kostningssiden altsa bade indeholdt de umiddelbare omkostninger og
et forvridningstilleeg pa 10 pct. af nettofinansieringsbehovet.

Med publikationen Vejledning i samfundsakonomiske konsekvensvur-
deringer fra juni 2023 har Finansministeriet nedjusteret skatteforvrid-
ningsfaktoren fra 1,1 til 1,0. Dermed gar Finansministeriet veek fra den
traditionelle tankegang i samfundsgkonomiske analyser om, at offent-
lige projekter indebaerer en ekstra omkostning i form af skatteforvrid-
ning. Finansministeriet begrunder blandt andet justeringen med, at der
dermed kommer en klarere adskillelse mellem beslutninger om et pro-
jekt skal gennemfares og beslutningen om, hvordan projektet finansie-
res. Finansministeriet pointerer dog ogsa, at der ma forventes at vaere
forvridende effekter af at gge det samlede skattetryk, men at der i ste-
det ber tages hgjde for disse, nar den samlede udgiftsramme fastlaeg-
ges politisk.

| den skonomiske litteratur findes der bade argumenter for og imod at
indregne en skatteforvridningsfaktor i opggrelsen af, om et offentligt
finansieret projekt er samfundsgkonomisk gavnligt. | en nyere inter-
national oversigtsartikel konkluderes det, at der ikke er generel kon-
sensus om, at man bgr se bort fra skatteforvridning, jf. Bastani (2023).

5) Strengt taget opgjorde Finansministeriet denne forvridningsfaktor til 1,15 i 2017, men
valgte at anvende en nedrundet forvridningsfaktor pa 1,1, jf. bilag 2.

6) Et prominent synspunkt i litteraturen er, at man ved at finansiere et offentligt projekt pa
en sadan made, at den enkelte brugers gevinster fuldt ud neutraliseres, under visse
antagelser kan undga forvridende effekter af projektet og finansieringen under et, jf.
f.eks. Kreiner og Verdelin (2012).
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| oversigtsartiklen naevnes det ogsa, at de fleste studier finder en skat-
teforvridningsfaktor mellem 1,0 og 1,5.

Resultater bor | lyset af, at der ikke er klarhed i den gkonomiske litteratur om, hvorvidt
prasenteres for flere man ber indregne skatteforvridning, anbefaler formandskabet en prag-
skatteforvridnings- matisk tilgang, hvor samfundsgkonomiske analyser praesenteres med
faktorer udgangspunkt i bade en skatteforvridningsfaktor pa 1,0 og den hidti-

dige skatteforvridningsfaktor pa 1,1.

36 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Réd':.



Aktuel gkonomisk politik - Litteratur

De @konomiske Rz‘id""

LITTERATUR

Bastani, S. (2023): The marginal cost of public funds: A brief guide.
Cesifo working paper.

Brander, J.A. og B.J Spencer (1985): Export subsidies and interna-
tional market share rivalry. Journal of International Economics, 18, s.

83-100.

Det @konomiske Rads formandskab (2007): Dansk @konomi, forar
2007.

De @konomiske Rads formandskab (2016): Dansk @konomi, forar
2016.

De @konomiske Rads formandskab (2018): Dansk @konomi, efterar
2018.

De @konomiske Rads formandskab (2019): Dansk @konomi, forar
2019.

De @konomiske Rads formandskab (2021a): Dansk @konomi, efterar
2021.

De @konomiske Rads formandskab (2021b): @konomi og Miljo 2021.

De Gkonomiske Rads formandskab (2022): Dansk @konomi, efterar
2023.

De @konomiske Rads formandskab (2023): Dansk @konomi, forar
2023.

Erhvervsministeriet (2021): Arlig status pa forsvarsindustriomradet —
2020. Notat.

Finansministeriet (2002): Fordeling og incitamenter.

Finansministeriet (2012): Regneprincipper og modelanvendelse i Fi-
nansministeriet. Notat.

Finansministeriet (2017): Vejledning i samfundsgkonomiske konse-
kvensvurderinger 2017.

Dansk @konomi, efterar 2023 37



Aktuel gkonomisk politik - Litteratur

38

Finansministeriet (2018): Beregning af arbejdsudbudseffekter for per-
soner over folkepensionsalderen i aktuelle folketingsspargsmal. Notat.

Finansministeriet (2021): Skat og arbejdsudbud (intensiv margin). Op-
leeg ved Peter Eibye Bache. EPRN juni 2021.

Finansministeriet (2023a): Finansudvalget 2022-23 (2. samling). FIU
Alm.del - endeligt svar pa spgrgsmal 208.

Finansministeriet (2023b): Rekruttering af velfserdsmedarbejdere nu
og i fremtiden. @konomisk analyse.

Folketingets gkonomiske konsulenter og udvalgskonsulenter (2017):
Analyse af deltagelseseffekten.

Frederiksen, A., E. Graversen og N. Smith (2008): Overtime Work,
Dual Job Holding and Taxation. Research in Labor Economics, 28, s.
25-55.

Grinderslev, D. og J. Smidt (2023): SMEC 2023. Udkommer november
2023.

Hoynes, H.W. og A.J. Patel (2018): Effective policy for reducing pov-
erty and inequality? The earned income tax credit and the distribution
of income. Journal of Human Resources, 53(4), s. 859-890.

Humlum, A., J.R. Munch og P. Plato (2023a): Changing Tracks: Hu-
man Capital Investment after Loss of Ability. IZA discussion Paper se-
ries no. 15992.

Humlum, A., J.R. Munch og M. Rasmussen (2023b): What Works for
the Unemployed? Evidence from Quasi-Random Caseworker Assign-
ments. IZA discussion Paper series no. 16033.

Kleven, H. (2023). The EITC and the extensive margin: a reappraisal
(No. w26405). National Bureau of Economic Research (2019).

Kleven, H., C.T. Kreiner, K. Larsen og J.E. Sggaard (2023): Micro vs
Macro Labor Supply Elasticities: The Role of Dynamic Returns to Ef-
fort. National Bureau of Economic Research No. w31549.

Kreiner, C.T. og N. Verdelin (2012): Optimal provision of public goods:
A synthesis. The Scandinavian Journal of Economics, 114(2), s. 384-
408.

Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Rédo



Aktuel gkonomisk politik - Litteratur

De @konomiske Rz‘id""

Klimaradet (2023): Statusrapport 2023. Danmarks nationale klimamal
og internationale forpligtelser.

Lenstrukturkomiteen (2023): Lanstrukturkomitéens hovedrapport.
Regeringen (2021): Regeringens strategi for dansk forsvarsindustri.

Sigaard, H.S. (2023): Estimating labor supply responses to Danish tax
reforms. Journal of Public Economics, 224.

Skatteministeriet (2023): Skatteudvalget 2022-23 (2. samling). SAU
Alm.del - endeligt svar pa spgrgsmal 114.

Sgrensen, P.B. (2010): Swedish Tax Policy: Recent trends and future
challenges. Report to the Expert Group on Public Economics. 2010:4.

Uddannelses- og Forskningsministeriet (2023): Faktaark — Provenu-

og beskaeftigelsesvirkninger af Aftale om rammerne for reform af uni-
versitetsuddannelserne i Danmark.

Dansk @konomi, efterar 2023 39



Aktuel gkonomisk politik — Bilag 1.1

BILAG 1.1 DELTAGELSESEFFEKTER VED
SKATTEZANDRINGER

Dette bilag vedrarer kapitel | Aktuel gkonomisk politik.

| opgerelsen af deltagelseseffekter som falge af generelle skatteaendringer indregner ministe-
rierne dels en effekt pa strukturel ledighed og dels en effekt pa erhvervsfrekvensen blandt per-
soner omkring efterlgnsalderen.’ Beregningsmetoden anvendes ogséa ved generelle sendringer
i overfarslerne (sdsom mindrereguleringen af overfarslerne i forbindelse med skatteaftalen fra
2012). Ved specifikke aendringer i eksempelvis dagpenge- eller kontanthjeelpsreglerne vurde-
res adfeerdseffekterne ud fra andre regneprincipper for de enkelte ydelsestyper.

Ledighedseffekten (i pct.point) bestemmes ud fra fglgende relation:
@ndring i strukturel ledighed = 0,07 - 2endring i kompensationsgrad

Kompensationsgraden angiver forholdet (malt i pct.) mellem den disponible indkomst som fuld-
tidsbeskaeftiget og den disponible indkomst som dagpenge- eller kontanthjeelpsmodtager. | lig-
ningen indgar eendringen i kompensationsgraden (i pct.point) pa aggregeret niveau. Denne be-
regnes ud fra den sakaldte Forskelsbelgbsmodel, der under en reekke antagelser ger det muligt
at vurdere pa individniveau, hvilket indkomstniveau en beskeeftiget ville opnad som overfarsels-
indkomstmodtager og omvendt, hvor hgj en lgn en overfgrselsmodtager ville opna som be-
skeeftiget.

Den centrale parameter pa 0,07 i ovenstaende ligning blev opgjort ud fra seks studier fra
1990’erne, jf. Finansministeriet (2002). Tre af estimaterne er baseret pa estimerede lanligninger
pa baggrund af henholdsvis ADAM- og SMEC-modellen, et estimat er baseret pa en modelbe-
regning pa grundlag af en AGL-model og et estimat er baseret pa en paneldataundersggelse
pa tveers af lande. Det sidste studie er det ikke laengere muligt at tilga, jf. Folketingets gkono-
miske konsulenter og udvalgskonsulenter (2017). Den anvendte elasticitet pa 0,07 er dog kun
halvt sa stor som den gennemsnitlige elasticitet i de seks studier. Dette blev i 2002 begrundet
med at, den strukturelle ledighed var faldet siden 1990’erne og 1980’erne, og at potentialet for
at seenke ledigheden yderligere via gkonomisk-politiske tiltag dermed var mindsket.

1) Af Skatteskonomisk Redeggrelse (2017) fremgar det, at effekten pa strukturel ledighed opgeres for personer i alderen
18-65 ar og at effekten pa aldersfrekvensen opgeares for personer i alderen 60-64 ar. Aktuelt er folkepensionsalderen
imidlertid steget til 67 ar og efterlgnsalderen steget til 64 ar, sa disse aldersintervaller er formentlig justeret i lyset heraf.
Det fremgar dog ikke tydeligt af den offentliggjorte dokumentation.

2
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Derudover tager ministerierne hgjde for, at sendringer i skattesystemet kan pavirke beslutnin-
gen om at deltage pa arbejdsmarkedet for personer omkring efterlensalderen. Tidligere har
dette gjaldt aldersgruppen 60-64 ar, jf. Skatteministeriet (2017). Der anvendes her fglgende
relation:

@ndring i erhvervsfrekvens = —0,1 - eendring i kompensationsgrad

| dette tilfaelde beregnes kompensationsgraden ud fra ydelsesniveauet for en efterlgansmodta-
ger.

Det er uklart, hvilke empiriske studier, der ligger til grund for at indregne denne effekt pa er-
hvervsfrekvensen.

Finansministeriet har desuden vurderet effekterne af et beskaeftigelsesfradrag, der kun gaelder
personer over folkepensionsalderen, jf. Finansministeriet (2018). Her findes der ikke et fast
regneprincipper, men Finansministeriet anvendte ved den lejlighed en deltagelseseffekt base-
ret pa samme grundprincipper for personer under folkepensionsalderen.
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BILAG 1.2 SKATTEFORVRIDNINGSFAKTOR

Dette bilag vedrarer kapitel | Aktuel gkonomisk politik.

Ifalge det sakaldt “traditionelle” syn bar man ved beslutningen om et offentligt finansieret projekt
skal gennemfgres tage hgjde for, at projektet indebaerer ggede skatter og dermed forvridende
effekter via eksempelvis en reduktion i arbejdsudbuddet. Under visse forsimplende antagelser
kan skatteforvridningsfaktoren (MCPF) med den “traditionelle opgerelse” beregnes som:

1
MCPF = 1—-¢e-m/(1—m)
jf. Bastani (2023). | udtrykket angiver m den relevante marginale skattesats, og ¢ er elasticiteten
i skattepligtig indkomst med hensyn til en s&endring i marginalskatten. Bemeerk, at der er en taet
relation til selvfinansieringsgraden ved en skatteaendring (S), idet denne kan opggres som:

Skatteforvridningsfaktoren kan derfor skrives som:

1
MCPF = ——
1-5

Jo starre selvfinansieringsgraden er, jo starre er altsa ogsa skatteforvridningsfaktoren.?

| Samfundsgkonomisk Vejledning 2017 blev det antaget at ¢ = 0,1 (svarende til ministeriernes
antagelse om substitutionselasticiteten i arbejdsudbuddet) og det blev anslaet, at den gennem-
snitlige effektive marginalskat pa arbejdsindkomst (inklusive forbrugsafgifter) var 58,5 pct. Der-
med fas

1
1-0,1-0,585/(1—0,585)

MCPF = 1,15

svarende til at der er et forvridningstilleeg pa 15 pct. Finansministeriet valgte dog i 2017 at
anvende en lidt lavere skatteforvridningsfaktor pa 1,1 (svarende til et forvridningstilleeg pa 10
pct.), blandt andet ud fra de nyere streamninger i den teoretiske litteratur, der talte for at se helt
bort fra skatteforvridning, jf. Finansministeriet (2017b).

2) Udtrykket for skatteforvridningsfaktoren er dermed kun meningsfuldt, nar selvfinansieringsgraden er mindre end 100
pct.

2
42 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske R&d'



Aktuel gkonomisk politik — Bilag 1.2

Ved en stigning i topskattesatsen vil skatteforvridningsfaktoren generelt vaere storre. Ved aen-
dringer i topskattesatsen kan selvfinansieringsgraden (nar der ikke er indkomsteffekter i ar-
bejdsudbuddet) opgeres som:

idet m nu er den effektive marginalskat for en topskatteyder, a er et mal for indkomstkoncen-
trationen omkring topskattegraeensen blandt topskatteydere og ¢ angiver den gennemsnitlige
elasticitet i skattepligtig indkomst blandt topskatteydere.

For at illustrere forskellen i skatteforvridningsfaktoren betragtes et regneeksempel, hvor:

e Den effektive marginalskat er pa 65 pct. (svarende til den gverste marginalskat pa 56
pct. korrigeret for forbrugsbeskatning som i det ovenstaende tilfaelde)

e  Der for sammenlignelighedens skyld gaelder € = 0,1 ligesom i det ovenstaende

e  Der geelder at « = 3 som det ogsa antages i Bastani (2023) og som stemmer rimeligt
overens med beregningerne i De @konomiske Rads formandskab (2011).

| dette tilfeelde fas en skatteforvridningsfaktor pa 2,2, idet:

1

MCPF = =
1—-0,1-3,0-0,65/(1 — 0,65)

2,2

| dette tilfaelde er skatteforvridningsfaktoren altsa ca. dobbelt sa stor som ved en stigning i
bundskattesatsen. Ved cost-benefit-analyser ville man derfor i dette tilfaelde skulle indregne et
forvridningstab svarende til 120 pct. af nettofinansieringsbehovet.
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KAPITEL 1l
KONJUNKTUR OG OFFENTLIGE FINANSER

Gennemslaget fra hgj inflation og hgje renter begynder at
vise sig i international skonomi, men gennemslaget varie-
rer pa tveers af lande. | Danmark er aktiviteten i store dele
af gkonomien ogsa bremset op, men samlet BNP-vaekst
holdes oppe af markant vaekst i medicinalindustrien.

Trods begyndende afmatning er beskeeftigelsen fortsat
med at stige, og kapacitetspresset er hgjt. En analyse i ka-
pitlet viser, at en stigende andel af beskaeftigelsesfrem-
gangen i labet af opsvinget er tilvejebragt gennem nyind-
vandret udenlandsk arbejdskraft.

Der ventes omtrent stilstand i dansk gkonomi ekskl. medi-
cinalindustrien i 2023-24. Afmatningen ventes at fgre il
faldende beskeeftigelse i Igbet af naeste ar, men presset
pa arbejdsmarkedet skannes fortsat at veere betydeligt.

Finanspolitikken i 2024 vurderes at veere for lempelig i for-
hold til den forventede konjunktursituation og bar stram-
mes i forhold til den planlagte finanspolitik.
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1.1

Hgj inflation og hgje

renter begynder at

vise sig i aktiviteten

FIGUR II.1 BNP

INDLEDNING

Dansk og international gkonomi har de seneste ar veeret preeget af hgj
inflation, og centralbankerne har siden begyndelsen af 2022 strammet
pengepolitikken markant. Inflationen er aftaget betragteligt igennem
2023, men det underliggende prispres er fortsat hgjt i mange lande.
Effekten af den hgije inflation og de hgje renter begynder at kunne ses
i afmatning af seerligt de mere rentefelsomme dele af gkonomierne,
herunder i store dele af industribrancherne. Der er dog forskel i gen-
nemslaget pa tveers af lande. | eksempelvis Sverige og Tyskland er
BNP stagneret igennem det seneste ar, mens afmatningen endnu ikke
er tydelig i den samlede BNP-udvikling i USA og Danmark, jf. figur 11.1.

BNP er stagneret i Tyskland og Sverige, mens produktionen fortsat er stigende i Danmark og USA.
| Danmark sk@nnes den fortsatte fremgang dog i hgj grad at kunne henfgres til medicinalindustrien.

Udvalgte lande Danmark
2019K1 =100 2019K1 = 100
115 115
110 110
105 105
100 100
95 95
90 90
85 T 85
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
- USA = Tyskland - Sverige — BNP = = Ekskl. medicinalindustri

Anm.: Beregningen af BNP ekskl. medicinalindustrien i Danmark er beskrevet i baggrundsnotatet.

Kilde: Macrobond, Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

Dansk gkonomi
i to tempi

De @konomiske Réd"'.

| Danmark har gkonomien det seneste halvandet &r udviklet sig i to
forskellige tempi, jf. ogsa beskrivelsen i Dansk @konomi, forar 2023.
Aktiviteten i hovedparten af den private del af gkonomien er bremset
op og afspejler i store treek udviklingen pa de store danske eksport-
markeder. Opbremsningen ses ogsé i den indenlandske efterspgrgsel,
hvor forbruget er stagneret, og investeringerne er faldet det seneste
ar. Til gengaeld har der gennem 2022 og i ferste del af 2023 veeret
usaedvanligt kraftig fremgang i medicinalindustrien. Denne fremgang
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Udsigt til lavere
veaekst i Danmark
og udlandet de
kommende ar

skegnnes at drive BNP-vaeksten i perioden, mens der har veeret en kon-
junkturafdaempning i den resterende del af gkonomien, jf. hgjre del af
figur I1.1. En betydelig del af medicinalproduktionen eksporteres, og
eksporten er derfor ogsa steget markant.

Det sk@nnes, at der er udsigt til en mere generel vaekstafmatning i den
internationale akonomi de kommende ar, primeert som konsekvens af
gennemslaget af et fortsat hgjt renteniveau. De samlede vaekstudsigter
for international gkonomi er omtrent som forudsat i Dansk @konomi,
forar 2023. Den afdeempede internationale aktivitet forringer afsaet-
ningsmulighederne for danske virksomheder, og sammen med de fort-
sat hgje renter ventes det at medfgre omtrent stilstand i gkonomien
ekskl. medicinalindustrien i 2023-24. Hgj veekst i medicinalindustrien i
ar lefter dog den samlede BNP-vaekst i 2023 til ca. 1% pct., og i 2024
ventes BNP at stige ca. 1% pct., jf. tabel 11.1. Vaeksten i 2023-24 er
hejere end i Dansk @konomi, forar 2023, hovedsageligt som fglge af
den markante fremgang i medicinalindustrien.

TABEL 1.1 HOVEDTAL | PROGNOSEN

BNP ventes at stige ca. 1% pct. i &r og ca.1% pct. naeste ar. | ar drives veeksten seaerligt af medici-
nalindustrien. Inflationen sk@nnes at aftage, men kommer forst under 2 pct. i 2025.

2022 2023 2024 2025 2030 ?
BNP (realvaekst i pct.) 2,7 1,7 1,3 0,6 1,1
Beskaeftigelsesgap (pct.) 2,9 3,0 2,2 1,3 0,0
Inflation (pct.) 7,5 3,8 2,6 1,7 1,4
Timelgn (pct.) 3,5 4,5 5,9 4,6 3,3
Offentlig saldo (pct. af BNP) 3,4 1,8 1,1 1.1 -0,2
Strukturel offentlig saldo (pct. af BNP) 1,5 0,8 0,8 0,5 -0,2
ECB's indlansrente (pct.) 0,1 3,3 3,9 3,0 2,0
a) Sidste sgjle viser niveauet i 2030 for beskeeftigelsesgap, offentlig og strukturel saldo samt rente. For

BNP, inflation og timelgn vises den gennemsnitlige arlige vaekst fra 2025 til 2030.

Anm.: Inflationen er udtrykt ved vaeksten i deflatoren for det private forbrug.

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

Beskaeftigelsen
ventes at falde

De danske virksomheder har det seneste ar fastholdt et hgjt antal med-
arbejdere trods afmatning i produktionen, og beskaeftigelsen er endda
fortsat med at vokse. Omtrent halvdelen af beskeeftigelsesstigningen
skyldes personer med udenlandsk statsborgerskab. En analyse i ka-
pitlet viser, at en stigende andel af denne beskaeftigelsesfremgang er
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Indhold i kapitlet

1.2

Udsigt til
international
vaekstafdeempning
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tilvejebragt gennem nyindvandret udenlandsk arbejdskraft. Arbejds-
markedet viser dog efterhanden tegn pa lavere aktivitet med svagt sti-
gende ledighed og en faldende efterspergsel efter arbejdskraft. Afmat-
ningen pa arbejdsmarkedet ventes at tage til og fere til faldende be-
skeeftigelse i de kommende ar. En del af dette fald ventes at komme
fra et fald i arbejdsstyrken, herunder lavere tilgang af arbejdskraft fra
udlandet, hvorfor ledigheden ikke skannes at stige i samme omfang.
Beskaeftigelsesfaldet forudseettes at ske gradvist og vil indebaere en
normalisering af konjunktursituationen i de kommende par ar, sa be-
skeeftigelsen bringes tilbage mod det skannede strukturelle niveau.

| resten af kapitlet uddybes udsigterne for international og dansk gko-
nomi. | afsnit I1.2 beskrives udviklingen i international gkonomi med
fokus pa inflation, pengepolitik og den forskelligartede konjunktursitu-
ation pa tveers af lande. Afsnit 11.3 beskriver udviklingen i dansk gko-
nomi med fokus pa forskellen mellem udviklingen i medicinalindustrien
og resten af gkonomien samt betydningen af tilgang af udenlandsk ar-
bejdskraft for situationen pa arbejdsmarkedet. | afsnit 1.4 gives en sta-
tus for de offentlige finanser, og der praesenteres en beregning af ra-
derummet. Kapitlet afsluttes i afsnit 11.5 med en sammenfatning samt
anbefalinger til finanspolitikken for 2024. Kapitlet er suppleret af to bag-
grundsnotater, der indeholder en raekke supplerende figurer og tabeller
samt yderligere dokumentation af fremskrivningen til 2030.

INTERNATIONAL GKONOMI OG
PENGEPOLITIK

Der har de seneste ar veeret fremgang i den internationale gkonomi,
og gkonomierne har vist sig mere robuste overfor hgj inflation og sti-
gende renter end fgrst antaget. | mange lande har den gkonomiske
situation vaeret preeget af et betydeligt kapacitetspres og knaphed pa
arbejdskraft, men nu er der, ikke mindst i Europa, tegn pa, at dette pres
er ved at aftage, og konjunkturerne er ved at vende. Det skannes, at
der er udsigt til en mere generel veekstafmatning de kommende ar,
blandt andet som fglge af, at de pengepolitiske stramninger forventes
at sla mere tydeligt igennem pa gkonomierne. Der er imidlertid betyde-
lige forskelle mellem lande, blandt andet som felge af forskellig rente-
fglsomhed. Vaekstafmatningen ventes at indebaere en periode med la-
vere vaekst og svag recession i enkelte lande. Denne forventning er
overordnet i trad med veekstudsigterne i Dansk @konomi, forar 2023.
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Indhold i afsnittet

Aftagende inflation

... pa grund af lavere
energipriser, ...

Afsnittet fokuserer i hgj grad pa udviklingen pa de danske eksportmar-
keder, herunder de tre mest betydningsfulde, som er USA, Tyskland
og Sverige. Afsnittet indledes med en beskrivelse af inflationsudviklin-
gen i euroomradet og USA. Dernaest beskrives de foretagne pengepo-
litiske stramninger, og forventningerne til pengepolitikken diskuteres.
Herudover diskuteres forskellene i rentefglsomheden pa tveers af
lande. Herefter praesenteres de forventede vaekstudsigter pa de dan-
ske eksportmarkeder, og afsnittet afsluttes med en diskussion af de
vaesentligste risikofaktorer knyttet til udviklingen i den internationale
gkonomi.

INFLATIONSUDVIKLINGEN | EUROOMRADET OG USA

Inflationen i bade euroomradet og USA er henover sommeren fortsat
med at aftage fra hegjdepunktet pa omkring 10 pct. i efteraret 2022, jf.
figur 11.2. Inflationen i euroomradet og USA er faldet til 5,3 pct. hen-
holdsvis 3,7 pct. i august 2023. Euroomradets inflation daekker dog
over betydelige forskelle mellem eurolandene; fra 2,4 pct. i Belgien til
9,6 pct. i Slovakiet i august. Forskellene i inflation kan i hgj grad tilskri-
ves forskellige energiprisstigninger, samt i hvor hgj grad der har veeret
indfgrt afgiftslempelser, jf. Miller (2023).

En veesentlig del af faldet i inflationen kan tilskrives det markante pris-
fald pa energi igennem 2023, jf. figur 11.3, hvilket betyder, at energi nu
bidrager negativt til den samlede inflation i bAde euroomradet og USA.
Prisfaldet pa energi i slutningen af 2022 og fgrste del af 2023 skal ses
med baggrund i blandt andet en mildere vinter end ventet, elektrifice-
ring af energiforbruget og udbygning af vedvarende energikilder, jf. IEA
(2023)." Futures pa energi indikerer, at energipriserne den kommende
tid vil veere lavere end sidste ar, og energipriserne ventes derfor ogsa
at bidrage til lavere inflation igennem resten af 2023. Dog er specielt
olieprisen steget de seneste maneder, hvilket delvist kan tilskrives et
mere begraenset udbud fra OPEC+ landene, jf. ECB (2023). | 2024
ventes energipriserne at forblive pa omtrent samme niveau som i 2023,
og det negative bidrag til inflationen fra energipriserne ventes derfor at
falde bort. Dette bortfald bidrager til, at inflationen ikke forventes at
falde naevneveerdigt i 2024, jf. ECB (2023). De globale fedevarepriser
er ogsa faldet, og inflationsbidraget fra fedevarer er derfor aftagende.

1) De to farstnaevnte bidrog til at mindske efterspergslen efter gas, mens den sidstnaevnte
virkede til at gge udbuddet af energi pa markedet.

50 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Réd‘:‘



Konjunktur og offentlige finanser - International gkonomi og pengepolitik 1.2

... men det I modsaetning til de faldende energipriser har det underliggende pris-
underliggende pres vist sig at veere mere vedholdende, og kerneinflationen er dermed
inflationspres er hgijt relativt hgj i bade euroomradet og USA, jf. figur I1.2. Kerneinflationen

er sammensat af bidrag fra tjenester henholdsvis varer ekskl. energi
og fedevarer, hvor prisstigningerne pa tjenester udgjorde et isoleret
inflationsbidrag pa godt 2 pct.point i euroomradet og ca. 4 pct.point i
USA i august. Inflationsbidraget fra tjenester er seerligt relevant for det
underliggende prispres, fordi det har en taet sammenhaeng med lgnud-
viklingen, da tjenesteydelser ofte er mere arbejdskraftintensive end
vareproduktion.?

FIGURII.2 INFLATION OG KERNEINFLATION

Den samlede inflation er nu lavere end kerneinflationen i bade euroomradet og USA. En vaesentlig
arsag til faldet er faldende energipriser. Det underliggende prispres, méalt ved kerneinflationen og
iseer inflationsbidraget fra tjenester, er stadig haijt.
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Anm.: Inflationen angiver arsstigningen i forbrugerprisindekset for USA og det harmoniserede forbrugerpris-
indeks (HICP) for euroomradet. For USA er veekstbidragene en approksimation, hvorfor de ikke sum-
merer praecist til den samlede inflation. “Varer ekskl.” daekker over varer eksklusive bidraget fra energi
og fedevarer. De to grenne sgjler med inflationsbidraget fra tjenester og varer (ekskl. bidraget fra
energi og fedevarer), svarer til inflationsbidraget fra kerneinflationen. Seneste observation er august

2023.

Kilde: Macrobond, Eurostat og egne beregninger.

2)

De @konomiske Réd‘:.

Kerneinflationen kan i gvrigt opgeres pa flere forskellige mader, herunder hvorvidt bi-
draget fra boligomkostninger regnes med eller ej. Ekskluderes bidraget fra boliger
(“shelter”) i kerneinflationen, er det underliggende prispres i USA pa 3,1 pct. mod en
normalt opgjort kerneinflation pa 4,3 pct. i august ifalge opgerelsen fra Federal Reserve
Bank of St. Louis.
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Inflationen i 2024
kan fortsat vaere hgj

FIGURIIL3 ENERGIPRISER

De europzeiske priser pa energi er faldet gennem 2023. Futures in-
dikerer lidt hgjere gaspriser, samt hgjere elpriser henover vinteren.
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Anm.: Olieprisen er prisen pa en tgnde brentolie, naturgasprisen er prisen
pa hollandsk TTF-naturgas pr. MWh, og elprisen er den nordiske pris
fra elbgrsen Nord Pool pa en MWh. P& grund af store daglige udsving
er elprisen opgjort som to ugers glidende gennemsnit. Seneste ob-
servation er 25. september. Futures angiver prisen pa en fremtidig
levering og angiver derfor markedets forventninger til prisudviklingen.
De prikkede linjer angiver manedlige futures baseret pa markedsdata
fra d. 25. september.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Det mere vedholdende underliggende inflationspres har medfart en
opjustering af den forventede inflation i bade 2023 og 2024 hos flere
internationale prognosemagere. Dette skyldes, at der er forventning
om, at inflationsbidraget fra specielt tjenester kan veere sveerere at
nedbringe, jf. diskussionen senere i afsnittet. Aktuelt skenner progno-
semagere, at inflationen bliver omtrent 2% pct. i 2024 med endnu hg-
jere kerneinflation for bAde USA og euroomradet, jf. eksempelvis Con-
sensus (2023). Det er stadig over centralbankernes inflationsmalsaet-
ning pa 2 pct. | Den Europaeiske Centralbanks, ECB, nyeste prognose
skgnnes det, at inflationen fortsat vil veere hgj igennem 2024 og forste
halvar af 2025, men at inflationen vil veere tilbage pa centralbankens
malsaetning pa 2 pct. fra tredje kvartal 2025, jf. ECB (2023). Inflations-
forventninger pa leengere sigt blandt husholdninger og prognosema-
gere er ikke steget betydeligt, og de er pa omtrent det samme niveau
som i perioden forud for den hgje inflation i 2022 og 2023, jf. bag-
grundsnotatet.
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Centralbanker er
formentligt taet
pa rentetoppen

De langere renter
har vaeret mere
stabile

Centralbanker har
havet renterne
markant og hurtigt
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CENTRALBANKER VENTES AT HOLDE RENTEN HQJ

Adskillige centralbanker har strammet pengepolitikken yderligere hen-
over sommeren 2023. Dette er typisk sket ved, at centralbankerne har
haevet de ledende renter, men i en raekke tilfaelde er der ogsa anvendt
andre kontraktive moneteere tiltag. Det geelder eksempelvis reduktion
af opkabsprogrammerne i euroomradet.® Bade markedet og progno-
semagere forventer aktuelt, at toppen for de ledende renter er naet
eller naermer sig i bade euroomradet og USA. Hvorvidt dette bliver til-
feeldet, vil dog afhaenge af udviklingen i savel inflationen som realgko-
nomiske forhold.

De lange markedsrenter, i specielt Tyskland, her veeret mere stabile
igennem 2023, end de var i specielt 2022, jf. figur 11.4. Dette er pa trods
af flere rentestigninger fra bade den amerikanske centralbank, Fed, og
ECB. Dette antyder, at markedet i stor udstreekning allerede havde ind-
regnet centralbankernes rentestigninger i deres forventninger. De
korte renter er mere pavirkede af de nuvaerende centralbankrenter, og
de er derfor steget mere end de lange renter. Dermed er de korte renter
stadig hgjere end de lange renter. Rentekurven er saledes fortsat in-
verteret, som den har veeret siden midten af 2022. En inverteret rente-
kurve anses ofte for at veere en ledende indikator for forestdende re-
cession, jf. senere i afsnittet.

Centralbankernes rentestigninger i lgbet af 2022 og 2023 har i et hi-
storisk perspektiv veeret markante. ECB har indtil videre haevet den
ledende indlansrente med 4% pct.point, fra -%% til 4 pct., mens Fed har
loftet renten med 5% pct.point, s& Fed’s ledende rente nu er 5% pct.
Disse rentestigninger har veeret starre og mere hastige end i tidligere
perioder, hvor pengepolitikken er blevet strammet, jf. figur I.5. Det vid-
ner om, at centralbankernes reaktion pa inflationen samlet har vaeret
markant. Det medferer dog ogsa usikkerhed om, i hvor hgj grad tidli-
gere erfaringer med gennemslaget fra hgjere renter til den gkonomiske
aktivitet kan overfgres til den nuvaerende situation.

3) Et andet moneteert tiltag, der har vaeret anvendt, er Japans centralbanks udvidelse af
rentespaendet fra %z pct. til 1 pct. pa kort sigt. Dette betyder, at den japanske central-
bank tillader renten pa statspapirer at ramme 1 pct. pa kort sigt. Dette kan betyde, at
flere japanske investorer vil investere i egne statspapirer, hvormed renten pa blandt
andet danske realkreditobligationer kan stige.
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FIGUR 1.4 KORTE OG LANGE STATSPAPIRRENTER

De korte renter er fortsat med at stige som folge af centralbankernes pengepolitiske stramninger.
De lange renter har veeret mere stabile, omend de er steget i USA.
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Anm.: Figuren viser udviklingen i renten pa tyske og amerikanske statsobligationer med lang (10 ar) hen-
holdsvis kort lgbetid (3 maneder). Seneste observation er 25. september.

Kilde: Macrobond.

FIGURIIL5 RENTESTIGNINGER | HISTORISK PERSPEKTIV

Centralbankerne har haevet renterne mere og hurtigere end ved tidligere cyklusser af rentestigninger.
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Anm.:  Figurerne viser den kumulerede aendring for den ledende rente fra starten af rentestigninger til toppen.
x-aksen angiver antallet af maneder siden ferste rentestigning. Euroomradet deekker over ECB fra
1999, og fer det den tyske Bundesbank. Tidligere rentestigninger i USA er preesenteret i baggrunds-
notatet.

Kilde: Macrobond.
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Den nuvarende
rente er over den
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ECB forudsaettes
at fastholde renten
til efteraret 2024

Centralbanker
kan veaere ngdt til
at stramme mere
end ventet
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Flere centralbanker vurderer selv, at det nuvaerende niveau for de le-
dende renter virker kontraktivt for gkonomierne, jf. Powell (2023) og
Lagarde (2023). Dette bygger pa, at det nuvaerende renteniveau for
centralbankernes ledende rente er hgjere end den sakaldte neutrale
rente. Den neutrale rente er det niveau for centralbankernes rente, der
hverken virker ekspansivt eller kontraktivt for gkonomien. Vurderinger
af den neutrale rente er dog forbundet med stor usikkerhed, hvormed
det er sveert at definere, hvor langt den nuvaerende rente er over den
neutrale rente.* En anden indikator for, at pengepolitikken virker op-
strammende, er, at udlan og dermed pengemaengden er faldet betyde-
ligt igennem det seneste ar, i bade USA og euroomradet, jf. Dansk
@konomi, forar 2023.

| naerveerende prognose forudsaettes det, at ECB har naet rentetoppen
ved den nuvaerende indlansrente pa 4 pct. fra september 2023. Dette
er i overensstemmelse med markedets forventning om, at der ikke vil
komme yderligere renteforhgjelser. Der er imidlertid usikkerhed blandt
bade markedsaktgrer og prognosemagere om, hvor laenge ECB vil op-
retholde renten pa det nuvaerende niveau. Den aktuelle prognose laeg-
ger, i lighed med markedet, til grund, at ECB vil beholde renten uaen-
dret frem til efteraret 2024, hvorefter det forudsaettes, at ECB langsomt
vil seenke renteniveauet.

Det underliggende prispres er i gjeblikket hgjere end ECB’s og Fed'’s
malsaetning om en inflation pa 2 pct. En betydelig del af dette pres kan
henfgres til servicesektoren, hvor Ignninger udger en betydelig del af
omkostningerne. Arbejdsmarkederne er fortsat stramme i mange
lande, og selvom der flere steder er tegn pa opblgdning, er der fortsat
et opadgaende pres pa lgnningerne, jf. figur I1.6 og figur 11.7. Arbejds-
markedet reagerer normalt med forsinkelse pa rentestigninger, og saer-
ligt servicesektoren kan forventes at have en mere treeg tilpasning til
zndrede pengepolitiske renter, jf. senere i afsnittet. Det kan indebaere
en laengere periode med inflation over centralbankernes malsaetnin-
ger, selv hvis pengepolitikken er doseret passende til at nedbringe in-
flationen til malsaetningen pa mellemlang sigt. Flere centralbanker kan
derfor muligvis se ind i et scenarie, hvor de pa kort sigt enten ma ac-
ceptere hgj inflation — med risiko for at dette saetter sig i inflationsfor-
ventningerne — eller veere ngdsaget til at haeve renterne yderligere,
hvilket risikerer at tvinge gkonomien ud i et egentligt tilbageslag.

4) En beregning lavet af Federal Reserve Bank of New York vurderer, at den nuvaerende
neutrale rente for euroomardet og USA aktuelt ligger mellem 2 og 1%z pct. Siden 2021
er vurderingen, at niveauet for den neutrale rente er steget omtrent 2 pct.point for eu-
roomradet, jf. Federal Reserve Bank of New York (2023).
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FIGUR 11.6 KNAPHEDSINDEKS FIGUR II.7 LONSTIGNINGER
Presset pa arbejdsmarkedet er fortsat bety- Lgnstigningerne er hgje i flere lande, men er af-
deligt, men har veeret aftagende i bade USA tagende i specielt USA.

og Tyskland de seneste maneder.
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Anm.: Venstre figur viser antallet af ledige stillinger i forhold til antallet af ledige. For ledige stillinger anvendes
OECD'’s opggrelse for alle lande, mens OECD’s opggrelse af ledighed anvendes for Tyskland og Sve-
rige. Ledigheden i USA stammer fra U.S. Bureau of Labor Statistics. Ledige stillinger er korrigeret for
den underliggende trend, som formentlig skal ses i lyset af gget digitalisering. L@nstigninger i hgjre figur
viser vaeksten i fremstillingsvirksomheder i forhold til samme kvartal aret inden. Seneste observation er
august for Tyskland og Sverige og juli for USA i venstre figur. Seneste observation er andet kvartal 2023
for hajre figur.

Kilde: Macrobond, DA og egne beregninger.

RENTEFGLSOMHED MELLEM LANDE

Usikkerhed De allerede gennemfgrte stramninger af pengepolitikken forventes at
om effekt af have betydelige kontraktive effekter pd den gkonomiske aktivitet i
rentestigninger mange lande, eftersom hgje renter reducerer den samlede eftersperg-

sel. Der er dog stor usikkerhed forbundet med bade sterrelsen pa disse
effekter og pa transmissionshastigheden fra den strammere pengepo-
litik. Usikkerhederne vedrgrende transmissionstiden blev diskuteret i
Dansk @konomi, forar 2023. Overordnet kan den fulde transmissions-
tid variere fra kort tid — fuld transmission pa et ar — til lang tid pa op til
fire ar, jf. Dansk @konomi, forar 2023. | det fglgende fokuseres pa mu-
lige forskelle i starrelsen af rentegennemslaget pa tvaers af lande.
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Rentestigninger
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i euroomradet med
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ECB skennede i februar 2023, at de gennemfgrte stramninger af pen-
gepolitikken kunne fare til en reduktion af BNP-veeksten i euroomradet
pa ca. 2 pct.point i 2023 og 1% pct.point i 2024, jf. Lane (2023).5 Dette
estimat var baseret pa beregninger fra en raekke forskellige gkonomi-
ske modeller, hvor resultaterne varierer betydeligt.’ Aktuelt er bade de
korte og lange renter steget en anelse mere, end der var forventet i
februar 2023, hvilket betyder, at effekten kan blive starre. Starrelsen
pa disse effekter er dog usikre, idet renten sjeeldent er blevet strammet
sa markant og hurtigt som nu, jf. figur 1.5 tidligere i afsnittet. Der er
yderligere usikkerhed forbundet med rentestigninger fra et negativt ni-
veau; og effekterne kan vaere sterre, end nar renten stiger fra et alle-
rede positivt niveau.”

Modelberegningerne beror pa en reekke forudsesetninger om rentefal-
somheden i euroomradet og er i sagens natur forbundet med usikker-
hed. Blandt de betydningsfulde forudsaetninger er den gennemsnitlige
lane- henholdsvis branchesammensaetning i euroomradet. | praksis va-
rierer disse faktorer pa tvaers af lande, og rentefalsomheden i de enkelte
lande kan derfor variere fra den gennemsnitlige rentefglsomhed i euro-
omradet. Disse forskelle pa tveers af lande diskuteres nedenfor.

| forhold til lAnesammensaetningen er husholdningerne i lande med
overvejende variabelt forrentede lan mere sarbare overfor rentestig-
ninger. Nar renten stiger, gges renteudgifterne for de husholdninger,
der har variabelt forrentede lan, hvilket alt andet lige reducerer deres
disponible indkomst og seenker forbrugsniveauet. Eksempelvis er star-
stedelen af husholdningernes boliglan variabelt forrentede i Sverige
samt i flere gsteuropaeiske gkonomier, jf. figur 11.8. Det gger alt andet
lige rentefalsomheden i disse lande.

5) | beregningerne tager Lane (2023) hgjde for, at stramningerne af pengepolitikken har
pavirket specielt de lange renter mere end blot rentestigningerne, da eksempelvis for-
ward guidance og balancepolitik har haft mere betydning for de lange renter.

6) Modellerne varierer mellem ca. 1% og ca. 8 pct. lavere BNP-niveau i 2024 som effekt
af rentestigningerne, jf. Lane (2023).

7

-

| Lane (2023) diskuteres det, at der kan forekomme en ikke-linearitet i effekten af ren-
testigningerne, hvor de farste rentestigninger havde en sterre effekt end de senere pa
grund af det initialt negative niveau for renten.
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Bankernes
rentefalsomhed
afspejler
landespecifikke
strukturer

Risikostyring og
regulering reducerer
rentefalsomhed

FIGURIIIL8 VARIABELT FORRENTEDE BOLIGLAN
| EUROPA

Sverige har en relativt stor andel af variabelt forrentede boliglan,
mens Tyskland har en relativt lille andel.
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Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige andel af variabelt forrentede bolig-
lan blandt nye lan i perioden januar 2010 til juni 2023. Med variabelt
forrentede lan menes lan, hvor rentefikseringsperioden er op til et ar.

Kilde: ECB og egne beregninger.

Lanesammensaetningen kan udover at pavirke den realgkonomiske
aktivitet ogsa pavirke den finansielle sektor og dermed landets rente-
felsomhed. Banker i lande med overvejende fastforrentede udlan har
alt andet lige en stgrre risiko for, at veerdien af deres udlan og kapital-
base falder ved stigende renter, jf. Hoffmann (2018). Dermed kan
lande med fastforrentede lan alt andet lige have en hgjere renterisiko i
banksektoren, jf. Hoffmann (2018). Banker i lande med overvejende
variabelt forrentede udlan har ikke denne type af risiko, men er i hgjere
grad udsat for risiko for tab i deres udlansportefglje. Dette skyldes, at
husholdninger i lande med overvejende variabelt forrente l1an er mere
rentefaglsomme, som beskrevet tidligere, hvormed bankernes risiko af-
spejler rentefglsomheden i landet uden at veere den egentlige arsag til
rentefglsomheden.

Bankernes risikostyring reducerer en del af den landespecifikke rente-
felsomhed i det finansielle system pa tveers af Europa. Heterogeniteten
i renterisikoen mellem banker reduceres af bankernes brug af finan-
sielle instrumenter, mens den samlede rentefglsomhed bliver overva-
get og kontrolleret af den samme EU-regulering, jf. Hoffmann (2018).
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Servicesektoren er
mindre rentefglsom

Produktion af varige
goder er mere
rentefelsomt, ...

... fordi
eftersporgslen er
mere rentefglsom
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Reguleringen af bankerne er udvidet betragteligt siden finanskrisen og
tager hgjde for risikoen for rentestigninger. Ved den europzeiske bank-
tilsynsmyndigheds, EBA, seneste stresstest af det europaeiske bank-
system var resultatet, at det europaeiske banksystem pa tveers af lande
generelt kan modsta et risikoscenarie med en sveer recession og sti-
gende renter, jf. EBA (2023). Samlet medfgrer finansiel regulering og
robuste banker derfor, at de landespecifikke finansielle systemer
naeppe er en medvirkende arsag til heterogenitet i rentefglsomheden i
Europa.

Som tidligere naevnt er branchesammensaetning en anden faktor, der
kan forklare heterogenitet i rentefelsomheden pa tveers af lande. He-
terogenitet i rentefalsomheden pa grund af branchesammensaetnin-
gen skyldes forst og fremmest, at servicesektoren overordnet er rela-
tivt mindre rentefalsom end andre sektorer. Dette skyldes for det for-
ste, at servicesektoren i mindre omfang end eksempelvis fremstillings-
sektoren udferer stgrre investeringer og projekter, hvor omkostnin-
gerne afthaenger af renteniveauet. For det andet er efterspgrgslen af
serviceydelser mindre rentefalsom, da forbruget af saerligt varige for-
brugsgoder oftest delvist finansieres gennem lan, jf. Chiodo og
Owyang (2003). Samlet treekker dette i retning af en mindre rentefal-
somhed i lande med en stor servicesektor.

Fremstillingssektoren er generelt mere rentefglsom end servicesekto-
ren. Indenfor fremstillingssektoren kan der dog vaere forskelle i rente-
felsomheden mellem virksomheder. Nyere forskning peger p4, at ren-
testigninger kan pavirke virksomheder, der fremstiller varige goder,
mere end virksomheder, der fremstiller ikke-varige goder.® Et studie
finder eksempelvis, at virksomheder, der producerer varige goder,
saenker deres investeringer knap 50 pct. mere end virksomheder, der
producerer ikke-varige goder, ved en en uventet rentestigning, jf. Du-
rante mfl. (2020).

Arsagen til at virksomheder, der fremstiller varige goder, reagerer kraf-
tigere pa rentesendringer end andre fremstillingsvirksomheder, er, at
efterspgrgsel af varige goder falder mere ved rentestigninger end ef-
terspgrgslen af andre goder. Efterspergslen efter varige goder reduce-
res af to faktorer ved rentestigninger. For det farste stiger omkostnin-
gerne ved keb af varige goder for bdde husholdninger og virksomhe-
der, da kgbet ofte vil veere delvist lanefinansieret. For det andet reage-
rer husholdninger pa omkostningsstigninger, som ggede renteudgifter

8) Eksempler pa varige goder er biler, mgbler og harde hvidevarer, men ogsa maskinin-
vesteringer for andre virksomheder.
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USA har mindre
rentefelsom
branche-
sammensatning

eller hgj inflation, ved at reducere deres kgb af varige goder, idet hus-
holdninger har en praeference for i hgjere grad at beholde deres niveau
for forbrug af ikke-varige goder og serviceydelser, jf. Coibion mfl.
(2022).

Pa baggrund af den samlede branchesammensaetning kan det forven-
tes, at amerikansk gkonomi er mindre rentefalsom end eksempelvis
Tyskland og Sverige, da den mindre rentefalsomme servicesektor ud-
ger godt 75 pct. af den amerikanske gkonomi, mens servicesektoren
udger godt 60 pct. af den tyske og svenske gkonomi, jf. figur 11.9. Bran-

60

chesammensaetningen treekker endvidere i retning af, at tysk gkonomi
er mere rentefglsom end eksempelvis svensk gkonomi, idet ca. 19 pct.
af gkonomien bestar af den mere rentefglsomme fremstillingssektor,
hvilket er ca. 6 henholdsvis ca. 8 pct.point mere, end sektoren udgear i
Sverige og USA, jf. figur 11.10. Hertil kommer, at over 40 pct.® af den
tyske fremstillingssektor er fremstilling af transportudstyr og maski-
ner,'® herunder bilindustrien, dvs. brancher der fremstiller varige goder.

FIGURIIL9 SERVICE FIGURIL10 FREMSTILLING

USA’s gkonomi afhaenger mere af service
end den svenske og tyske gkonomi.

Den tyske gkonomi afhaenger mere af fremstil-
lingsvirksomheder end den amerikanske og
svenske gkonomi.
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Anm.: Service deekker over ISIC-grupper 50-99 og daekker handel, hoteller, restauranter, transport, kommuni-
kation, uddannelse, sundhed, ejendomsmaeglere, finansiel service samt offentlig service. Fremstillings-
virksomheder daekker over ISIC-grupper 15-37. De resterende brancher er landbrug, fiskeri, skovbrug,

naturressourcer, forsyningssektoren, byggeri og delvist offentlig produktion.

Kilde: Verdensbanken.

9) Sammenlignet med omtrent 33 og 25 pct. for Sverige henholdsvis USA.
10) Svarende til Verdensbankens ISIC branchekoder 29, 30, 32, 34 og 35.
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Samlet kan bade Tyskland og Sverige forventes at veere relativt mere
rentefelsomme end USA, men det kan tilskrives forskellige faktorer.
For Tyskland er det specielt branchesammensaetningen, som gar gko-
nomien rentefglsom, mens det for Sverige i hgj grad skyldes hushold-
ningernes lanesammensaetning, hvor en hgj andel af boliglanene er
variabelt forrentede. Dermed kan sammenlignelige rentestigninger fa
starre realgkonomisk effekt for tysk og svensk gkonomi end for ameri-
kansk gkonomi.

FORSKELLIG VEKST PA DE DANSKE EKSPORTMARKEDER

Flere lande oplevede en periode med hgj vaekst og tiltagende kapaci-
tetspres efter coronapandemien, men i lgbet af det seneste ar har flere
lande haft omtrent stilstand i skonomien. Samlet er der udsigt til lav
veekst pa de danske eksportmarkeder med en vaekst pa knap 1 og ca.
1% pct. i 2023 henholdsvis 2024, jf. boks I1.1. Vaekstudsigterne for de
sammenvejede danske eksportmarkeder er omtrent ueendrede i for-
hold til Dansk @konomi, forar 2023.

Den sammenvejede udlandsvaekst daekker imidlertid over betydelige
forskelle i konjunkturbilledet i de enkelte lande. | de fleste lande forven-
tes stilstand og svag tilbagegang i aktivitetsniveauerne. For nogle
lande indebaerer dette en blgd landing, mens andre lande aktuelt be-
finder sig under strukturelt BNP-niveau og kun gradvist forventes at na
op pa et konjunkturneutralt niveau i labet af de kommende ar. Dermed
kan danske eksportvirksomheders afsaetningsvilkar variere betydeligt
alt efter, hvilke lande de primeert eksporterer til.
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BOKS II.1 PROGNOSE FOR INTERNATIONAL GKONOMI OG RENTER

Prognosen for international gkonomi i 2023-24 tager udgangspunkt i den seneste vurdering fra
OECD i september 2023, jf. tabel A. Da der er tale om en sakaldt interim prognose, er der ikke skgn
for alle Danmarks primaere aftagerlande.? For de lande, som ikke er medtaget i OECD’s prognose,
tages der udgangspunkt i den senest tilgaengelige prognose. For Holland og Polen tages der ud-
gangspunkt i EU-Kommissionens prognose fra september 2023. For Sverige og Norge tages der
udgangspunkt i nationale prognoser fra Konjunktutinstitutet (august 2023) hhv. Statistisk Sentral-
byra (september 2023). Frem mod 2030 antages det beregningsteknisk, at BNP gradvist tilpasses
det beregnede, strukturelle niveau, som stammer fra den seneste lange fremskrivning fra OECD fra
2021.

For Danmarks seks primaere konkurrentlande ®’ skgnnes den sammenvejede Ignvaekst pa baggrund
af de seneste Consensus-skan fra september 2023 at blive knap 5 pct. i 2023 og knap 4 pct. i 2024.
| 2022 var lgnveeksten 3,3 pct.

For olieprisen forudseettes et arsniveau pa godt 80 dollars pr. tende i bade 2023 og 2024. Skennene
i 2023-24 er baseret pa udviklingen i futures. Herefter tilpasses olieprisen frem mod det reale niveau
i 2030 i Det Internationale Energiagenturs (IEA) Stated Policies-scenarie fra World Energy Outlook
2022.

ECB forudseettes at fastholde renten pa det nuveerende niveau pa 4 pct. frem til efteraret 2024.
Stats- og realkreditobligationerne forudseettes at falde i Igbet af 2023 og 2024 i takt med, at marke-
det indpriser ECB’s forventede saenkninger af renten. Niveauerne for renterne i 2030 er aendret i
forhold til forarets prognose, sa ECB’s indlansrene forventes at vaere 2 pct., og den danske tiarige
statsobligation er 2,6 pct. Dette er et laft pa 1,5 pct.point i forhold til Dansk @konomi, forar 2023.
Renterne er justeret pa baggrund af OECD nyeste mellemfristede prognose, jf. baggrundsnotatet.

a) Danmarks ni primaere aftagerlande er i prioriteret reekkefglge: Tyskland, USA, Sverige, Norge, Holland,

Kina, Storbritannien, Frankrig og Polen.
b) Danmarks seks primzere konkurrentlande er: Tyskland, Frankrig, Storbritannien, Holland, Sverige og USA.
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BOKS II.1 PROGNOSE FOR INTERNATIONAL GKONOMI OG RENTER, FORTSAT

TABEL A PROGNOSE FOR UDLANDSVAKST OG RENTER

2022 2023 2024 2025 20307
Vakstskon Pct.
Realvaekst i aftagerlande 3,0 0,9 1,5 2,3 1,7
Dollar pr. tende ---------------------
Oliepris 101 82 82 87 107
Renteskon Pct.
ECB's udlansrente 0,1 3,3 3,9 3,0 2,0
Tysk tiarig statsobligation 1,2 2,4 2,4 2,4 2,5
Dansk tiarig statsobligation 1,4 2,7 2,6 2,6 2,6
Dansk 30-arig realkreditrente 3,8 49 4.9 4.5 4.4
a) 2030-sg@jlen angiver den gennemsnitlige arlige veekstrate fra 2025 til 2030 for BNP, mens de @vrige tal

i sgjlen angiver niveauet i 2030.

Anm.: Landefordelte sken for BNP-vaeksten fremgar af baggrundsnotatet. Niveauet for renterne er opgjort
som arsgennemsnittet.

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

Fremgang i
amerikansk
gkonomi, ...

De @konomiske Réid("

Et af de lande, hvor der er fortsat fremgang, er USA, hvor vaeksten i de
seneste kvartaler har veeret betydeligt hgjere end i euroomradet, jf. fi-
gur 11.11. Fremgangen sker pa trods af de markante rentestigninger,
som den amerikanske centralbank har gennemfgrt, og der er endnu
ikke tydelige tegn pa, at rentestigningerne for alvor er slaet igennem
pa den gkonomiske aktivitet. Arbejdsmarkedet er eksempelvis fortsat
stramt med lav ledighed og mange ledige stillinger. Den fortsatte frem-
gang har overrasket prognosemagere, og vaekstforventningerne for
2023-24 er pa den baggrund opjusteret med ca. % pct.point i forhold fil
vurderingen i Dansk @konomi, forar 2023. De fleste internationale
prognosemagere forventer en blgd landing for amerikansk gkonomi
med gradvist aftagende aktivitet i takt med, at rentestigningerne slar
igennem pa gkonomien. Den forventede afmatning understeattes blandt
andet af en reekke indikatorer, herunder faldende jobvaekst samt fald i
Purchasing Managers’ Index (PMI) for bade industrien og servicesek-
toren, jf. figur 11.13 senere i afsnittet.
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FIGURILL11 BNP

Mens den tyske gkonomi har haft stilstand de seneste kvartaler, er
den amerikanske gkonomi fortsat med at vokse.
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Anm.: Figuren viser udviklingen i BNP for udvalgte gkonomier relativt til sko-
nomiens niveau i fgrste kvartal 2022. Seneste observation er andet
kvartal 2023.

Kilde: Macrobond.

... men risiko for en Selvom den amerikanske gkonomi i den naervaerende prognose ikke

recession i USA skennes at komme i egentlig recession, er risikoen ikke negligerbar.
Mens den tyske og svenske gkonomi allerede har gennemgaet kvar-
taler med negativ vaekst, er der endnu kun indikatorer, der peger pa en
tilsvarende svaghed i den amerikanske gkonomi. Selvom BNP og ar-
bejdsmarkedstal for amerikansk gkonomi fortsat er steerke, vurderer
bade markedsdeltagere og prognosemagere dog, at sandsynligheden
for recession om seks maneder er 50 pct., jf. figur [1.12. Dette er ogsa
afspejlet i inverteringen af rentekurven, som historisk set har veeret et
tegn pa en forestaende recession i USA, jf. figur 11.13.

11) Den inverterede rentekurve kan dog veere et svagere recessionstegn end tidligere.
Dette skyldes, at centralbankernes opkgbsprogrammer har reduceret rentespaendet
mellem korte og lange renter, hvormed kurven lettere inverterer, jf. eksempelvis Dansk
@konomi, forar 2023.
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FIGURILL12 SANDSYNLIGHED FOR

RECESSION | USA OM
SEKS MANEDER

Bade markedsdeltagere og institutioner ser
stigende sandsynlighed for en recession i
USA.
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FIGURILL13  INVERTERET RENTE-

KURVE | USA

Rentekurven har veeret inverteret i mere end
et ar, hvilket historisk har veeret et tegn pa en
forestaende recession.
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Anm.: Primary dealers er handelsmodparter til New York Fed i implementeringen af pengepolitikken. Market
Participants er deltagere pa markedet, oftest enten som investorer eller radgivere. Den inverterede kurve
viser forskellen mellem den 10-arige og 2-arige hhv. 3-maneders rente i USA. Perioder markeret med
gra er en recession i USA efter NBER’s definition. Seneste observation er juli 2023 i venstre figur og 25.

september i hgjre figur.

Kilde: Macrobond og egne beregninger.

Tysk og svensk
okonomi i stilstand

Mens der er fortsat fremgang i amerikansk gkonomi og nogle europae-
iske lande, oplever andre europaeiske gkonomier stilstand eller let til-

bagegang. Pa de danske eksportmarkeder har iseer den tyske og sven-
ske gkonomi i de seneste kvartaler oplevet stilstand henholdsvis di-
rekte tilbagegang, jf. figur 11.11. Udviklingen i disse lande skal forment-
lig ses i sammenhaeng med den forventede hgjere rentefalsomhed i
disse lande, jf. diskussionen ovenfor. | Tyskland er produktionen i in-
dustrien bremset op, og der udsigt til yderligere tilbagegang i indu-
strien, hvilket medvirker til at deempe vaekstudsigterne, jf. figur 11.14.
Tilbagegangen i industrien ses bredt pa tveers af lande, men da den
konjunkturfalsomme del af industrien fylder mere i tysk gkonomi, kan
dette veere medvirkende til, at tysk gkonomi er bremset mere, og tidli-
gere, op end andre gkonomier.

De @konomiske Rz‘id""
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FIGURI.L14 PURCHASING MANAGERS’ INDEX, PMI

Industriens PMI tyder pa tilbagegang i flere lande, og specielt tysk industri viser tegn pa tilbagegang.
PMI for servicesektoren indikerer begyndende tilbagegang i servicesektoren i flere lande.
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Anm.: Figurerne viser PMI fra S&P Global. PMI er et mal for indkgbschefernes vurdering af den gkonomiske
situation. For industri er vist det samlede PMI. For service er vist PMI for aktivitet i sektoren. Et indeks
over (under) 50 indikerer fremgang (tilbagegang). Seneste observation er september 2023, for andre
lande end Kina. For Kina er seneste observation august 2023.
Kilde:  Macrobond.

Begreenset veekst i
Kina

66

Dansk @konomi, efterar 2023

Kinesisk gkonomi genabnede i starten af 2023 efter igennem leengere
tid at have veeret lukket ned som fglge af nultolerancepolitikken overfor
covid-19. Internationale prognosemagere forventede, at hgjere kine-
sisk efterspargsel ville virke stimulerende pa resten af den globale gko-
nomi i 2023. Vaeksten i Kina har dog vist sig svagere end ventet, hvilket
deemper vaeksten i seerligt lande med betydelige handelsforbindelser
til Kina sasom Tyskland. Udviklingen i kinesisk gkonomi er forbundet
med betydelig usikkerhed, og flere indikatorer peger i retning af svag
vaekst i den kommende tid. Eksempelvis er ungdomsarbejdslgsheden
steget til over 20 pct. i juni 2023, og det kinesiske boligmarked er prae-
get af betydelige udfordringer med et markant fald i byggeriet pa over
25 pct. i de forste maneder af 2023. Statsejede banker i Kina har rea-
geret ved at seenke renterne og lempe betingelserne for boliglan for at
stimulere aktiviteten pa boligmarkedet. Tilbageslaget pa boligmarkedet
har stor betydning i Kina, da byggesektoren udger mere end 20 pct. af
kinesisk gkonomi, jf. Rogoff og Yang (2022).'? Et nyere studie finder,
at et fald pa 20 pct. i byggebranchens produktivitet vil kunne medfgre
et fald pa 5 til 10 pct. i kinesisk BNP i lgbet af nogle ar, jf. Rogoff og

12) Her tages hgjde for bade den direkte veerdi skabt af byggebranchen samt den indirekte
veerdi skabt igennem andre brancher, der forsyner eller servicerer byggebranchen.
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Stadig betydelige
nedadrettede risici

Rentestigninger kan
sla hardere igennem

Pres pa lande med
hoj gaeld
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Yang (2020). Potentielle effekter af lavere vaekst i Kina for dansk gko-
nomi diskuteres sidst i afsnittet.

RISIKOSCENARIER KAN STADIG MATERIALISERE SIG

Overordnet er der i mange lande udsigt til en periode med lavere vaekst
end normalt, dog uden udsigter til en dyb recession. Der er fortsat en
raekke nedadrettede risikofaktorer knyttet til udviklingen i den interna-
tionale gkonomi, og det kan ikke afvises, at udviklingen bliver mere
negativ end lagt til grund i prognosen. Ligesom i Dansk @konomi, forar
2023 knytter en betydelig del af usikkerhederne sig til de realgkonomi-
ske konsekvenser af rentestigningerne. Usikkerheden herom er dog
mindsket, da en starre del af rentestigningerne er blevet transmitteret
til realgkonomien, og da det i hgj grad ventes, at rentetoppen er naet.
Ydermere er der fortsat usikkerhed om energiprisudviklingen samt ri-
siko for lavere kinesisk vaekst.

| forhold til konsekvenserne af rentestigningerne er der usikkerhed om,
hvor hurtigt og kraftfuldt rentestigningerne slar igennem. Hvis rente-
gennemslaget sker langsommere, end centralbankerne leegger til
grund, er der en risiko for, at centralbankerne vaelger at stramme pen-
gepolitikken yderligere for at deempe efterspargslen og fa inflationen
under kontrol. Som naevnt i Lane (2023) kan stramningen af pengepo-
litikken medfgre en reduktion i BNP pa mere end 3 pct. Skgnnet var
dog baseret pa et mediansken af flere modeller og er derfor usikkert.
Der er dermed risiko for, at renterne slar hardere igennem pa realgko-
nomien end ventet af centralbankerne.

Den offentlige geeld steg i de fleste lande under coronapandemien,
hvilket skyldtes, at mange lande pa forskellig vis valgte at understatte
gkonomien og tilfare ressourcer til sundhedssystemet. Den hgjere
geeld har i kombination med stigende renter bidraget til stigende rente-
udgifter. Det gger alt andet lige risikoen for en gaeldskrise, som man
eksempelvis sa i euroomradet i 2011, hvor der opstod tvivli om en
reekke landes mulighed for at servicere geelden. Gaeldsstigningen har
veeret seerligt meerkbar i lande med en i forvejen hgj geeld, sdsom Grae-
kenland og Italien. | USA er geeldsniveauet ogsa vokset markant, og
ogsa her har dette i kombination med de hgjere renter medfert, at ren-
teudgifterne er steget som andel af BNP. Dette har vaeret en medvir-
kende arsag til, at USA’s kreditvurdering blev seenket i 2023 af Fitch
Ratings.
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Risiko for
energimangel
til vinter

Risiko for
vaekstnedgang i
Kina, ...

... hvilket
kan reducere
dansk BNP ...

... og medfore oget
global finansiel uro

Energipriserne er faldet betydeligt siden slutningen af 2022. En af de
medvirkende arsager til prisfaldet var den milde vinter i Europa, hvor
efterspargslen efter energi var lavere end normalt. P4 trods af de nu-
vaerende relativt lave energipriser er der stadig en risiko for stigende
energipriser og energimangel til vinter. Fgr Ruslands invasion af Ukra-
ine leverede Rusland stgrstedelen af det europeeiske gasforbrug, hvor-
imod en betydelig del af gasforbruget nu sejles ind som flydende na-
turgas (LNG), hvilket sger omkostningerne og dermed prisen. Det er
forbundet med usikkerhed, om forsyningen af LNG kan fglge med sti-
gende efterspgrgsel, hvilket risikerer at fore til hgjere gaspriser — en
tendens der vil blive forstaerket, hvis vinteren bliver koldere end nor-
malt. Risikoen for en kold vinter forstaerkes af vejrfaenomenet El Nifio,
som potentielt kan medfgre en koldere vinter end normalt i Europa,
hvormed energiefterspgrgslen stiger, jf. Castro (2023). Risikoen for
energimangel og energiprisstigninger er allerede til dels synlig i sti-
gende priser pa futures pa energimarkedet, jf. tidligere viste figur 11.3,
men yderligere stigninger vil fgre til et fald i realindkomsten og kan po-
tentielt indebaere forvaerrede udsigter for vaeksten.

Som tidligere neevnt star kinesisk gkonomi i gjeblikket overfor en
reekke udfordringer specielt pa boligmarkedet. Hvis uroen materialise-
rer som en stgrre veekstnedgang i Kina, kan det fa betydelige konse-
kvenser for savel den internationale som den danske gkonomi. En
veekstnedgang i Kina ville implicere en lavere efterspgrgsel efter go-
der, som importeres fra blandt andet Danmark. |1 2019 gik omkring 5
pct. af den danske eksport til Kina, og Kina aftog mere end 7 pct. af
den tyske eksport; dette er over EU’s gennemsnit pa omtrent 2% pct.
Dermed er Danmark og Tyskland relativt mere sarbare overfor en
veaekstnedgang i kinesisk gkonomi end andre europeeiske lande. Kinas
betydning er reelt endnu stgrre, da en del af eksporten fra bade Tysk-
land og Danmark bestar af input, som senere indgar i produkter, andre
lande eksporter til Kina. Hvis den kinesiske gkonomi eksempelvis op-
lever en kortvarig vaekstnedgang pa 1 pct.point, kan det medfgre en
reduktion pa omkring ¥ pct.point af den danske BNP-veekst, jf. Natio-
nalbanken (2023a).

| takt med at den kinesiske gkonomi er blevet en stgrre del af den glo-
bale gkonomi, betyder Kina ogsa mere for det globale finansielle sy-
stem. Udover de direkte realgkonomiske konsekvenser, vil en kinesisk
afmatning derfor ogséa indebaere en risiko for @get uro i det globale fi-
nansielle system. @get international finansiel uro kan indebaere en pe-
riode med strammere finansielle vilkar — herunder stigende renter —
men ogsa usikre ravarepriser globalt, jf. eksempelvis Nationalbanken
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1.3

Indhold i afsnittet

| Danmark ses
forventet afmatning
ikke i samlet BNP

Dansk BNP-
fremgang er drevet
af medicinalindustri
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(2023a) og Ahmed (2019)."® Fgrnaevnte analyse fra Nationalbanken
finder, at hvis der tages hgjde for Kinas betydning for det finansielle
system, kan en veekstnedgang i Kina have stgrre negative konsekven-
ser for danske gkonomi. | tilfeelde af @get global finansiel uro, vil effek-
ten af et fald pa 1 pct. i Kina pa dansk BNP fordobles, sa dansk BNP
reduceres med omtrent %z pct.point.

AKTUELLE UDSIGTER FOR
DANSK OGKONOMI

Dette afsnit beskriver konjunktursituationen i dansk gkonomi og frem-
skrivningen frem mod 2030. Afsnittet indledes med en diskussion af
medicinalindustriens betydning for udviklingen i dansk gkonomi, hvor-
efter den realgkonomiske del af prognosen for de kommende ar preae-
senteres. Herefter beskrives udsigterne for inflationen henholdsvis bo-
ligmarkedet. Sidst i afsnittet diskuteres, hvordan beskeeftigelsen kan
teenkes at udvikle sig de kommende ar. Herudover beskrives de sene-
ste ars tilgang af arbejdskraft fra udlandet, herunder hvad dette betyder
for vurderingen af kapacitetspresset i gkonomien.

DANSK GKONOMI | TO TEMPI

Forventningen blandt mange prognosemagere har i en rum tid veeret,
at der var udsigt til en afdeempning af den gkonomiske aktivitet i savel
Danmark som udlandet som fglge af stor usikkerhed, hgj inflation og
hgije renter. | Dansk @konomi, efterar 2022 var forventningen eksem-
pelvis, at der var udsigt til omtrent tre ars veekstpause i Danmark. BNP
er imidlertid fortsat med at vokse, og den ventede afdeempning ses
endnu ikke tydeligt i den samlede BNP-udvikling, jf. figur 11.15.

Medicinalindustrien har gennem et stykke tid udviklet sig mere positivt
end den gvrige industri og har drevet en betydelig del af veeksten, jf.
ogsa Dansk @konomi, forér 2023. Denne tendens er fortsat henover
sommeren. Medicinalbranchen udger med en andel i 2022 pa ca. 7%
pct. af samlet BVT og knap 1 pct. af den samlede beskaeftigelse en
relativt begreenset andel af gkonomien. Den markante produktions-
fremgang i branchen igennem 2022 og ferste halvdel af 2023 betyder

13) Priserne for flere ravarer, herunder iszer olie og visse metaller, ville ogsa kunne forven-
tes at falde globalt, jf. Lodge mfl. (2023).
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Medicinalindustrien
adskiller sig fra
andre dele af
okonomien

imidlertid, at branchen skennes at drive BNP-veeksten i perioden, jf.
figur 11.15. | den resterende del af gkonomien skannes der at have vae-
ret omtrent stilstand i aktiviteten siden begyndelsen af 2022. Pa den
vis udvikler dansk gkonomi sig aktuelt i to forskellige tempi. Udviklin-
gen ekskl. medicinalindustrien er mere pa linje med udviklingen i andre
europeeiske lande og stemmer bedre overens med den konjunkturaf-
matning, man ville forvente i kelvandet pa de energiprisstigninger og
pengepolitiske stramninger, der er gennemfert det seneste ar.

FIGURILL15 BNP-UDVIKLING

BNP er fortsat stigende, men fremgangen skegnnes at kunne henfg-
res til medicinalindustrien.
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Anm.: Beregningen af BNP ekskl. medicinalindustrien beror pa egne bereg-
ninger, jf. baggrundsnotatet. Beregningen korrigerer kun for det di-
rekte BVT-bidrag fra medicinalindustrien. Det samlede bidrag til
dansk gkonomi er dog sterre, idet branchen kgber varer og tjeneste-
ydelser fra andre dele af gkonomien. Seneste observation er andet
kvartal 2023.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

Medicinalindustrien skiller sig ud fra andre dele af dansk gkonomi ved,
at en stor del af produktionen foregar i udlandet med relativt fa danske
beskeeftigede, hvorved den opgjorte timeproduktivitet er hgj, jf. boks
I1.2."* Samtidig er salget af mange medicinalprodukter relativt uaf-
haengig af konjunktursituationen. Det geelder ogsa det seneste ar, hvor

14) Timeproduktiviteten er ligeledes meget hgj — og andelen af den samlede beskaeftigelse
meget lav — i for eksempelvis nordsgproduktion, energiforsyning og sefart.

70 Dansk @konomi, efterar 2023 De konomiske Réd‘:.



Konjunktur og offentlige finanser - Aktuelle udsigter for dansk gkonomi I1.3

den usaedvanligt kraftige fremgang i medicinalindustriens produktion
skal ses i sammenhaeng med Novo Nordisks succes med diabetesme-
dicinen Ozempic og slankemidlet Wegovy.

BOKS I1.2 MEDICINALINDUSTRIEN, UDENLANDSK PRODUKTION OG M&P

Medicinalindustrien er blandt andet kendetegnet ved, at en betydelig del af produktionen foregar i
udlandet, jf. Danmarks Statistik (2023). Veerditilveeksten fra denne produktion indregnes i branchens
samlede BVT og opgg@res ikke separat i nationalregnskabet. | udenrigshandelsstatistikken er det
muligt at opgere den samlede veerdi af danske virksomheders udenlandske aktiviteter (sakaldt
M&P, jf. nedenfor). Omfanget af disse aktiviteter er ogsa steget betydeligt de seneste ar, jf. bag-
grundsnotatet, men det er pa baggrund af de officielle statistikker ikke muligt at opgere, hvor stor
en andel der kan henfares til medicinalindustrien. Der formodes dog at vaere et betydeligt overlap.
Kapitlets korrektioner for medicinalindustriens betydning for BNP henholdsvis M&P’s betydning for
eksport samt strukturel produktivitet skal derfor ses som to sider af samme sag.

Danske virksomheders udenlandske aktiviteter betegnes ofte merchanting og processing (M&P), jf.
eksempelvis Produktivitet, 2020. Merchanting og processing forekommer, nar en dansk virksomhed
kaber eller far fremstillet varer i udlandet og derefter saelger dem, uden at varerne krydser den
danske graense.

Tidligere har betegnelsen “BVT skabt i udlandet” vaeret anvendt om danske virksomheders uden-
landske aktiviteter. Det kan dog veaere et misvisende udtryk, da veaerdiskabelsen oftest kan knyttes
til aktiviteter i Danmark, eksempelvis dansk forskning og udvikling. Veerditilvaeksten henfares derfor
som udgangspunkt til Danmark (som det sker i nationalregnskabet), selvom en del af selve produk-
tionen sker i udlandet. | neerveerende rapport betegnes aktiviteterne derfor i stedet M&P.

Safremt de seneste ars usaedvanlige produktionsfremgang i medicinalindustrien i et vist omfang
skal ses som afkastet af forskning og udvikling, kan veerditilveeksten veere foregaet over en laengere
periode, hvor det dog er indregnet i BVT til en lavere veerdiszetning (i form af omkostningerne), end
det senere viser sig, at udviklingen er veerd. Safremt patentet i stedet var solgt efter endt udvikling,
ville dansk BNP blive revideret op i den arreekke, hvor udviklingsindsatsen var foregaet, safremt
salgsvaerdien var hgjere end omkostningerne. Det opgjorte niveau for veerditilveeksten i medicinal-
industrien ma pa den baggrund formodes at veere retvisende i 2022-23, mens veeksten i seerligt
2022 ikke ngdvendigvis er det, da en del af veerditilvaeksten formentlig burde vaere tilskrevet den
periode, hvor udviklingsindsatsen er foretaget.
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BNP ekskl.

medicinalindustrien
styrker forstaelse af
konjunktursituation

Omtrent stilstand i
gkonomien ekskl.
medicinalindustrien

BNP ventes samlet
at stige ca. 1% pct.
i ar og ca. 1% pct.
i2024

Svag udvikling
i store dele af

Medicinalindustriens produktion er oplagt en del af samlet dansk pro-
duktion, og hgjere medicinalproduktion vil normalt medfere bedre for-
brugsmuligheder og hgjere skatteindteegter i Danmark. Beregningen
ekskl. medicinalindustrien er derfor ikke udtryk for, at det er mere ret-
visende at opggre BNP pa denne made. Men opgearelsen bidrager il
at styrke forstaelsen af sammenhaengene i gkonomien, isaer nar det
geelder vurderingen af arbejdsmarkedet og kapacitetspresset. Hertil
kommer, at opggrelsen af bidraget fra medicinalindustrien disse ar er
relevant i vurderingen af, hvor meget det underliggende produktions-
potentiale og eksporten er gget, jf. baggrundsnotatet.

REALZKONOMISK PROGNOSE FOR DE KOMMENDE AR

Det forventes, at afmatningen i gkonomien ekskl. medicinalindustrien
fortsaetter med omtrent stilstand i produktionen i ar og neeste ar, efter-
handen som mange virksomheder maerker konsekvenserne af lavere
vaekst i udlandet samt hgjere finansierings- og medarbejderomkostnin-
ger. Det understgttes af indikatorer for virksomhedernes forventninger,
hvor byggeriets forventninger ligger pa et fortsat lavt niveau, og bade
industrien og servicesektoren melder om tiltagende mangel pa efter-
spargsel. Prognosen minder pa den vis om den veekstpause, der var
forventningen i Dansk @konomi, efterar 2022, nar udviklingen ekskl.
medicinalindustrien betragtes.

Medicinalindustriens produktion er vokset betydeligt i fgrste del af
2023, og det forudseettes, at denne fremgang fortsaetter, omend i et
mere afdaempet tempo i resten af 2023 og i 2024. Medicinalindustriens
produktion lgfter derfor BNP-vaeksten i ar til ca. 1% pct., jf. tabel 11.2.
Det er en hgjere veekst end ventet i Dansk @konomi, forar 2023, da
medicinalindustrien har trukket produktionen markant op. Naeste ar er
der forudsat et mindre bidrag fra medicinalindustrien, men her bidrager
genabningen af Tyrafeltet i Nordsgen positivt til BNP-veeksten, som
ventes at blive ca. 1% pct.

Store dele af dansk eksport har udviklet sig afdeempet det seneste ar i
trad med den udvikling, der har fundet sted pa de danske eksportmar-

eksporten keder. Denne udvikling ventes at fortseette i den resterende del af 2023
og 2024, hvor der er udsigt til forringede afseetningsmuligheder pa de
danske eksportmarkeder, herunder saerligt Sverige og Tyskland, jf. af-
snit 11.2 og boks I1.3.
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TABEL 11.2 HOVEDTAL | FREMSKRIVNINGEN

2022 2022 2023 2024 2025 2030 ?

Mia. kr.  ===mmmeemmmmeeeee Realveekst, pct. ------------------
Privat forbrug 1.225 -1,4 0,0 1,2 2,4 3,4
Offentligt forbrug 617 -2,8 2,0 2,2 1,5 1,2
Offentlige investeringer 89 0,3 3,7 0,9 2,6 1,4
Boliginvesteringer 148 -8,5 -13,0 -2,0 1,7 3,7
Erhvervsinvesteringer 379 9,4 -4.1 -2,4 -0,6 1,1
Lagereendringer 61 0,4 -1,6 0,0 0,0 0,0
Indenlandsk efterspergsel i alt 2.517 -0,3 -2,6 0,7 1,7 2,4
Eksport 1.983 10,8 9,6 3.1 1,9 1,8
Import 1.668 6,5 4,6 2,6 3,9 4,0
Bruttonationalprodukt 2.832 2,7 1,7 1,3 0,6 1,1
BVT, private byerhverv 1.564 5,7 4,0 0,8 0,6 1,0
1.000 pers.  -------------- Andring i 1.000 pers. --------------
Strukturel arbejdsstyrke 3.071 30 32 4 0 4
Arbejdsstyrke 3.124 84 45 -13 -23 -2
Beskeeftigelse 3.059 112 37 -20 -27 -4
---------------------- 1.000 pers. -----=====mmmmmmmm-
Bruttoledighed 76 84 93 102 119
Pct.
Beskeeftigelsesgap 2,9 3,0 2,2 1,3 0,0
Forbrugerpriser 7,5 3,8 2,6 1,7 1,4
Timelgnsomkostninger 3,5 4,5 5,9 4.6 3,3
Kontantpris pa enfamiliehuse 0,5 -2,5 1,0 3,8 4,7
Timeproduktivitet, private byerhverv 0,4 3,0 2,2 2,2 1,4
30-arig dansk realkreditrente 3,8 4,9 4,9 4,5 4,4
--------------------- Pct. af BNP -----------emeeee-
Betalingsbalancen 13,5 12,3 13,4 12,6 7,4
a) Den sidste sgjle viser niveauet i 2030 for ledighed, beskeeftigelsesgap, rente og betalingsbalance. For

de gvrige poster vises den gennemsnitlige arlige vaekst fra 2025 til 2030.

Anm.: Beskeeftigelsesgap angiver afvigelsen fra den strukturelle beskaeftigelse i pct. Forbrugerpriserne er ud-
trykt ved deflatoren for det private forbrug. Lagerinvesteringer angiver vaekstbidraget til BNP. Renten er
angivet som arsgennemsnit.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, Macrobond og egne beregninger.
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BOKS I1.3 CENTRALE FORUDSZATNINGER

Vurderingen af udviklingen i dansk gkonomi er baseret pa en raekke forudsaetninger om udviklingen
i udlandet, renterne og finanspolitikken. Prognosen bygger pa farste offentliggerelse af national-
regnskabet for andet kvartal 2023 fra d. 31. august 2023, samt diverse indikatorer, der raekker ind i
tredje kvartal. Prognosen er udarbejdet ved brug af De @konomiske Rads sekretariats model
SMEC, jf. Grinderslev og Smidt (2023).

Udland og finansielle forhold

Det laegges til grund for prognosen, at den sammenvejede BNP-vaekst i de primaere danske afta-
gerlande bliver knap 1 pct. i 2023 og ca. 1% pct. i 2024. Desuden lsegges det til grund, at den
sammenvejede lgnvaekst blandt Danmarks konkurrentlande bliver ca. 5 pct. i 2023 og knap 4 pct. i
2024. Det forudseettes, at ECB ikke saetter renten yderligere op, sa den ved udgangen af aret fortsat
er 4 pct. Det forudseettes yderligere, at ECB vil begynde at saenke renten i efteraret 2024. Den
effektive 30-arige danske realkreditrente forudseettes at falde en smule, sa den er omtrent 4% pct.
ultimo 2023, hvorefter den antages at falde gradvist frem mod 2030 til godt 4% pct. Valutakurser
forudseettes konstante fra niveauet i september 2023. Olieprisen forudsaettes at have et arsniveau
pa godt 80 dollar i 2023 og 2024. Forudsaetningerne om international gkonomi er naermere beskre-
vet i afsnit 11.2.

Offentlige finanser

Prognosen leegger den vedtagne politik til grund, og herudover indarbejdes den foreslaede finans-
politik, som den er praesenteret i forslag til finanslov for 2024 og udgiftslofter for 2024-27. For de
offentlige finanser efter 2027 falges et beregningsteknisk forlgb, hvor det offentlige forbrug falger et
demografi- og velstandskorrigeret forlgb. Forudsaetningerne for fremskrivningen af de offentlige fi-
nanser er naermere beskrevet i afsnit 11.4.

Strukturelle niveauer

Fremskrivningen frem mod 2030 bygger pa en forudsaetning om, at dansk gkonomi gradvist tilpas-
ser sig det strukturelle aktivitetsniveau, som hovedsageligt er bestemt af strukturel beskeeftigelse
og strukturel produktivitet. Strukturel beskeeftigelse er baseret pa en arbejdsstyrkefremskrivning fra
DREAM'’s sociogkonomiske fremskrivning samt en antagelse om uaendret strukturel ledighedsrate,
mens strukturel produktivitet bygger pa en viderefersel af de historiske tendenser i totalfaktorpro-
duktivitet og KL-forhold. Den vaesentligste aendring i forhold til Dansk @konomi, forar 2023 er indar-
bejdelse af en fortsat stigning i 2022-23 i andelen af BVT skabt ved M&P, hvilket indebeerer et
strukturelt lgft i BVT-niveauet i private byerhverv pa ca. 3 pct. Beregningen af de strukturelle ni-
veauer er naermere beskrevet i baggrundsnotatet.

Hgj Udviklingen i den samlede eksport preeges pa samme made som den
medicinaleksport ... samlede BNP-udvikling af en ekstraordinger udvikling i medicinalindu-
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strien. Det skyldes, at en stor del af medicinalproduktionen eksporte-
res. Udviklingen i medicinalindustrien er som tidligere naevnt i vidt om-
fang uafhaengig af konjunktursituationen, og den betydelige stigning i
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... lofter samlet
eksport

De @konomiske Réd‘:.

medicinaleksporten bidrager derfor til at lgfte den samlede eksport
markant. Det er medvirkende til, at dansk eksport det seneste ar er
steget betydeligt mere, end aktivitetsfremgangen i udlandet isoleret set
ville tilsige, jf. ogséd Dansk @konomi, forar 2023. En del af medicinal-
eksporten krydser aldrig den danske graense — sakaldt merchanting og
processing (M&P), jf. boks II.2.

Det ekstraordinaere vaekstbidrag fra medicinalproduktion forudsaettes
at ophgre i 2024, hvor genabningen af Tyrafeltet til gengaeld @ger nord-
sgproduktionen og dermed energieksporten. Samlet ventes eksporten
at stige godt 9% pct. i &r og ca. 3 pct. i 2024. Dermed bidrager ekspor-
ten til at Iofte BNP-vaeksten seerligt i 2023, men ogsa i 2024, jf. figur
11.16. Frem mod 2030 ventes de ekstraordinzere vaekstbidrag fra eks-
porten at aftage, men eksportniveauet skennes at vaere permanent hg-
jere som folge af et hgjere niveau for M&P.

FIGURILL16 IMPORTRENSEDE VAEKSTBIDRAG

Eksporten trak BNP-veeksten op i 2022 og forventes ligeledes at
holde BNP-vaeksten oppe i 2023-24. Omvendt bidrager investerin-
gerne negativti 2023-24, hovedsageligt som fglge af en forudsat nor-
malisering af lagrene fra 2022 til 2023.

Pct.point

o N A O

2006 2010 2014 2018 2022 2026 2030
= Privat forbrug = Offentligt forbrug ™ Investeringer
= Eksport — BNP

Anm.: Figuren viser veaekstbidragene til BNP fra de importrensede efter-
sp@rgselskomponenter. Den lodrette streg markerer overgang il
prognosen.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og ADAM’s databank og egne
beregninger.
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Betydeligt
overskud pa
betalingsbalancen ...

... skyldes blandt
andet sofart og M&P

Siden 1990, hvor artiers betalingsbalanceunderskud blev vendt til et
overskud, har der veeret tendens til stigende overskud. Sidste ar var
overskuddet rekordhgjt og udgjorde 13,5 pct. af BNP. Det overstiger
dermed klart EU’s vejledende greenseveerdi pa hgjst 6 pct. af BNP.15
Der forventes ogsa et hgjt overskud de ferstkommende ar, hvorefter
overskuddet ventes at aftage til omkring 8 pct. af BNP, som har vaeret
niveauet i en periode inden de seneste ars stigning, jf. figur 11.17.

FIGURILL17 BETALINGSBALANCE

Stort betalingsbalanceoverskud skyldes hgj opsparing.
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Anm.: Betalingsbalancen er definitorisk lig med opsparingen minus investe-
ringerne i privat og offentlig sektor.

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

Sgfart har gennem en leengere arraekke bidraget med ca. 3 pct. af BNP
til betalingsbalancen, og i 2021-22 var en veesentlig del af overskuddet
pa betalingsbalancen drevet af sgfart. Bidraget fra sgfart var ca. 9%
pct. af BNP i 2022. | starten af 2023 er bidraget reduceret, og det for-
udsaettes, at sgfartsbidraget reduceres yderligere de kommende par
ar til et mere normalt niveau. Bidraget fra energi eges med knap 1 pct.

15) Betalingsbalancen er en blandt flere indikatorer i EU’s Macroeconomic Imbalance Pro-
cedure Scoreboard (MIP), som er en overvagningsprocedure for forebyggelse og kor-
rektion af makrogkonomiske ubalancer blandt @MU-landene. MIP er en del af det fi-
nanspolitiske rammeveerk i finanspagten, som Danmark har valgt at tilslutte sig. MIP
indeholder en resultattavle med indikatorer for de enkelte lande med tilhgrende vejle-
dende graensevaerdier for de enkelte ubalancer. De vejledende greenseveerdier for be-
talingsbalancen (regnet som et trears gennemsnit) er mellem -4 og +6 pct. af BNP.
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@get opsparing
kan skyldes M&P

Hojere renter
damper vaeksten i
det private forbrug

... og reducerer
investeringerne
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af BNP, nar Tyrafeltet forventeligt genoptager produktionen i 2024. En
tredje saerlig betydende faktor for overskuddet pa betalingsbalancen
er M&P, som har givet et tiltagende bidrag til betalingsbalancen; fra
mindre end 1 pct. af BNP i 2005 til omkring 4 pct. af BNP i arene 2015-
21, og nu gget til godt 6 pct. af BNP i fgrste halvar af 2023, jf. bag-
grundsnotatet. Dette bidrag forudsaettes opretholdt gennem fremskriv-
ningsperioden. Den seneste stigning i M&P haenger som tidligere
naevnt sammen med den kraftige stigning i medicinalindustriens pro-
duktion, hvoraf en betydelig del foregar i udlandet.

Betalingsbalancen kan ogsa ses som et lands opsparing minus udgif-
ten til reale investeringer. Investeringerne har svinget omkring 20 pct.
af BNP gennem de seneste 30 ar, mens opsparingen er gget markant
de seneste 10-15 ar i takt med det stigende betalingsbalanceoverskud,
jf. figur 11.17. At opsparingen er gget markant, mens investeringerne
ikke er gget, skal ses i lyset af, at M&P har udgjort en stigende andel
af BNP. Der er tale om produktion (og indkomst), hvor der kun i be-
greenset omfang benyttes dansk arbejdskraft og kapital. Pa baggrund
heraf er bade lgnkvote og kapitalkvote for de private byerhverv nedju-
steret, jf. baggrundsnotat.

Det private forbrug var ligesom gkonomien ekskl. medicinalindustrien
praeget af hgje renter og hgj inflation, og forbruget var omtrent uaendret
i forste halvar af 2023. | den resterende del af 2023 forventes fortsat
stilstand i forbruget. Det haenger blandt andet sammen med det hgjere
renteniveau, der gradvist slar igennem pa husholdningernes disponible
indkomst. Det sker dels gennem hgjere renteudgifter pa variabelt for-
rentede lan, dels gennem dyrere lanefinansieret forbrug. Effekten af
det direkte rentegennemslag pa husholdningernes disponible ind-
komst forventes at veere tiltagende i resten af 2023 for derefter at flade
ud i 2024, jf. Nationalbanken (2023b). Det hgjere renteniveau forven-
tes dermed fortsat at deempe forbruget i 2024, men den afdeempende
effekt modvirkes i stigende grad af forventede hgjere lgnstigninger i
den resterende del af 2023 og i 2024. Samlet skannes derfor nulvaekst
i det private forbrug i 2023 efterfulgt af en moderat stigning pa ca. 1%
pct. i 2024. Forbrugskvoten ligger aktuelt pa et meget lavt niveau, jf.
baggrundsnotatet. Frem mod 2030 forudsaettes den gradvist normali-
seret, hvilket indebaerer hgjere forbrugsvaekst i 2025-30, og dermed er
veekstbidraget fra det private forbrug omtrent pa samme niveau som i
den historiske periode, jf. figur I1.16.

Det hgjere renteniveau har ogsa sat sig i boliginvesteringerne, der faldt
betydeligt i ferste halvar af 2023. Bunden ventes omtrent naet, men
som fglge af det allerede indtrufne fald, ventes boliginvesteringerne at
falde med ca. 13 pct. i ar. Det er et stgrre fald end i forarets prognose,
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Normalisering

af lageraendringer
bidrager negativt
til BNP i 2023

Eksternt prispres
aftaget siden
efteraret 2022

Energipriser traekker
inflationen ned

hvilket primeert skyldes et sterre end forudsat fald igennem 2022, jf.
senere i afsnittet. Der er ligeledes tegn pa afmatning i erhvervslivets
bygningsinvesteringer, som dog synes at reagere langsommere pa
rentestigningerne end boliginvesteringerne. Denne udvikling bidrager
samlet set til at treekke erhvervsinvesteringerne ned i 2023 og forven-
tes endvidere at deempe vaeksten i investeringerne i 2024 og 2025.'6
Samlet skennes erhvervsinvesteringerne at falde med godt 4 pct. i
2023 og ca. 2% pct. i 2024. Den svage investeringsudvikling ventes at
bidrage til et fald i investeringskvoten, ligesom det normalt ses i et kon-
junkturtilbageslag, jf. baggrundsnotatet.

Virksomhedernes lagerinvesteringer var ifglge Danmarks Statistiks na-
tionalregnskab (efter revisionen 30. juni 2023) ekstraordineert store i
2021 og 2022. Det kan i et vist omfang formentlig tilskrives udfordrede
forsyningskaeder i kglvandet pa coronapandemien, men lageropbyg-
ningen er hgjst udsaedvanlig og markant stgrre end set tidligere. Ud-
viklingen begr derfor tolkes med forsigtighed. Lagerudvidelsen bidrog
positivt til BNP-vaeksten i 2021, og var omtrent neutral for vaeksten i
2022, hvor niveauet fortsat var hgijt. Nationalregnskabets opgerelser
af lagrene i begyndelsen af 2023 tyder pa en normalisering og dermed
et markant fald i forhold til 2022. Det indebaerer et betydeligt negativt
bidrag til BNP-vaeksten i 2023, jf. tabel 11.2.

INFLATIONSUDSIGTERNE

Den hgje inflation i 2021 og 2022 var i hgj grad forarsaget af eksterne
faktorer, herunder seerligt stigende priser pa energi, import og uforar-
bejdede fgdevarer. Den ekstraordinzert hgje inflation toppede i oktober
2022 med en stigning pa 10,3 pct. i nettoprisindekset. Siden har pri-
serne pa import og fgdevarer stabiliseret sig, mens energipriserne er
faldet betydeligt. | de seneste maneder har primaert energiprisudviklin-
gen bidraget negativt til inflationsudviklingen i Danmark, hvilket dog
udlignes af et begyndende indenlandsk prispres. Det medfgrte samlet
set, at nettoprisinflationen aftog til 2,8 pct. i august 2023, jf. figur 11.18.

Figur I1.18 viser en dekomponering af den historiske og forventede ud-
vikling i nettoprisindekset. | de kommende maneder ventes nettopris-
inflationen at falde yderligere, og pa arsniveau ventes en inflation pa
godt 4 pct. i 2023. Den lavere inflation i andet halvar 2023 kan isaer
tilskrives et negativt bidrag fra energipriserne, der for et ar siden la pa

16) Et patentkegb i 2022 medferte en ekstraordinaer hgj vaekst i erhvervsinvesteringerne
sidste ar. En tilbagevenden til et mere normalt investeringsniveau treekker ned i er-
hvervsinvesteringerne i begyndelsen af 2023 og bidrager til faldet i ar.
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Forholdsvis stabil
udvikling i import-
og fedevarepriser

De @konomiske Rad"~

et hgjere niveau. En betydelig del af det negative bidrag fra energipri-
serne skyldes saledes en prisudvikling, der allerede er sket, dvs. sa-
kaldte basiseffekter.

FIGURI.18 SKO@NNET INFLATIONSUDVIKLING

Nettoprisinflationen er aftaget siden toppunktet i efteraret 2022 og
forventes at aftage yderligere til et gennemsnitligt arsniveau pa godt
4 pct. i 2023 og ca. 2 pct. i 2024 og 2025.
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Anm.: Figuren viser vaekstbidrag til nettoprisinflationen. IMI er en forkortelse
for indenlandsk markedsbestemt inflation. Dekomponeringen er be-
skrevet i Dansk @konomi, efterar 2022. Seneste observation er au-
gust 2023.

Kilde:  Macrobond, Danmarks Statistik, Statistikbanken, og egne beregninger.

Energipriserne forventes med udgangspunkt i prisudviklingen for futu-
res at ramme et forholdsvist stabilt niveau i andet halvar af 2023 og
2024. Det medfarer et gradvist bortfald af negative basiseffekter fra
energipriserne i lgbet af 2024. De lavere energipriser forventes samti-
digt at reducere europeeiske producentpriser og globale fadevarepri-
ser. Det har en afsmittende effekt pa prisudviklingen for henholdsvis
importvarer og uforarbejdede fadevarer i Danmark, hvilket samlet set
skgnnes at resultere i et lavt inflationsbidrag fra import- og fedevare-
priser frem til slutningen af 2025.
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Indenlandsk
prispres holder
inflationen oppe

Inflationen forventes
at aftage, men
forblive hgj i 2023-24

Boligprisfald er
vendt til fremgang

Mens lavere energipriser siden maj har trukket inflationen ned, er det
indenlandske prispres taget til i styrke. Det ses af stigningen i inden-
landsk markedsbestemt inflation (IM1)'” og regulerede priser fra maj til
august i ar. Det indenlandske prispres var i de forste kvartaler af 2023
béaret af hgjere enhedsprofitter blandt virksomheder i private byer-
hverv, som dog forventes normaliseret mod slutningen af 2023. Udvik-
lingen i resten af prognoseperioden afspejler dels, at de indenlandske
priser reagerer med en vis forsinkelse pa hgjere inputomkostninger,
dels at der er indregnet et prispres fra udsigten til stigende Ignomkost-
ninger. Der er fortsat et betydeligt pres pa arbejdsmarkedet, og de fak-
tiske lanstigninger forventes at overstige de aftalte stigninger i over-
enskomsterne. Det hgje indenlandske prispres forventes dog at aftage
i de kommende ar i takt med, at der sker en gradvis genopretning af
reallgnnen.

Samlet set forventes nettoprisinflationen at aftage gennem resten af
2023 for derefter at stabilisere sig omkring 2% pct. i 2024 og ca. 2 pct.
i 2025. Aftalen om midlertidig suspendering af elafgiften betyder imid-
lertid, at inflationen malt som stigningen i forbrugerpriserne er lavere i
forste halvar af 2023 end stigningen i nettopriserne, og omvendt i 2024.
Det indebeerer, at forbrugerprisinflationen som arsgennemsnit forven-
tes at blive ca. 3% pct. i 2023, ca. 2% pct. i 2024 og knap 2 pct. i 2025.
Til sammenligning forventer ECB en inflation i euroomradet pa 5,6 pct.
i 2023, 3,2 pct. i 2024 og 2,1 pct. i 2025."8 Det tyder pa, at inflations-
presset i Danmark aftager hurtigere end i euroomradet i 2023 og fortsat
vil vaere lavere frem mod 2025. Det skal dog understreges, at inflati-
onsskennet er preeget af betydelig usikkerhed, herunder seerligt rela-
teret til energiprisudviklingen i det kommende halvar, jf. risikoscenarier
beskrevet i afsnit 11.2.

BOLIGMARKEDSUDVIKLINGEN

Boligmarkedet har vaeret i modvind det seneste &r med stigende renter
samt hgje el- og varmeudgifter. Det har vist sig i kraftigt faldende bo-
ligpriser gennem 2022 og de forste maneder af 2023, jf. figur 11.19.
Boligmarkedet ser dog ud til at have stabiliseret sig med tendens til
fremgang henover sommeren 2023. Indikatorer tyder saledes pa sti-

17) Indenlandsk markedsbestemt inflation refererer til udviklingen i markedsbestemte dan-
ske priser pa varer og tjenester, og er udtryk for det underliggende prispres i Danmark.

18) ECB’s inflationstal er opgjort som HICP (Harmonised Index of Consumer Prices), hvil-
ket beregningsteknisk afviger fra inflationen malt ved aendringer i det danske forbruger-
prisindeks. De to inflationsmal er dog generelt teet forbundet.
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gende priser henover sommeren, og antallet af handler og fremvisnin-
ger er steget. De stigende priser kan delvist afspejle fremrykningsef-
fekter af boligskattereformen, hvor der for visse boliger kan veere en
gevinst ved at overtage boligen for 1. januar 2024, jf. boks Il.4. Samti-
dig er usikkerheden om den gkonomiske situation reduceret, hvilket
blandt andet er afspejlet i en forbedret forbrugertillid. Energipriserne er
faldet, og det samme geelder den samlede inflation, lgnstigningerne er
begyndt at tiltage, og beskaeftigelsen er fortsat hgj.

FIGURI1.L19 NOMINEL HUSPRIS FIGUR11.200 REALKREDITRENTER
Boligpriserne faldt gennem 2022, men ser ud Realkreditrenterne har igennem det seneste
til at have stabiliseret sig. ar veeret stigende, men toppen skgnnes om-

trent at vaere naet.
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Anm.: | venstre figur er seneste observation for Danmarks Statistik farste kvartal 2023. Seneste observation for

Home er august 2023. De viste renter i hgjre figur er den effektive rentesats pa nyudstedte 1an. Seneste
observation er august 2023. De gra linjer angiver i begge figurer forventede arsniveauer i 2023-24.

Kilde: Finans Danmark, Danmarks Statistik, Statistikbanken samt ADAM’s databank, Home via Danske Bank
og egne beregninger.

Boligpriserne Udsigten til en fortsat hgj beskeeftigelse og aftagende inflation kombi-
ventes at stabilisere neret med fremrykningseffekten fra boligskattereformen betyder, at der
sig i 2023-24 er basis for fortsat afdeempet fremgang i boligpriserne de kommende

maneder. Trods svagt stigende priser resten af aret, skennes boligpri-
serne som fglge af faldet gennem 2022 at blive ca. 2% pct. lavere i
gennemsnit i 2023 end sidste ar. | 2024 forventes kun svag veekst i
boligpriserne pa ca. 1 pct., jf. diskussionen nedenfor. Samlet set har
den indeveerende prognose et mindre boligprisfald i 2023-24 end for-
ventet i Dansk @konomi, forar 2023. Det skal ses i lyset af dels en
bedre end ventet udvikling henover sommeren, dels en lidt mere gun-
stig udvikling i beskeeftigelsen end ventet.
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BOKS I1.4 BOLIGSKATTEREFORM

Den 1. januar 2024 traeder de nye regler for boligbeskatning i kraft, og der er i september 2023
offentliggjort forelgbige vurderinger for grund- og ejendomsveerdien af alle ejerboliger. Reformen
indebzerer overordnet set, at boligskatterne fremover vil udvikle sig i takt med boligpriserne. Skat-
teministeriet har vurderet, at reformen reducerer boligskatten for ca. 80 pct. af boligmassen i 2024,
jf. Vurderingsstyrelsen (2023). Den resterende boligmasse star til en skattestigning. Denne skatte-
stigning udlignes i ferste omgang af en skatterabat, sa eksisterende boligejere ikke betaler mere i
samlet boligskat i 2024 end i 2023. Rabatten bortfalder, nar boligen seelges, og de nye ejere vil
derfor skulle betale mere i skat. For disse boliger kan der derfor vaere en fordel forbundet med at
overtage boligen fgr 1. januar 2024.

Nationalbanken har tidligere vurderet, at de nye boligskatter samlet kan ventes at medfgre en min-
dre prisstigning for huse og et mindre prisfald for ejerlejligheder; og Skatteministeriet har anslaet, at
ejerlejlighedspriserne kan pavirkes negativt med godt 5 pct. som felge af reformen, jf. Nationalban-
ken (2017) og Skatteministeriet (2018). Effekten pa boligpriserne forventes dog at variere pa tvaers
af boligtyper og geografiske omrader, idet der i det hidtidige system var skeevheder i vurderingerne,
jf. Skatteministeriet (2021). | omrader med skattelettelser kan boligpriserne stige, nar reformen im-
plementeres, mens det modsatte ma forventes i omrader med en skattestigning.

Skattereformen og implementeringen heraf har vaeret forbundet med betydelig usikkerhed, og det
er derfor uvist, hvor stor en del af effekterne, der allerede er priset ind i boligpriserne. Den kortsig-
tede effekt af reformen af boligbeskatningen er dermed usikker, men pa leengere sigt forventes
reformen at have en stabiliserende effekt pa boligprisudviklingen, da boligskatterne fremover vil
stige og falde med boligpriserne.

Boligprisfald i dele
af 2024 kan ikke
udelukkes

Den reale boligpris
er faldet under den
historiske trend

| 2024 er der bade forhold, der traekker op og ned i boligpriserne. |
positiv retning traekker det, at overenskomstforhandlingerne i foraret
sikrede relativt haje lgnstigninger, og der ventes reallgnsfremgang pa
ca. 3% pct. i 2024. Det medfgrer en forventet realindkomstfremgang
trods et fald i beskaeftigelsen gennem aret. | nedadgéende retning
treekker, at realkreditrenterne ventes at forblive pa et hgjt niveau igen-
nem 2024, jf. figur 11.20. | kombination med et forventet fald i beskaefti-
gelsen i labet af aret deemper det efterspargslen. Herudover bortfalder
eventuelle fremrykningseffekter af boligskattereformen, nar den treeder
i kraft 1. januar 2024, hvilket yderligere kan traekke boligpriserne i ned-
adgaende retning neeste ar. Derfor kan det heller ikke udelukkes, at
boligpriserne vil falde i 2024. Samlet ventes dog en svag fremgang i
boligpriserne pa ca. 1 pct. i 2024.

Det realiserede fald i de nominelle boligpriser i 2022 og den svage ud-
vikling i farste del af 2023 har i kombination med den hgje inflation faet
den reale boligpris til at falde ca. 12 pct. fra 2021 til 2023, og den reale
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Bunden af
boliginvesteringerne
skonnes omtrent
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boligpris er i 2023 lidt under den historiske trend i 2023, jf. figur 11.21.
Den forventede boligprisudvikling i 2024 indebzerer et yderligere fald i
den reale kontantpris for boliger, eftersom den samlede inflation ventes
at overstige boligprisstigningen. Fra 2025 ventes den reale boligpris
gradvist at vende tilbage til den historiske trend i takt med, at renterne
falder svagt. Samlet indebeerer dette en gennemsnitlig arlig vaekst i de
nominelle priser pa ca. 4% pct. fra 2025 til 2030, hvilket er af omtrent
samme stgrrelsesorden som i 2012-15.

FIGURIL.21 REAL BOLIGPRIS

Den reale kontantpris er aktuelt under den langsigtede trend, men
forudsaettes gradvist at vende tilbage hertil frem mod 2030.
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Anm.: Den reale kontantpris er defineret som kontantprisen pa enfamilie-
huse deflateret med deflatoren for det private forbrug. Den trend-
maessige udvikling er estimeret som en loglinezer trend over perioden
1955-2022.

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

Danmarks Statistik har siden Dansk @konomi, forar 2023 revideret ud-
viklingen i boliginvesteringerne, sa de nu udviser et markant fald gen-
nem 2022 og 2023, jf. figur 11.22. Udviklingen i boliginvesteringerne er
nu bedre i overensstemmelse med det fald, der har vaeret pa boligmar-
kedet gennem 2022, og derfor ogsa i bedre trad med forventningerne
fra Dansk @konomi, forar 2023. Bunden af boliginvesteringerne skan-
nes omtrent naet, da materialeomkostninger, renter og boligpriser har
stabiliseret sig. Der forventes omvendt ikke betydelige stigninger i bo-
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Markant
beskaftigelses-
fremgang de
seneste ar ...

liginvesteringerne, hvilket skal ses i sammenhaeng med, at boligefter-
spargslen i lyset af hgje renter og svag beskeeftigelsesudvikling vurde-
res at veere afdeempet.

FIGURIL.22 BOLIGINVESTERINGER

Boliginvesteringer er faldet markant gennem 2022 og 2023, men
bunden skgnnes omtrent at vaere naet.
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Anm.: Seneste observation i “Faktisk, F23” er fierde kvartal 2022. “Implicit
prognose, F23” viser en implicit prognose, som er i overensstem-
melse med de forventede arsvaekstrater i Dansk @konomi, forar
2023. Seneste observation for “Faktisk” er andet kvartal 2023. “Impli-
cit prognose” viser en implicit prognose, som er i overensstemmelse
med de forventede arsvaekstrater fra tabel 11.2.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

BESKAFTIGELSESUDVIKLINGEN

Beskeeftigelsen er steget markant de seneste ar, og siden slutningen
af 2019 er ca. 200.000 flere lsnmodtagere kommet i beskeeftigelse.
Fremgangen har de seneste maneder vaeret lidt stgrre end forudsagt i
Dansk @konomi, forar 2023, og udviklingen indebeerer, at beskaeftigel-
sen aktuelt skgnnes at ligge ca. 3 pct., svarende til ca. 90.000 perso-
ner, over det strukturelle niveau. Sidst i afsnittet diskuteres vurderingen
af dette kapacitetspres.
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... er bredt funderet

De @konomiske RéidD

Hovedparten af beskaeftigelsesfremgangen siden udgangen af 2019
kan tilskrives hgjere privat beskeeftigelse, men beskaeftigelsen er ogsa
steget i den offentlige sektor. Beskaeftigelsen i den offentlige sektor er
siden 2019 steget i omtrent samme tempo som den strukturelle be-
skeeftigelse, og andelen er relativt lav i en historisk kontekst, jf. afsnit
I1.4. Den starste beskeeftigelsesfremgang i perioden findes i branchen
sundhed og socialvaesen, jf. figur 11.23, men generelt er beskaeftigel-
sesfremgangen bredt funderet pa tvaers af gkonomiens brancher. Ud-
viklingen pa arbejdsmarkedet kan ikke pa samme made som produkti-
onsfremgangen forklares ved fremgang i medicinalindustrien, og pro-
duktionsafmatningen i store dele af den private sektor er endnu ikke
slaet tydeligt igennem pa arbejdsmarkedet.

FIGUR .23 BESKAFTIGELSESFREMGANG,
BRANCHER

Beskeeftigelsen er steget ca. 200.000 personer siden slutningen af
2019. Fremgangen er bredt funderet pa tveers af brancher, men i
2023 er der tegn pa afmatning i visse brancher, herunder byggeriet.

1.000 pers.
50

2019 2020 2021 2022 2023

== Byggeri == Information mv. == Industri == Sundhed mv.

Anm.: Figuren viser lgnmodtagerbeskaeftigelsessendringen i forhold til de-
cember 2019 for udvalgte brancher. Seneste observation er juli 2023.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken.
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Beskaeftigelsesfremgangen er de seneste ar tilvejebragt gennem en
betydelig udvidelse af arbejdsstyrken. Det gaelder i szerlig grad i forste
del af 2023, hvor ledigheden trods stigende beskeeftigelse er steget
svagt. En betydelig del af beskaeftigelses- og arbejdsstyrkefremgan-
gen de seneste ar kan tilskrives hgjere beskaeftigelse blandt udenland-
ske statsborgere. En analyse viser, at i Igbet af det seneste opsving er
en stigende andel af denne beskaeftigelsesfremgang tilvejebragt gen-
nem nyindvandring snarere end gennem hgjere beskaeftigelse blandt
allerede herboende udlaendinge. | december 2022 var der godt 75.000
beskaeftigede udenlandske statsborgere, som havde opholdt sig min-
dre end tre ar i Danmark, jf. figur 11.27 senere i afsnittet.

Der er ikke umiddelbart tegn pa, at den markante beskaeftigelsesfrem-
gang de seneste ar i stort omfang kan tilskrives starre grad af deltids-
beskaeftigelse. Arbejdstidsregnskabets opggrelse af den (betalte) gen-
nemsnitlige arbejdstid for Isnmodtagere viser saledes, at arbejdstiden
er pa omtrent samme niveau som i perioden 2008-18, jf. boks 11.5. Op-
gerelsen af arbejdstid varierer imidlertid pa tveers af kilder, og national-
regnskabets opgarelse tyder pa et svagt fald i den gennemsnitlige ar-
bejdstid (inkl. ubetalt overarbejde) siden begyndelsen af 2022.

Det seneste ars beskeeftigelsesfremgang er bemaerkelsesveaerdig, nar
den ses i lyset af den svage udvikling i produktionen ekskl. medicinal-
industrien. Beregninger viser saledes, at produktiviteten i de private
byerhverv ekskl. medicinalindustrien er faldet betragteligt siden slut-
ningen af 2021, jf. figur 11.24. Det er umiddelbart overraskende, at virk-
somhederne fortsat fastholder medarbejdere i meget stort omfang pa
trods af, at produktionen er stagneret.

Det er ikke usaedvanligt, at vendingen pa arbejdsmarkedet indtraeffer
senere end vendingen i produktionen. Det indebaerer, at der er en ten-
dens til, at produktivitetsveeksten er svag pa toppen af en hgjkonjunk-
tur og i begyndelsen af et tilbageslag. Det sas bade i Danmark, euro-
omradet og USA i arene frem mod finanskrisen, jf. Cette mfl. (2016).
Det er dermed konsistent med den aktuelle situation, hvor der skannes
at veere et betydeligt kapacitetspres, men faldende produktivitet, nar
der ses bort fra medicinalindustrien.

En af arsagerne til denne tendens er sakaldt labour hoarding, hvor virk-
somhederne i begyndelsen af et tilbageslag fastholder flere medarbej-
dere end nedvendigt, fordi det er forbundet med omkostninger at an-
seette og afskedige, og fordi virksomhederne kan veere usikre pa, va-
righeden af tilbageslaget. Det er muligt, at der i disse ar er en endnu
mere udpreeget tendens til at holde pa arbejdskraften, da der de sene-
ste ar har veeret meldt om udpreegede rekrutteringsudfordringer i
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mange brancher. Hvis virksomhederne frygter ikke at kunne anseette
medarbejdere med de rette kompetencer, hvis tilbageslaget viser sig
at veere Kkortvarigt, kan det begrunde, at de i hgjere grad vaelger at
fastholde eksisterende medarbejdere. En anden faktor, der kan bi-
drage til en svag produktivitetsudvikling, er, at der er en tendens til, at
mindre produktive medarbejdere anseettes pa toppen af en hgjkon-
junktur, da virksomhederne ansaetter de mest produktive medarbej-
dere farst, jf. Fernald og Wang (2016). Modstykket vil vaere, at nar be-
skeeftigelsen begynder at falde, vil der ses en stigende produktivitet.

FIGURIl.24 PRODUKTIVITET | PRIVATE BYERHVERV

Produktiviteten i de private byerhverv skannes at veere faldet siden
slutningen af 2021, nar medicinalindustrien fraregnes.
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Anm.: Beregningen ekskl. medicinalindustrien beror pa egne beregninger,
jf. baggrundsnotatet. Seneste observation er andet kvartal 2023.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.
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BOKS II.5 GENNEMSNITLIG ARBEJDSTID FOR LONMODTAGERE

| Danmark er der forskellige typer statistik med information om gennemsnitlig arbejdstid. En af sta-
tistikkerne er arbejdstidsregnskabet (ATR), der er baseret pa virksomhedernes oplysninger til of-
fentlige myndigheder om Isnmodtagernes indkomst og arbejdstid (elndkomst). Mens ATR i hgj grad
ma betragtes som en palidelig statistik for betalt arbejdstid, sa giver den ikke et fyldestggrende
billede af lanmodtagernes totale arbejdstid. Dels arbejder nogle danskere flere timer, end der regi-
streres, sakaldte ubetalte timer,? dels registreres sort arbejde ikke.

Nationalregnskabets (NR) lenmodtagerbeskaeftigelsesstatistik er baseret pa ATR, men korrigeres
blandt andet for ubetalte timer og sort arbejde. Det medfarer uundgaeligt en hgjere grad af usikker-
hed, da der i sagens natur er tale om et skon for uregistreret arbejdstid. Korrektionen betyder alt
andet lige, at niveauet for den gennemsnitlige arbejdstid i NR vil veere hgjere end den gennemsnit-
lige arbejdstid i ATR. Ser man alene pa udviklingen i de to statistikker, er der imidlertid en divergens
over tid, jf. figur A.

FIGUR A FALDENDE GENNEMSNIT- FIGUR B ... KAN SKYLDES FARRE
LIG ARBEJDSTID I NATIO- UBETALTE OVERAR-
NALREGNSKABET... BEJDSTIMER

2008K1 = 100 Timer pr. uge
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= Nationalregnskabet (NR) Arbejdstidsregnskabet (ATR) = AKU gennemsnitlig arbejdstid

Anm.: Figur A viser den indekserede udvikling i den gennemsnitlige arbejdstid for Isanmodtagere fra hhv. nati-
onalregnskabet og ATR. Seneste observation er andet kvartal 2023. Figur B viser den gennemsnitlige
arbejdstid i arbejdskraftsundersggelsen (AKU).

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.
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BOKS II.5 GENNEMSNITLIG ARBEJDSTID FOR LONMODTAGERE, FORTSAT

Savel den aftalte som den gennemsnitlige arbejdstid er faldet gradvist siden 1970’erne. Siden 2010
har den aftalte arbejdstid imidlertid veeret usendret pa 1.628 timer arligt, jf. baggrundsnotatet. Den
gennemsnitlige arbejdstid ifglge Danmarks Statistiks arbejdstidsregnskab (ATR) har ligeledes vaeret
omtrent konstant i perioden 2008-23, mens den gennemshnitlige arbejdstid ifglge nationalregnskabet
(NR) omvendt har udvist en faldende tendens fra 2013 til 2023. Den faldende tendens i den gen-
nemsnitlige arbejdstid i NR er saledes udtryk for, at korrektionen for ubetalte timer og/eller sort
arbejde er blevet mindre over tid. Dette bekraeftes umiddelbart af arbejdskraftsunders@gelsen
(AKU), der belyser den gennemsnitlige arbejdstid gennem spgrgeskemaer, og dermed inkluderer
bade betalte og ubetalte timer. | perioden 2013 til 2023 er andelen af respondenter, der angiver en
arbejdstid over 37 timer i AKU, faldet, og den gennemsnitlige ugentlige arbejdstid er ogsa faldet, jf.
figur B. Den faldende tendens i AKU kan saledes fortolkes som en indikation pa, at den gennem-
snitlige ubetalte arbejdstid faktisk var faldende i perioden.

De forskellige perspektiver pa den gennemsnitlige arbejdstid understreger usikkerheden, der er for-
bundet med den faldende tendens siden 2013 i nationalregnskabet. Pa den ene side kommer den
faldende tendens naesten udelukkende fra en korrektion, hvilket indebaerer en hgj grad af metodisk
usikkerhed. Pa den anden side kan det ikke afvises, at der siden 2013 har veeret en faldende ten-
dens i den totale arbejdstid, nar udviklingen ifglge AKU betragtes. | sa fald indikerer den relativt
stabile udvikling i den betalte arbejdstid, at den aftalte arbejdstid for mange Ilanmodtagere har ud-
gjort en nedre greense for reduktion i arbejdstiden.

a) Selvom timerne formelt set er ubetalte, kan de dog veere forbundet med en indirekte form for kompensation
f.eks. hgjere grundlgn eller bonusordning.

Aftagende pres pa
arbejdsmarkedet

Beskaftigelsen
forudsaettes
normaliseret

De @konomiske Réido

Selvom beskeeftigelsen fortsat er hgj, er der begyndende tegn pa, at
efterspgrgslen efter arbejdskraft er aftagende. Dette ses blandt andet
ved feerre ledige stillinger pr. ledig og faerre virksomheder, der oplever
produktionsbegreensninger som fglge af arbejdskraftmangel. Billedet
understattes af en svagt stigende ledighed, ligesom der i visse af gko-
nomiens brancher er tegn pa, at beskeeftigelsen er stagneret eller har
veeret svagt faldende gennem farste del af 2023. Det gaelder eksem-
pelvis i det traditionelt konjunkturfalsomme byggeri samt i branchen
information og kommunikation. Der er dog tale om en afmatning fra et
hgjt niveau, og indikatorerne tyder ikke pa et kraftigt beskaeftigelses-
fald i de kommende maneder.

Det forventes, at produktionsafmatningen i store dele af den private
sektor vil give udslag i svagere beskeeftigelsesudvikling mod slutnin-
gen af 2023 og ind i 2024, hvor beskeeftigelsen ventes at falde. Samlet
ventes beskaeftigelsen at falde ca. 55.000 personer frem mod udgan-
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Usikkerhed
forbundet

med skgnnet
beskaftigelsesfald

gen af 2025, jf. figur 11.25. Det ventede beskeeftigelsesfald de kom-
mende ar er sterre, end produktionsudviklingen umiddelbart ville til-
sige. Det skyldes, at produktiviteten i de private byerhverv ekskl. me-
dicinalindustrien samtidig normaliseres fra et lavt niveau. Beskaeftigel-
sesfaldet indebaerer en sakaldt blgd landing i dansk gkonomi, hvor be-
skeeftigelsen gradvist bringes tilbage mod det strukturelle niveau i lgbet
af de kommende éar.

FIGURI.25 BESKAFTIGELSE

Beskeeftigelsen ventes at falde mod det skannede strukturelle ni-
veau.
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Anm.: Figuren viser lanmodtagerbeskaeftigelsen opregnet til nationalregn-
skabets arsniveau for beskeeftigelsen. Seneste observation er juli
2023. Derefter er vist en implicit manedsprofil, som er i overensstem-
melse med beskaeftigelsesskannene pa arsniveau.

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

Det forventede fald i beskaeftigelsen er forbundet med usikkerhed. Det
geelder bade i forhold til timing og sterrelsesorden. | forhold til timingen
har virksomhederne som naevnt fastholdt medarbejdere i lzengere tid
end ventet, og den forventede vending pa arbejdsmarkedet er derfor
udskudt i de seneste par prognoser. | forhold til stgrrelsen af faldet
udger vurderingen af det strukturelle niveau for beskaeftigelsen og der-
med, hvor stort presset pa arbejdsmarkedet aktuelt er, en vaesentlig
usikkerhedsfaktor. Usikkerheden om det strukturelle niveau og det ak-
tuelle kapacitetspres diskuteres sidst i afsnittet.
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Udenlandske
statsborgere driver
vaesentlig del af
beskaftigelses-
fremgang

De @konomiske Rad"~

UDENLANDSK ARBEJDSKRAFT PA DET DANSKE
ARBEJDSMARKED

En betydelig del af stigningen i den danske beskeaeftigelse de seneste
ar kan tilskrives hgjere beskeaeftigelse blandt udenlandske statsbor-
gere. Siden 2008 har udenlandske statsborgere staet for neesten tre
fierdedele af den samlede stigning i Ienmodtagerbeskeeftigelsen pa
godt 280.000 personer, jf. figur 11.26, og ogsa under det seneste op-
sving har udenlandske statsborgere drevet en betydelig del af beskaef-
tigelsesfremgangen. Siden udgangen af 2019 kan gget beskeeftigelse
blandt udenlandske statsborgere saledes forklare lidt under halvdelen
af den samlede beskeeftigelsesfremgang pa ca. 200.000 personer, og
det seneste ar har udenlandske statsborgere staet for halvdelen af
stigningen. Den ggede beskaeftigelse blandt udenlandske statsbor-
gere over de seneste 15 ar har helt overvejende veeret drevet af per-
soner med bopael i Danmark, idet der kun har vaeret en meget begraen-
set stigning i antallet af pendlere.

FIGUR .26 ZANDRING | ANTAL LONMODTAGERE

Udenlandske statsborgere har staet for stgrstedelen af beskaeftigel-
sesveeksten de seneste 15 ar. Ogsa under det seneste opsving er
en betydelig del af fremgangen tilvejebragt af udleendinge.
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Anm.: Seneste observation er juli 2023. Egen saesonkorrektion af lanmod-
tagerbeskaeftigelsen for udenlandske statsborgere. Bidraget til be-
skaeftigelsen fra danske statsborgere er beregnet som forskellen mel-
lem den samlede aendring i lsnmodtagerbeskeeftigelsen og aendrin-
gen for udenlandske statsborgere.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, Jobindsats.dk og egne beregninger.
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Udenlandske
statsborgere er en
sammensat gruppe

De udenlandske statsborgere med beskeeftigelse i Danmark er en
sammensat gruppe, der bade daekker over personer, som mere varigt
opholder sig i Danmark, og personer, som kun midlertidigt bor og ar-
bejder i Danmark. Generelt bestar godt en tredjedel af de beskaefti-
gede udenlandske statsborgere af personer, der har opholdt sig i Dan-
mark i over ti ar, mens godt en fierdedel er indvandret indenfor de se-
neste par ar, jf. figur 11.27. Nyindvandrede har dog udgjort en lidt sterre
andel af beskaeftigelsen i ar preeget af et stort pres pa arbejdsmarkedet
(2008 og 2022), men udgjorde omvendt en mindre andel end saedvan-
ligt under coronapandemien. Sammenlignet med de udenlandske
statsborgere, der har opholdt sig i Danmark i mere end et ar, er nyind-
vandrede udleendinge oftere ansat indenfor erhvervsservice, byggeriet
og landbruget mv., men i mindre grad indenfor offentlig administration,
undervisning og sundhed, jf. baggrundsnotatet.

FIGUR .27 BESKAFTIGEDE UDENLANDSKE
STATSBORGERE OPDELT PA
OPHOLDSTID | DANMARK

De beskeeftigede udenlandske statsborgere er en sammensat
gruppe med forskellige opholdstider i Danmark.
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Anm.: Figuren viser lanmodtagerbeskaeftigelsen blandt udenlandske stats-
borgere med bopael i Danmark opgjort i december hvert ar, opdelt pa
personernes opholdstid i Danmark. Opholdstiden er beregnet som af-
standen i kalenderar mellem det givne ar og indvandringsaret. Ind-
vandrer en person flere gange, opgeres hver indvandring som et nyt
opholdsforlgb. Tallene er ikke saesonkorrigerede. Se baggrundsnota-
tet for en naermere beskrivelse af beregningen.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

92 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Rédl:‘



Konjunktur og offentlige finanser - Aktuelle udsigter for dansk gkonomi I1.3

Nyindvandrede
udger en betydelig
del af tilgang til
beskaftigelse

Gget beskaftigelse
siden 2021 skyldes
bade gget tilgang
fra udlandet og fra
herboende personer

Nyindvandring trak
i stigende grad
beskaeftigelses-
fremgang i 2022

De @konomiske Rz‘id""

Nar antallet af beskaeftigede udenlandske statsborgere er steget over
tid, kan det bade daekke over, at ny udenlandsk arbejdskraft er kommet
til landet og har opnaet beskaeftigelse, men ogsa, at allerede herbo-
ende udleendinge er kommet i beskaeftigelse efter at have veeret ledige
eller udenfor arbejdsstyrken. Figur 11.28 viser den arlige eendring i be-
skeeftigelsen blandt udenlandske statsborgere over tid, opdelt pa til-
gangen til og afgangen fra beskeeftigelse. Den samlede ndring i be-
skeeftigelsen daekker hvert ar over betydelige bruttobevaegelser, hvor
en del udenlandske statsborgere afgar fra beskaeftigelse, eksempelvis
fordi de mister deres arbejde, vaelger at treekke sig tilbage eller rejser
ud af landet igen, men samtidig er der ogsa et betydeligt antal nye
udenlandske statsborgere, der opnar beskaeftigelse. Nyindvandrede
udenlandske statsborgere, der er kommet til landet indenfor det sene-
ste ar, star hvert ar for en betydelig del af denne tilgang. | et typisk ar
er godt en tredjedel af tiigangen udgjort af nyindvandrede, mens de
resterende knap to tredjedele kan tilskrives udenlandske statsborgere,
der har opholdt sig i Danmark i mere end et ar.

Siden 2021 er beskaeftigelsen blandt udenlandske statsborgere vokset
markant, og figur 11.28 viser, at denne fremgang bade har vaeret drevet
af, at markant flere er indvandret fra udlandet, og at flere allerede her-
boende udenlandske statsborgere er kommet i beskaeftigelse end
saedvanligt. Samtidig er afgangen faldet til et mere normalt niveau efter
den hgjere afgang i 2020 og starten af 2021. Dette har ligeledes bidra-
get til at Igfte den samlede beskeeftigelsesfremgang.

Der er imidlertid tegn pa, at tilgangen til beskaeftigelse blandt allerede
herboende udenlandske statsborgere i Igbet af 2022 begyndte at falde,
mens tilgangen fra udlandet omvendt fortsat var stigende. Nyindvan-
dret udenlandsk arbejdskraft fik i Iabet af 2022 derfor tiltagende betyd-
ning for den fortsatte beskaeftigelsesfremgang blandt udenlandske
statsborgere, og i slutningen af 2022 stod nyindvandrede for naesten
halvdelen af den samlede tilgang til beskaeftigelse blandt udenlandske
statsborgere. Samtidig udgjorde udenlandske statsborgere under ét en
tiitagende andel af den samlede beskeeftigelsesfremgang i Igbet af
2022, jf. ovenfor. Samlet set kan det vaere et tegn pa, at den inden-
landske pulje af arbejdskraft gradvist blev udtemt i takt med, at be-
skeeftigelsen steg, og at virksomhederne derfor i stigende grad hen-
tede ny arbejdskraft ind fra udlandet for at imgdega deres behov for
arbejdskraft.
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FIGUR11.28  ARLIG ZNDRING | BESKAFTIGELSE
BLANDT UDENLANDSKE STATSBORGERE

Den markante beskeeftigelsesfremgang blandt udenlandske stats-
borgere siden 2021 er bade trukket af @get nyindvandring fra udlan-
det og af, at flere herboende udlaendinge er kommet i beskaeftigelse.
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Anm.: Figuren viser den arlige sendring i lsnmodtagerbeskaeftigelsen blandt
udenlandske statsborgere med bopzel i Danmark (den ra@de kurve),
opdelt pa bidraget fra tilgang til hhv. afgang fra beskeeftigelse (de
grenne hhv. gra sgjler). Tilgangen er opdelt pa personer, der er ind-
vandret i lgbet af aret hhv. personer, der allerede var bosiddende i
Danmark, mens afgangen er opdelt pa personer, der er udvandret i
lgbet af aret hhv. stadig har bopzel i Danmark. Da beskaeftigelsen kun
er opgjort for udenlandske statsborgere, vil en person ogsa udga af
opggrelsen, hvis personen overgar til dansk statsborgerskab. Der er
vist et 6 maneders centreret glidende gennemsnit. Data er aktuelt til-
gaengeligt frem til december 2022. Se baggrundsnotatet for en neer-
mere beskrivelse af beregningen.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

En del af Det er vanskeligt at vurdere, hvor stor en del af stigningen i nyindvan-
nyindvandring ma dringen af udenlandsk arbejdskraft, der skal opfattes som konjunkturelt
formodes at vaere betinget, og hvor stor en del der kan opfattes som strukturel. Tidligere
mere varig analyser har peget pa, at der er en konjunkturfalsomhed i ind- og ud-

vandringen af udenlandsk arbejdskraft, jf. f.eks. Dansk @konomi, forar
2017, Kraka (2018), Basso mfl. (2019) og Nationalbanken (2019). Det
taler for, at en del af de seneste ars stigning i maengden af udenlandsk
arbejdskraft ma formodes at vaere midlertidig. Der er omvendt ogsa
tegn pa, at en betydelig del af de nytilkomne over tid bliver en mere
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eller mindre permanent del af den danske arbejdsstyrke og befolkning.
Omtrent en tredjedel af de nytilkkomne er eksempelvis stadig i landet
og i beskeeftigelse ti ar efter indvandringen, jf. figur 11.29.

FIGURI.29 NYINDVANDREDE BESKAFTIGEDE
UDENLANDSKE STATSBORGERE OVER TID

Ti ar efter indvandringen er omtrent en tredjedel af de nyindvandrede
stadig bosat og i beskeeftigelse i Danmark.

o1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Ar efter ankomst

= Fortsat i beskeeftigelse - Fortsat i Danmark

Anm.: Figuren viser udviklingen i lsnmodtagerbeskeeftigelse og udvandring
over tid for de nytilkomne beskeeftigede udenlandske statsborgere i
perioden 2009-21. Beskaeftigelsen er opgjort i december hvert ar. Ud-
vandring er opgjort for det givne opholdsforlgb. Indvandrer en person
flere gange, opgeres hver indvandring som et nyt opholdsforlgb. Se
baggrundsnotatet for en nsermere beskrivelse af beregningen.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

KAPACITETSPRES OG STRUKTUREL BESKAFTIGELSE

Opggerelsen af kapacitetspresset i gkonomien er af vaesentlig betyd-
ning for anbefalingerne til den skonomiske politik. Det skyldes, at et af
formalene med den gkonomiske politik er at bidrage til at undga, at
udsvingene i gkonomien bliver ungadigt store, da dette er forbundet
med omkostninger, jf. Nationalbanken (2022) og Dansk @konomi, ef-
terar 2019. Jo stgrre kapacitetspres, der opbygges under et opsving,
desto brattere og dybere tilbageslag risikeres der efterfglgende, og det
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kan dermed fgre til en mere langvarig lavkonjunktur. Denne risiko for-
steerkes, hvis der opbygges vaesentlige ubalancer under opsvinget, ek-
sempelvis pa boligmarkedet. Herudover kan der vaere samfundsgko-
nomiske omkostninger forbundet med en situation med meget lav le-
dighed (hgjt kapacitetspres), idet der kraeves flere stillingsopslag og
anseaettelsessamtaler for at finde medarbejdere med de rette kompe-
tencer, hvilket beslaglaegger ressourcer i vicksomhederne, jf. Michaillat
og Saez (2021).'° Dette ma formodes ogsa at gaelde i forhold til ny
arbejdskraft fra udlandet; jo flere, det allerede er lykkes at tiltreekke,
desto mindre er den tilbagevaerende arbejdskraftreserve, og desto
mere omkostningsfyldt kan yderligere rekruttering ad denne kanal
blive.

Der findes ikke en entydig made at opgere sterrelsen af kapacitets-
presset i gkonomien, og forskellige indikatorer kan pege i forskellige
retninger. En made at opggre presset pa er ved opggrelsen af beskaef-
tigelsesgap, som maler forskellen mellem faktisk og strukturel beskaef-
tigelse. Den aktuelle vurdering tilsiger, at beskeaeftigelsen medio 2023
var ca. 3 pct. eller ca. 90.000 personer over strukturelt niveau. Det in-
dikerer et betydeligt pres pa arbejdsmarkedet og tilsiger, at beskaefti-
gelsen skal falde betydeligt, ferend arbejdsmarkedet kan siges at veere
i en omtrent konjunkturneutral tilstand.2°

Modstykket til, at beskaeftigelsen ligger over det strukturelle niveau vil
ofte vaere en ledighed under strukturelt niveau. Med andre ord er der
normalt en teet sammenhaeng mellem udviklingen i beskaeftigelses- og
ledighedsgap, selvom udsvingene i ledighedsgap typisk er mindre, jf.
figur 11.30. Historisk er der saledes en tendens til, at beskeeftigelsesgap
er omtrent dobbelt sa stort som ledighedsgap. Da der empirisk er en
teet sammenhaeng mellem ledighed og Ianpres, anvendes beskaeftigel-
sesgap derfor ogsa ofte som en indikator for Ign- og prispresset i gko-
nomien. Det seneste ar er samvariationen mellem beskeeftigelses- og
ledighedsgap imidlertid blevet mindre systematisk. Det skal ses i lyset
af, at beskaeftigelsesfremgangen i starre omfang end saedvanligt er til-
vejebragt gennem en udvidelse af arbejdsstyrken, blandt andet som

19) Det efficiente ledighedsniveau er derfor ikke nul. Det efficiente ledighedsniveau findes
derimod, hvor velfaerdsgevinsten hhv. velfeerdsomkostningen ved en eendring i ledig-
heden balancerer. Velfeerdsgevinsten ved et fald i ledigheden bestar (netto) i, at sam-
fundsveerdien ved produktionen som beskaeftiget er hgjere end samfundsvaerdien af
fritid samt eventuel hjemmeproduktion ved ledighed. Velfaerdsomkostningen bestar i,
at et lavere ledighedsniveau gger transaktionsomkostningerne, idet der kreeves flere
stillingsopslag og ansaettelsessamtaler for at finde medarbejdere med de rette kompe-
tencer, hvilket beslaglaegger ressourcer i virksomhederne.

20) Der er dog en underliggende stigning i strukturel beskaeftigelse pa ca. 20.000 personer
fra 2023 til 2030, hvorfor det kreevede fald i den faktiske beskeeftigelse kan vaere mindre
end starrelsen af det aktuelle gap.
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folge af tilgang af arbejdskraft fra udlandet. Udviklingen i ledigheden
peger pa det seneste i retning af et svagt aftagende pres pa arbejds-
markedet, mens udviklingen i beskaeftigelsen peger pa omtrent uaen-
dret hgijt pres.

FIGUR .30 PRES PA ARBEJDSMARKEDET

Normalt samvarierer forskellige mal for presset pa arbejdsmarkedet,
men i lgbet af 2022 og 2023 er der opstaet divergens mellem be-
skeeftigelsesgap og de @vrige mal.
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— Besk.gap = Ledighedsgap = Knaphedsindeks (h.akse)

Anm.: Knaphedsindekset maler antallet af ledige stillinger pr. ledig i forhold
til 2016, jf. faktaboks. Ledighedsgap er vist med modsat fortegn. Se-
neste observation er juli 2023.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken samt ADAM’s databank, Jobin-
dex.dk samt egne beregninger.

Udover beskaeftigelses- og ledighedsgap findes en raekke andre indi-
katorer for presset pa arbejdsmarkedet. Det geelder eksempelvis un-
dersggelser af rekrutteringsvanskeligheder, virksomhedernes angivel-
ser af, om mangel pa arbejdskraft udger en produktionsbegraensning,
antallet af nye jobopslag og det samlede antal af ledige stillinger relativt
til antallet af ledige. Disse indikatorer tyder alle pa et aftagende pres
pa arbejdsmarkedet, og de samvarierer normalt med beskaeftigelses-
gap. | perioden 2008-22 har der eksempelvis veeret en teet sammen-
haeng mellem beskeeftigelsesgap og det sakaldte knaphedsindeks, om
end der er en tendens til, at knaphedsindekset reagerer lidt far beskaef-
tigelsesgap, jf. figur 11.30 og faktaboksen. De tre indikatorer for presset
pa arbejdsmarkedet vist i figur 11.30 har imidlertid ikke udviklet sig helt
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parallelt det seneste ar. Knaphedsindekset og ledighedsgap peger pa
aftagende pres pa arbejdsmarkedet, mens beskaeftigelsesgap har vae-
ret omtrent uaendret, hvilket altsa indikerer fortsat hgj pres.

KNAPHEDSINDEKS

Beskeeftigelsesministeriet (2023) preesenterer et sakaldt knapheds-
indeks, som tager udgangspunkt i antallet af ledige stillinger pr. ledig.
Dette mal anvendes ogsa i eksempelvis Michallait og Saez (2021)
som indikator for stramhedsgraden pa arbejdsmarkedet.

Beskeeftigelsesministeriet opggr indekset som afvigelsen fra en nor-
malveerdi, som indekset vil vaere pa, hvis gkonomien er i en omtrent
neutral konjunktursituation. At anvende en normalveerdi kan diskute-
res, men det har den fordel, at indeksets niveau far en naturlig tolk-
ning, idet indeksets veerdi til et givent tidspunkt vil angive den pro-
centvise afvigelse fra den konjunkturneutrale periode. | naervaerende
beregning er 2016 valgt som indeksar, da beskeeftigelses- og ledig-
hedsgap her er teet pa 0. Antallet af jobannoncer er i den aktuelle
beregning korrigeret for den underliggende trend, som formentlig i et
vist omfang kan tilskrives gget digitalisering over perioden.

En oplagt mulighed i forklaringen af den forskelligartede udvikling mel-
lem de viste mal for kapacitetspresset er, at den strukturelle beskeefti-
gelse er steget mere end aktuelt forudsat, og at den strukturelle ar-
bejdsstyrke derfor er undervurderet.?' Dermed kan beskaeftigelsesgap
veere indsneevret i lgbet af 2023, hvorved udviklingen vil veere i bedre
overensstemmelse med ledighedsgap og knaphedsindekset. Det vil
ogsa veere konsistent med, at lgnstigningerne indtil videre har veeret
relativt begraensede til trods for, at beskeeftigelsesgap i en laengere
periode skgnnes at have veeret betydeligt.

En faktor, der kan have gget den strukturelle beskaeftigelse mere end
forudsat, er de seneste ars betydelige tilgang af arbejdskraft fra udlan-
det. Som vist tidligere i afsnittet, har en del af den nyindvandrede ar-
bejdskraft historisk bosat sig mere langvarigt i Danmark, hvorved de
mere permanent star til radighed for det danske arbejdsmarked. Her-
udover er der hvert ar en betydelig andel af beskaeftigelsen, der tilve-
jebringes gennem mere vandrende arbejdskraft. Det kan opfattes som,
at der er en arbejdskraftreserve i udlandet, som virksomhederne kan

21) En anden mulighed er, at den tidsmaessige forskydning mellem udviklingen i de forskel-
lige mal aktuelt er stgrre end tidligere.

98 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Rédo



Konjunktur og offentlige finanser - Aktuelle udsigter for dansk gkonomi I1.3

... 0g
arbejdsstyrkens

konjunktur-
felsomhed

Marginalgruppers
arbejdsmarkeds-
tilknytning kan veere
blevet mere varig

De @konomiske Rz‘id""

regne med at kunne tiltraekke i en normal konjunktursituation — og at
den derfor kan siges at veere af strukturel karakter. Denne reserve er
formentlig steget siden midten af 00’erne som felge af blandt andet
udvidelsen af EU mod gst, men den kan veere gget yderligere de se-
neste ar som felge af bedre rammer for at kunne tiltreekke udenlandsk
arbejdskraft eller som fglge af Storbritanniens udtreeden af EU.22 Det
er dog forbundet med usikkerhed pa forhand at vurdere, hvor stor en
del af nytilgangen af arbejdskraft fra udlandet, der ender med at sta
mere permanent til radighed for det danske arbejdsmarked, og det er
muligt, at nytilgang fra udlandet viser sig at have gget den strukturelle
arbejdsstyrke mere end forventet.

Den stigende andel af udenlandsk arbejdskraft pa det danske arbejds-
marked kan udover at pavirke det strukturelle niveau for arbejdsstyrke
og beskeeftigelse ogsa teenkes at have pavirket arbejdsstyrkens kon-
junkturfalsomhed. Jo st@rre andel af beskeeftigelsen, der tilvejebringes
fra udlandet, jo starre konjunkturudsving méa der forventes i arbejds-
styrken. Det indebeerer ogsa, at sammenhaengen mellem beskaefti-
gelse og ledighed bliver mindre teet. Det er imidlertid muligt, at lanpres-
set fra beskeeftigelsesgap er mindre, hvis beskaeftigelsesfremgangen
kan tilskrives nyindvandret udenlandsk arbejdskraft, og at Ianpresset
dermed er mere sammenligneligt med billedet fra de avrige indikatorer
til trods for, at beskaeftigelsesgap er fortsat hgit.

En anden faktor, der taler i retning af, at den strukturelle beskaeftigelse
kan veere gget, er sakaldt positiv hysterese. Det er saledes muligt, at
marginalgrupper har opnaet en mere permanent tilknytning til arbejds-
markedet under de seneste par ars markante beskeeftigelsesfrem-
gang. Antallet af job- og aktivitetsparate kontanthjaelpsmodtagere er
eksempelvis faldet markant de seneste ar, og det er muligt, at laengere
tids beskaeftigelse for disse personer vil fa leengerevarende betydning
for gruppens arbejdsmarkedstilknytning. En delvist overlappende
gruppe, der traditionelt har en lavere erhvervsfrekvens end gennem-
snittet, er indvandrere og efterkommere, seerligt fra ikke-vestlige lande.
Beskaeftigelsen er de seneste ar steget relativt meget i denne gruppe,
jf. blandt andet Dansk @konomi, forar 2022, hvilket ogsa kan knytte
dem teettere til arbejdsmarkedet.

22) Sterrelsen af reserven vil atheenge af arbejdsmarkedets rammer i Danmark henholds-
vis hjemlandet samt andre lande, der forsgger at tiltraekke arbejdskraft udefra. Det mu-
lige traek pa puljen kan variere med den relative konjunktursituation mellem landene.
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Indhold i afsnit

Samlet er der dermed en raekke forhold, der taler for, at den strukturelle
arbejdsstyrke og beskaeftigelse kan vaere hgjere end aktuelt forudsat.
Safremt dette er tilfeeldet, vil det alt andet lige give sig udslag i en hg-
jere strukturel produktion. Hvis den hgjere arbejdsstyrke er drevet af
starre arbejdsmarkedstilknytning blandt marginalgrupper, er det dog
ogsa muligt, at den strukturelle arbejdsstyrkestigning sker pa bekost-
ning af produktiviteten eller den gennemsnitlige arbejdstid. Det er der-
med ogsa muligt, at den strukturelle produktion er uaendret, men at
sammensaetningen er aendret, sa flere er beskaeftigede, men i gen-
nemsnit arbejder faerre timer eller producerer mindre pr. arbejdstime.
Alt efter, hvilke faktorer der ger sig geeldende, vil der veere forskellige
effekter pa bade produktion og offentlige finanser.

OFFENTLIGE FINANSER FREM
MOD 2030

| afsnittet vurderes udviklingen i de offentlige finanser frem mod 2030.
Centrale forudsaetninger er beskrevet i boks 1.6, og fremskrivningen
er naermere dokumenteret i baggrundsnotat til offentlige finanser. Farst
ses pa udviklingen i de offentlige indtaegter, udgifter og saldo. Dernaest
ses pa udviklingen i den offentlige beskeeftigelse fulgt af udviklingen i
den strukturelle saldo. Til slut gives en vurdering af rdderummet frem
mod 2030 fulgt af en vurdering af finanspolitikkens aktivitetsvirkning.
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BOKS 1.6 FREMSKRIVNINGSPRINCIPPER FOR OFFENTLIGE FINANSER

Fremskrivningen af de offentlige finanser tager udgangspunkt i vedtagen politik samt forslag til fi-
nanslov for 2024 og forslag til udgiftslofter for 2024-27. Det indebeerer, at der indarbejdes gaeldende
lovgivning pa skatteomradet og for overferselsindkomster. Det er forudsat, at de foreslaede udgifts-
lofter for 2024 til 2027 anvendes fuldt ud.

Konsekvenserne af politiske malsaetninger indarbejdes i takt med, at de udmgntes konkret. Det vil
sige, at udgifter til f.eks. den grgnne omstilling og forsvarsforliget indarbejdes i fremskrivningen i
takt med, at disse udgifter pavirker udgiftslofterne og finanslove. Det er saledes forudsat, at udgif-
terne til disse to omrader frem til 2027 holdes indenfor de foreslaede udgiftslofter. Malszetninger om
skattelettelser fra regeringsgrundlaget indarbejdes ferst i fremskrivningen, nar der indgas politisk
aftale om disse.

Centrale forudseetninger:

. 1 2023 og 2024 falger skgnnet for det nominelle offentlige forbrug ekskl. afskrivninger skannet
i Dkonomisk Redeggrelse, august 2023. For perioden 2025-27 fglger realvaeksten i det of-
fentlige forbrug udgiftslofterne. For perioden 2028-30 er det beregningsteknisk forudsat, at
veeksten i det offentlige forbrug falger et demografi- og velstandskorrigeret traek.

. De nominelle offentlige investeringer falger i 2023 og 2024 skennet fra @konomisk Redega-
relse, august 2023. Fra 2025 og frem forudsaettes investeringer at udgare en omtrent konstant
andel af BNP, svarende til et gennemsnit for perioden 2010-19.

OFFENTLIG SALDO FREM MOD 2030

Stort overskud i Der har veeret et betydeligt overskud pa den offentlige saldo i de sene-
2022 &ndres ste ar. De store overskud er blandt andet drevet af hgje indtaegter fra
gradvist til et mindre enkelte skatter som aktieafkastskat og selskabsskat, der ventes at
underskud i 2030 vende tilbage mod deres langsigtede niveau i de kommende ar, hvilket

vil forveerre saldoen. Derudover er der med udgiftslofterne frem til 2027
afsat en ramme til offentlige udgifter, der kan give en hgj veekst i det
offentlige forbrug, hvilket ogsa treekker i retning af at forveerre den of-
fentlige saldo. Samlet ventes udgifterne at stige hurtigere end indteeg-
terne, og frem mod 2030 ventes overskuddet i 2022 at blive vendt til et
mindre underskud. | alle &r ventes det, at saldoen holder sig pa klar
afstand af underskudsgreensen fra stabilitets- og veekstpagten pa 3
pct. af BNP, jf. figur 11.31.

De offentlige Den offentlige saldo var pavirket af midlertidige forhold som fglge af
indtaegter og den ekstraordinaert hgje inflation i 2022. Inflation pavirker ikke de of-
udgifter faldt til et fentlige udgifter og indtaegter som andel af BNP, nar inflationen er re-
lavt niveau i 2022 lativt konstant fra ar til ar, men i 2022 steg inflationen uventet meget,
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FIGUR I1.31

hvilket medfarte en stigning i nominelt BNP. De private lgnstigninger
steg hurtigere end i de foregdende ar, men kunne ikke fglge med infla-
tionen, sa skatteindteegterne steg langsommere end inflationen. De of-
fentlige lenstigninger og reguleringen af overfgrselsindkomsterne var
lavere end de private lgnstigninger, da reguleringen af de offentlige
Ienninger og overfarselsindkomsterne sker med en forsinkelse i for-
hold til de private Ignstigninger. Det var med til at deempe udviklingen
i de offentlige udgifter mere end indtaegterne pa kort sigt, hvilket med-
ferer en midlertidig forbedring af den offentlige saldo. | Igbet af nogle
ar vil reguleringen af overfarselsindkomsterne og den offentlige lan
indhente det efterslaeb, der opstar pa kort sigt, hvilket svaekker den
offentlige saldo frem mod 2030, s& den midlertidige forbedring af sal-
doen som fglge af inflation forsvinder, jf. Dansk @konomi, forar 2023.

OFFENTLIG SALDO, INDTAGTER OG UDGIFTER

Den offentlige saldo i pct. af BNP svaekkes gradvist fra et stort overskud i 2022 til et lille underskud
i 2030, hvilket skyldes, at udgifterne stiger hurtigere end indtaegterne frem mod 2030.
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Anm.: Den stiplede granne linje i venstre figur er greensen for den strukturelle saldo i budgetioven, graensen
blev @endret 1. juli 2022. Den stiplede rgde linje i den venstre figur er graensen for underskuddet pa
den offentlige saldo fra stabilitets- og vaekstpagten. De lodrette streger angiver overgang til prognose.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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De offentlige indteegter ventes at stige fra godt 46 pct. af BNP i 2022
til knap 48 pct. af BNP i 2030, jf. tabel 11.3. Halvdelen af stigningen i
indtaegterne kommer fra personskatterne. Det skal ses i lyset af, at
lsnnen som naevnt stiger med en forsinkelse i forhold til den uventede
inflation i 2022, hvorfor Ign- og overfgrselsindkomster stiger mere end
BNP fra 2022 til 2030. Det opvejes delvist af, at husholdningernes ren-
teudgifter stiger som fglge af de hgjere renter, hvilket gger rentefradra-
get og reducerer skatteindteegterne. Indtaegterne fra moms og afgifter
vurderes at stige med ca. 1 pct.point frem mod 2030, hvilket skal ses i
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lyset af, at forbruget som andel af BNP ventes gradvist at stige fra et
lavt niveau i 2022.

Aktieindkomstskatten naede et hgjt niveau i 2022, der er over det, der
vurderes at veere det strukturelle niveau. Der har ogsa i starten af aret
veeret forholdsvist store indtaegter fra udbytteskat, hvilket tyder pa et for-
holdsvist hgjt provenu fra aktieindkomstskatten ogsa i ar. Samlet er det
lagt til grund, at indtaegterne gradvist vil vende tilbage mod deres struk-
turelle niveau. Ogsa selskabsskatten naede op pa et meget hgijt niveau
i 2022. Selskabsskatter er i et vist omfang pavirket af konjunktursituatio-
nen, hvor der normalt er et stort provenu fra selskabsskatter i en hajkon-
junktur. Samlet forudsaettes det, at en normalisering af selskabs- og ak-
tieindkomstskatter forvaerrer saldoen med 1 pct. af BNP fra 2022 til 2030.
Dette modvirkes omtrent af dels stigning i provenuet fra pensionsafkast-
skatten (PAL), der var lavt i 2022 som fglge af de stigende renter, dels
stigning i provenuet fra nordsgbeskatningen mod 2030 som fglge af, at
Tyrafeltet saettes i drift igen, og at olieprisen forudsaettes at stige.

Pa udgiftssiden forudseettes det, at det offentlige forbrug stiger med
3% pct. af BNP fra 2022 til 2030. De netop fremsatte udgiftslofter for
perioden 2024 til 2027 medferer en hgjere realvaekst i det offentlige
forbrug, end det var tilfeeldet i foraret, jf. boks 11.7. Dertil kommer, at det
offentlige forbrug som andel af BNP var relativt lavt i 2022 som felge
af inflationen. De aktuelt hgje private lgnstigninger vil age de offentlige
lgnninger fra 2024 og frem.

Udgifterne til overfarselsindkomster er faldet i de senere ar, hvor kon-
junktursituationen har seenket ledigheden, og samtidig har tilbagetraek-
ningsreformen gradvist haevet tilbagetraekningsalderen. Ud over disse
forhold er overfarselsindkomsterne aktuelt lave som andel af BNP, da
de bliver reguleret pa baggrund af udviklingen i den private lgn for to
ar siden. Derfor er satserne for overfgrselsindkomst ikke fulgt med in-
flationen op pa kort sigt. Satserne for overfgrselsindkomsterne vil grad-
vist stige, i takt med de hgjere private lgnstigninger medfgrer en regu-
lering af overfarselsindkomsterne med to &rs lag. Det gger udgifterne
frem mod 2030. Samtidigt medferer den demografiske udvikling, at an-
tallet af personer pa pension og efterlgn forudsaettes at stige hurtigere
end den samlede befolkning frem mod 2030.

De gvrige udgifter er aktuelt hgje, da de midlertidigt bliver Igftet af er-
statninger til minkavlere og tilbagebetaling af for meget betale ejen-
domsskatter. Disse midlertidige udgifter falder bort frem mod 2030, sa
de gvrige udgifter reduceres lidt. dMU-geelden ventes at veere ca. 30
pct. af BNP i hele perioden frem mod 2030, sa der er bred afstand til
greensen pa 60 pct. af BNP fra stabilitets- og veekstpagten.
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TABEL 11.3

OFFENTLIGE INDTAGTER OG UDGIFTER

De offentlige udgifter ventes at stige mere mod 2030 end indteegterne, sa den offentlige saldo grads-
vist svaekkes.

2022 2023 2024 2025 2030
------------------- Pct. af BNP
Personskatter mv.? 22,2 23,1 22,8 23,0 23,1
Aktieskat 1,8 1,5 1,2 1,2 1,2
Selskabsskat 3,1 2,7 2,6 2,7 2,7
Nordsgbeskatning 0,1 0,0 0,1 0,2 0,4
Pensionafkastbeskatning 0,4 0,4 0,6 0,9 1,0
Afgifter” 14,3 14,5 14,4 14,5 15,2
@vrige indtaegter 4.4 4,0 3,9 4.1 4.4
Indtaegter i alt” 46,3 46,2 457 46,5 47,8
Offentligt forbrug® 21,8 22,8 23,3 23,9 25,2
Offentlige investeringer® 3,1 3,4 3,4 3.4 3,5
Indkomstoverfarsler 13,7 14,3 14,3 14,6 15,6
@vrige udgifter” 4,6 4,6 4,4 4,2 4,3
Udgifter i alt® 43,2 45,1 45,3 46,2 48,6
Primeer saldo 3,1 1,1 0,3 0,4 -0,7
Nettorenteindteegter 0,3 0,8 0,8 0,7 0,5
Offentlig saldo 3,4 1,8 1,1 1,1 -0,2
Strukturel saldo? 1,5 0,8 0,8 0,5 -0,2
JMU-geeld 29,7 29,8 29,4 28,9 31,4
-------------------- Mia. kr
Offentlig saldo 97,4 52,3 33,9 33,1 -8,0
-------------------- Realveaekst, pct. ------==--=mmmmmemmmem
Off. forbrug ekskl. afskrivninger -2,6 1,5 2,1 1,3 11
Off. investeringer ekskl. F&U -1,7 4,0 0,4 2,8 1,7

a)

104

Personskatter mv. omfatter kildeskatter, herunder ejendomsveerdiskat, arbejdsmarkedsbidrag, hushold-
ningernes vaegtafgift og andre personlige indkomstskatter.

Posten omfatter foruden moms og punktafgifter blandt andet grundskyld.

Indteegter og udgifter i alt er ekskl. renter.
Offentligt forbrug er inkl. afskrivninger (som ogsa indgar pa indteegtssiden i posten @vrige indtaegter).
Offentlige investeringer er inkl. udgifter til forskning og udvikling.
Posten indeholder blandt andet subsidier og kapitaloverfgrsler.

Strukturel saldo er opgjort efter budgetlovens metode.
Vaeksten i det offentlige forbrug og de offentlige investeringer i 2030-sgjlen er den gennemsnitlige vaekst

fra 2025 til 2030.

Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Dansk @konomi, efterar 2023
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BOKS II.7 AENDRINGER | SKGN FOR OFFENTLIGT FORBRUG

Skennet for det offentlige forbrug er blevet revideret meget i forhold til skennet i Dansk @konomi,
forar 2023, jf. figur A.

FIGUR A VAKST | DET OFFENTLIGE FORBRUG
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m Efterar 2023 © Forar 2023 -« Efterar 2023 uden Ukrainefond

Anm.: “Efterar 2023” er den aktuelle fremskrivning. “Forar 2023” er skgnnet fra
Dansk @konomi, forar 2023. “Efterar 2023 uden Ukrainefond” er veeksten
i det offentlige forbrug korrigeret for forbrugsudgifter vedrgrende Ukrai-
nefonden.

Kilde:  Dansk @konomi, forar 2023, Finansministeriet (2023) og egne beregninger.

| 2023 skyldes eendringerne primeert den tekniske handtering af Ukrainefonden i fremskrivningen.
Det er nu forudsat, at ca. halvdelen af udgifterne vedrgrer offentligt forbrug primeert i form af gen-
anskaffelser i forsvaret, mens det i foraret var forudsat, at alle udgifterne var overfgrsler til udlandet.
Nar der korrigeres for Ukrainefonden i 2023 reduceres realveeksten til 0,4 pct.

Ukrainefonden har omtrent samme starrelsesorden i 2023 og 2024, hvorfor realvaeksten skgnnes
til 2,1 pct. i 2024 bade med og uden Ukrainefonden. Fra 2024 til 2025 reduceres Ukrainefonden, og
realvaeksten korrigeret for Ukrainefonden kan opggres til 2,3 pct. Den markante opjustering i vaek-
sten i 2026 skyldes, at udgiftslofterne er gget. Endeligt er der for farste gang fremsat et forslag til
udgiftsloft for 2027. Det nye udgiftsloft indebaerer en hgjere vaekst i det offentlige forbrug, end det
var tilfaeldet i det beregningstekniske forlgb i Dansk @konomi, forar 2023.

For arene 2028-30 folges et beregningsteknisk forlgb, der ikke afviger veesentligt fra det seneste

skgn, men niveauet for det offentlige forbrug i 2030 er gget ca. 3 pct. som folge af den hgjere vaekst
i perioden 2023-27.
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Kraftig stigning

i offentlig
beskaftigelse
frem til slutningen
af 1980’erne ...

... og begraenset
stigning i perioden
mod 2015

Den strukturelle
beskaftigelse

er vokset hastigt
de senere ar

OFFENTLIG OG STRUKTUREL BESKAFTIGELSE

Den offentlige beskaeftigelses andel af den samlede strukturelle be-
skaeftigelse steg gradvist frem til slutningen af 1980’erne, jf. figur 11.32.
Stigningen var drevet af, at antallet af offentligt beskaeftigede steg med
omkring 10.000 personer om aret, mens den strukturelle beskaeftigelse
var omtrent uaendret. Den kraftige stigning i beskaeftigelse skal ses i
lyset af, at arbejdstiden faldt.

Fra slutningen af 1980’erne til 2015 steg den offentlige beskeeftigelse
med ca. 2.000 personer om aret, og samtidig steg den strukturelle be-
skaeftigelse drevet af blandt andet arbejdsmarkedsreformer. Det resul-
terede i, at den offentlige beskeeftigelse udgjorde en nogenlunde kon-
stant andel af den strukturelle beskaeftigelse.

FIGUR .32 OFFENTLIG BESKAFTIGELSE

Den offentlige beskeeftigelse udgjorde en stort set konstant andel af
den strukturelle beskaeftigelse fra slutningen af 1980’erne til 2015. |
de senere ar er denne andel faldet.

24

1980 1990 2000 2010 2020 2030

Anm.: Den lodrette streg angiver overgang til prognose.
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.

Siden 2015 er den offentlige beskaeftigelse steget med ca. 5.000 per-
soner om aret, men som andel af den strukturelle beskaeftigelse har
der veeret et betydeligt fald. Nar den offentlige beskaeftigelse har ud-
gjort en faldende andel af den samlede beskeeftigelse i de senere ar,
er det altsa udtryk for en ekstraordinaert stor fremgang i den strukturelle
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Offentlig
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beskaeftigelse i 2030

Strukturel saldo
tager hgjde for
konjunkturudsving
og visse midlertidige
forhold
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beskaeftigelse, der blandt andet er drevet af tilbagetraekningsreformen
og tilgang af udenlandsk arbejdskraft.

Hvis vaeksten i det offentlige forbrug frem mod 2030 fglger de forud-
saetninger, der er anvendt i neervaerende fremskrivning, vil det medfare
en gradvis stigning i den offentlige beskaeftigelse, der er hurtigere end
den strukturelle beskaeftigelse. | naerveerende fremskrivning vurderes
den offentlige beskaeftigelse som andel af den strukturelle beskaefti-
gelse til 28 pct. i 2030, hvilket er i underkanten af niveauet fra perioden
1990-2015.

DEN STRUKTURELLE SALDO FREM MOD 2030

Den offentlige saldo svinger meget i takt med konjunkturerne. Derfor
er den ikke seerlig velegnet til at planleegge den gkonomiske politik ef-
ter. | stedet ses ofte pa den strukturelle saldo, der renser for konjunk-
turernes bidrag, og derfor er mere velegnet at styre efter. Det er da
ogsa den strukturelle saldo, der indgar som mal i den mellemfristede
planlaegning for regeringen, hvor der aktuelt er en malsaetning om, at
der hgjst ma veere et strukturelt underskud pa % pct. af BNP i 2030.

DEN STRUKTURELLE SALDO

Den faktiske saldo svinger meget med konjunkturerne og andre mid-
lertidige forhold. Det gor, at det er sveert at vurdere de underliggende
offentlige finanser alene ved at se pa den faktiske saldo. Derfor ses
ofte pa den strukturelle saldo.

Den strukturelle saldo findes ved at korrige den faktiske saldo for
konjunkturenes pavirkning. Det ggres ved at tage udgangspunkt i,
hvor meget konjunkturerne historisk har bidraget til den offentlige
saldo. Derudover korrigeres for udsving i nogle szerlige skatter, der
kan svinge meget fra ar til ar, eksempelvis pensionsafkastskatten.
Den strukturelle saldo kan opgeres pa flere mader. | dette afsnit an-
vendes budgetlovens metode til opgerelsen af den strukturelle saldo.

Det er ikke muligt at observere det sande konjunkturbidrag til den
offentlige saldo, heller ikke i historiske ar. Derfor er den strukturelle
saldo altid en beregnet starrelse, der er forbundet med en vis usik-
kerhed bade i fremskrivninger og i den historiske periode.
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Den strukturelle Der skannes betydelige overskud pa den strukturelle saldo pé kort sigt,
saldo svaekkes men frem mod 2030 svaekkes den strukturelle saldo gradvist. Det gael-
frem mod 2030 der bade i vurderingen i neervaerende fremskrivning og hos Finansmi-

nisteriet, jf. figur 11.33. Der er dog i begge fremskrivninger i alle ar frem
mod 2030 afstand til greensen for underskuddet i budgetloven pa 1 pct.
af BNP.

FIGURILL33 STRUKTUREL SALDO FREM MOD 2030

Den strukturelle saldo svaekkes gradvist mod 2030. Det skyldes pri-
meert hgj veekst i det offentlige forbrug.

Pct. af BNP

377777777771
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= De @konomiske Rad = Finansministeriet

Anm.: Den strukturelle saldo er opgjort med budgetlovens metode.
Kilde:  Finansministeriet (2023) og egne beregninger.

Forveerring af 1 2022 skgnnes den strukturelle saldo at udvise et overskud pa 1,5 pct.
strukturel saldo af BNP. Det vendes frem mod 2030 til et underskud pa 0,2 pct. af BNP,
frem mod 2030 sa den strukturelle saldo samlet set ventes svaekket med 1,7 pct.point.
skyldes Svaekkelsen af den strukturelle saldo skyldes primaert den forudsatte
finanspolitik, ... finanspolitik. Det offentlige forbrug og de offentlige investeringer stiger

med 2,8 pct. af strukturelt BNP i perioden. Hertil kommer, at det nye
ejendomsskattesystem indebzerer, at den gennemsnitlige beskatning
af boliger vil falde i 2024. Samlet set vurderes det, at lavere provenu
fra ejendomsskatterne vil svaekke den strukturelle saldo med ca. 0,4
pct. af BNP fra 2022 frem mod 2030. Udover finanspolitikken forveerrer
stigninger i renterne ogsa den strukturelle saldo frem mod 2030. Ren-
terne har i en arreekke veeret faldende, hvilket Iabende har fort til et
fald i rentefradraget. Renterne er steget betydeligt gennem 2022 og
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... som delvist
modpvirkes af hgjere
beskaeftigelse og
nordsgindtagter

Hojere offentlige
udgifter svaekker
strukturel saldo med
ca. Y2 pct. af BNP, ...

... hvilket modvirkes
af hojere PAL-skat
og offentlige
renteindtaegter afledt
af en hgjere rente

Lavere
forbrugskvote
svaekker den
strukturelle saldo
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2023, men det far forst for alvor betydning for starrelsen af rentefra-
draget i takt med, at realkreditobligationerne bliver refinansieret. Frem
mod 2030 vil de hgjere renter gradvist fgre til en stigning i husholdnin-
gernes rentefradrag, hvilket lasbende svaekker den strukturelle saldo.

Der forudsaettes en betydelig stigning i den strukturelle beskaeftigelse
frem mod 2030, hvilket vurderes at styrke den strukturelle saldo med
0,5 pct. af BNP i perioden. Samtidig bliver den strukturelle saldo for-
bedret af, at nordsgbeskatningen stiger, idet produktionen gges, nar
Tyrafeltet saettes i drift i 2024 kombineret med, at det er forudsat, at
olieprisen stiger frem mod 2030.

AEndring i sken for strukturel saldo siden foraret

Siden foréaret er der gennemfert tiltag, der har svaekket den offentlige
saldo frem mod 2030. P& den korte bane er der sket en udvidelse af
Ukrainefonden, hvilket seerligt har svaekket den strukturelle saldo i
2023 og 2024. De foreslaede udgiftslofter for 2024-27 indebeerer en
opjustering af skannet for det offentlige forbrug i forhold til det, der var
lagt til grund i Dansk @konomi, fordr 2023. De hgjere forbrugsudgifter
i 2027 vil i naervaerende fremskrivning haeve det offentlige forbrug i
2030. Samlet set har de nye udgiftslofter sveekket den strukturelle
saldo med ca. 0,5 pct. af BNP i 2030 i forhold til vurderingen i Dansk
@konomi, forar 2023, jf. tabel 11.4.

Renterne i 2030 er i forbindelse med neervaerende fremskrivning opju-
steret i forhold til i foraret, jf. afsnit 11.2. De hgjere renter indebaerer
isoleret set, at skannet for indtaegter fra pensionsafkastskatten er op-
justeret med 0,2 pct. af BNP. De offentlige nettorenteindtaegter er ogsa
pavirket positivt af de hgjere renter, hvilket styrker den strukturelle
saldo frem mod 2030 med ca. 0,2 pct. af BNP. | modsat retning traek-
ker, at de hgjere renter medfarer et hgjere rentefradrag for hushold-
ningerne, hvilket reducerer statens indtaegter fra indkomstskatter og
svaekker den strukturelle saldo frem mod 2030. Endeligt er det lang-
sigtede provenu fra aktieindkomstskatten blevet opdateret i forbindelse
med denne fremskrivning, hvilket har medfert en opjustering pa 0,2
pct. af BNP.

Det private forbrug som andel af BNP er nedjusteret i forbindelse med
den aktuelle fremskrivning, mens nettoeksporten er blevet justeret op.
Det reducerer den offentlige saldo, da der stort set ikke betales moms
og afgifter af eksport.
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TABEL I.4  ANDRING | STRUKTUREL SALDO | FORHOLD TIL DANSK @KONOMI,

FORAR 2023

Hegjere offentlige udgifter svaekker den strukturelle saldo mod 2030 siden vurderingen i foraret.

2023 2024 2025 2026 2027 2030

---------------------- Pct. af BNP -------—-mmom e
Dansk @konomi, efterar 2023 0,8 0,8 0,5 -0,1 0,0 -0,2
Dansk @konomi, forar 2023 0,9 1,0 0,3 0,1 0,2 0,1
Forskel -0,1 -0,2 01 -0,2 -0,2 -0,3
Bidrag til forskel:
Offentlige udgifter -0,3 -04 -03 -04 -05 -0,5
- Udvidelse af Ukrainefond -0,3 -04 0,0 0,0 0,0
- Nye udgiftslofter i gvrigt 0,0 -03 -04 -05 -0,5
Finansielle forhold 0,5 0,5 0,6 0,6 0,5 0,4
- Rentefradrag -0,1 -0 0,0 0,0 -0.1 -0,1
- Aktiebeskatning 0,2 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1
- PAL-indtaegter 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
- Offentlige renteindtaegter 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,2
Lavere forbrugskvote o0 -01 -01 -01 -0, -0,2
Andet -03 -0,2 -01 -0,2 -01 0,0

Anm.: Rentefradrag er andring i skatteveerdien af rentefradraget. Lavere forbrugskvote er mindskede indteeg-
ter fra moms- og afgifter pa det private forbrug som felge af det lavere private forbrug.
Kilde: Dansk @konomi, forar 2023 og egne beregninger.

RADERUM FREM MOD 2030

Raderummet er et
centralt pejlemaerke i
den finanspolitiske

Igennem de senere ar har begrebet raderum udviklet sig til at vaere det
centrale begreb i tilretteleeggelsen af den gkonomiske politik. Nar nye
tiltag skal finansieres, sker det jaevnligt via sakaldt raderumsfinansiering.

planlagning Finansministeriet opger normalt r&derummet to gange om aret i forbin-
delse med offentligggrelsen af Danmarks Konvergensprogram i foraret
og i forbindelse med forslaget til finanslov og udgiftslofter i august.
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Raderummet beregnes som forskellen mellem regeringens saldomal-
saetning i 2030 pa -0,5 pct. af BNP, og den saldo, der vil opsta i en
hypotetisk situation, hvor der forudsaettes nulvaekst i det offentlige for-
brug fra det ar der vedtaget eller foreslaet en finanslov aktuelt 2024 til
2030. Det forudsaettes samtidigt, at offentlige indtaegter og alle andre
offentlige udgifter felger det samme forlgb, som der er i den mellemfri-
stede fremskrivning. RAderummet kan anvendes til for eksempel va-
rige skattelettelser og veekst i det offentlige forbrug. For en naermere
beskrivelse af beregningen af raderummet se nedenstaende boks I1.8.

Opggerelsen af raderummet er forbundet med betydelig usikkerhed, og
Finansministeriet reviderer Igbende skgnnet for raderummet. For ek-
sempel opjusterede Finansministeriet raderummet med 16 mia. kr. i
foraret 2023, hvoraf godt 10 mia. kr. skyldes forbedringer afledt af re-
alskonomien primaert som fglge af et nyt skgn for den strukturelle be-
skeeftigelse. Der er overordnet set fire arsager til, at raderummet lg-
bende revideres og ikke er et praecist mal for muligheden for perma-
nent at gge de offentlige udgifter eller seenke skatter.

Der er for det farste betydelig usikkerhed forbundet med opggrelsen af
raderummet, idet opggrelsen afhaenger af forudsaetningerne i frem-
skrivningen af realgkonomien og de offentlige finanser til 2030. Der er
for eksempel usikkerhed om opggrelsen af den strukturelle beskaefti-
gelse, om forudsaetningerne om renteudviklingen og om udviklingen i
indkomstoverfarsler.

For det andet kan en forggelse af rdderummet ikke altid anvendes til
permanente udgifter uden det pavirker holdbarheden i dansk gkonomi.
Hvis skatteindtaegterne stiger i en midlertidig periode kan det ikke fi-
nansiere permanente udgifter uden at svaekke holdbarheden. Eksem-
pler pa dette er forhgjelsen af indbetalingsloftet for alderspension, der
@ger skatteindteegterne i en laengere periode, men pé langt sigt svaek-
kes den offentlige saldo, da der kommer faerre indteegter fra beskatning
af fradragsberettigede pensionsordninger. En forggelse af provenuet
fra nordsgbeskatningen vil ligeledes gge rdderummet, da saldoen iso-
leret et forbedres i 2030, mens holdbarheden ikke vil blive nasvnevaer-
digt pavirket, da udvindingen fra Nordsgen vil ophgre. Hvis disse mid-
lertidige indteegter omseettes til hgjere offentlige udgifter eller lavere
skatter, vil det sveekke holdbarheden, da indtaegterne falder bort pa
den lange bane.
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BOKS I1.8 RADERUM

Raderum beregnes af Finansministeriet som forskellen pa regeringens mellemfristede malszetning
om saldoen i 2030 og den saldo, der vil opsta i en hypotetisk situation, hvor det offentlige forbrug
uden afskrivninger i reale termer holdes konstant fra 2024 og frem til 2030, samtidig med, at alle de
gvrige offentlige udgifter og indteegter fglger deres normale beregningstekniske forlgb. | Finansmi-
nisteriets mellemfristede fremskrivninger fremskrives det offentlige forbrug frem mod 2030 efterfal-
gende, saledes at hele raderummet er placeret som vaekst i det offentlige forbrug. | figur A er rade-
rummet illustreret som forskellen pa udviklingen i det offentlige forbrug i den seneste lange frem-
skrivning fra Finansministeriet frem til 2030 og en situation med nulvaekst i det offentlige forbrug.

FIGUR A FINANSMINISTERIETS RADERUM

Mia. kr. 2024-priser
BAD ====================================qp=s=============================

Raderummet

340 r T T T T T T T T T T T T T T T 1
2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030

= Offentligt forbrug =« Nulvaekst

Anm.: Raderummet er korrigeret for midlertidige udgifter til offentligt forbrug
vedrgrende Ukrainefonden, ukrainske flygtninge i Danmark og offentlige
forbrugsudgifter knyttet til erstatninger til minkavlere.

Kilde: 2030-planforlgb: Grundlag for udgiftslofter 2027, Finansministeriet.

Raderummet opstar i Finansministeriets fremskrivning, da der Igbende er veekst i dansk gkonomi,
hvilket gger skatteindteegterne, mens det offentlige forbrug teknisk forudseettes at vaere konstant.
Nulvaekst i det offentlige forbrug vil indebzere, at det offentlige forbrug vil falde som andel af BNP,
og ogsa at forbruget pr. borger vil falde, da der ventes en stigning i befolkningen.

Raderummet afheaenger af saldomalsaetningen i det mellemfristede ar. Jo lavere saldomalet er jo
hgjere bliver raderummet. Aktuelt kommer knap halvdelen af Finansministeriets raderum fra, at den
strukturelle saldo i deres fremskrivning sveekkes fra et overskud pa 0,4 pct. af BNP i 2024 til et
underskud pa 0,5 pct. af BNP i 2030.
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En tredje udfordring, man skal vaere opmaerksom pa, er, at rdderum-
met beregnes i forhold til et forlgb, hvor realveeksten i det offentlige
forbrug forudsaettes at veere konstant. Nulvaekst i det offentlige forbrug
vil indebeere, at det offentlige forbrug falder som andel af BNP, og ogsa
at forbruget pr. borger falder, da der ventes en stigning i befolkningen.

Endeligt beregnes raderummet som naevnt med udgangspunkt i en for-
udsaetning om nulvaekst i det offentlige forbrug, men det offentlige for-
brug udger kun ca. halvdelen af de offentlige udgifter. Den anden halv-
del af de offentlige udgifter folger et beregningsteknisk forlgb. | frem-
skrivningen er der for eksempel indregnet en veekst i overfgrselsudgif-
terne afledt af den demografiske udvikling, og der er forudsat veekst i
for eksempel subsidierne, overfgrslerne til udlandet og de offentlige
investeringer. Vaeksten i disse udgifter indgar ikke i opgerelsen af ra-
derummet. Derfor vil en opjustering i de @vrige udgifter reducere den
mulige vaekst i det offentlige forbrug og dermed raderummet, selvom
den samlede udgiftsvaekst er uaendret.

Der har ikke tidligere vaeret preesenteret et raderum i fremskrivninger
fra formandskabet for De @konomiske R&d. | neervaerende fremskriv-
ning er der imidlertid beregnet et raderum. Det er opgjort som aendrin-
gen i det offentlige forbrug fra 2024 til 2030 i 2024-priser, hvilket svarer
til ca. 54 mia. kr. Til dette skal lsegges forskellen pa den beregnede
saldo i 2030 pa -0,2 pct. af BNP, og regeringens malsaetning om en
strukturel saldo pa -0,5 pct. af BNP, som giver mulighed for en stgrre
veekst i det offentlige forbrug uden at bryde saldomalsaetningen pa
knap 10 mia. kr. R&derummet kan i neervaerende fremskrivning opge-
res til 64 mia. kr., hvilket er ca. 9 mia. kr. mere end det rdderum, Fi-
nansministeriet har praesenteret i 2030-planforlgb: Grundlag for ud-
giftslofter 2027, jf. tabel 11.5.

Nar der tages hgjde for usikkerheden i vurderingen af de offentlige fi-
nanser er forskellen i opggrelsen af raderummet pa 9 mia. kr. eller 0,3
pct. af BNP forholdsvis beskeden. Endvidere kan ca. 7 mia. kr. af for-
skellen tilskrives fremskrivningen af nordsgindtaegterne og fremskriv-
ningen af udgifter til offentlige investeringer og subsidier. Disse to for-
hold kan ikke anvendes til permanent at haeve de samlede offentlige
udgifter eller saenke skatterne i forhold til Finansministeriets fremskriv-
ning uden, at det vil reducere holdbarheden af dansk gkonomi. For alle
praktiske forhold er der altsé stort set de samme midler til radighed
frem mod 2030 i naervaerende fremskrivning og i Finansministeriets
fremskrivning.
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Samlet set omtrent
samme vurdering
af beskaeftigelse
og arbejdstid

TABEL I1.5 RADERUM FREM MOD 2030

Raderummet vurderes sterre end Finansministeriets opgerelse, hvil-
ket blandt andet er drevet af hgjere indtaegter fra nordsgbeskatnin-
gen og et lavere skan for udgifter til investeringer og subsidier.

Mia. kr. 2024 priser
Finansministeriets raderum 55
D@RS Raderum 64
Forskel til Finansministeriet i alt 9

Heraf
Forskelle i vedr. investering og subsidier
Nordsg
Arbejdsmarked

- Fartidspensionister

- N = b~ W®

- Strukturel beskeeftigelse i gvrigt
- Store bededag -3

- Gennemsnitlig arbejdstid i gvrigt

Nettorenteindtaegter 6

Pensionsafkastskat -7

Andre forskelle 2
Anm.: | beregningen af raderummet er er der taget hgjde for, at en raekke

udgifter i 2024 er midlertidige. Det drejer sig om administration af
kompensation af minkejere, udgifter til ukrainske flygtninge i Danmark
og visse af udgifterne til Ukrainefonden. Disse midlertidige udgifter
udger samlet set knap 10 mia. kr. R&derummet er derfor opgjort som
veeksten i det offentlige forbrug tillagt 10 mia. kr. Dette svarer til det,
der er gjort i Finansministeriets opgerelse af raderummet. De enkelte
bidrag til forklaring af forskellen til Finansministeriet er opgjort som
den isolerede saldoeffekt i 2030 af de enkelte poster.

Kilde:  2030-planforlgb: Grundlag for udgiftslofter 2027 og egne beregninger.

Der er forskelle i fremskrivningen af den strukturelle beskeeftigelse og
den gennemsnitlige arbejdstid i forhold til Finansministeriet. Forskel-
lene gar dog naesten ud mod hinanden, sa de samlede forskelle knyttet
til vurdering af arbejdsmarkedet eger kun raderummet med 1 mia. kr. i
naervaerende fremskrivning i forhold til Finansministeriets fremskriv-
ning. Forskellene til Finansministeriet er saerligt, at der er en lidt hgjere
strukturel beskeeftigelse i neervaerende fremskrivning, hvoraf en del
skyldes, at det skgnnes, at der vil veere feerre fertidspensionister i
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2030. Herudover er den gennemsnitlige arbejdstid lidt lavere i naervae-
rende fremskrivning end i 2030-planforlgb: Grundlag for udgiftslofter
2027, hvilket er drevet af en forskellig vurdering af effekten af afskaf-
felsen af store bededag.

| forhold til Finansministeriets vurdering, er der to ret store forskelle i
vurderingen af, hvordan de offentlige finanser pavirkes af renteudvik-
lingen frem mod 2030. Finansministeriet anvender en hgjere rente og
skgnner derfor, at provenuet fra pensionsafkastskatten er hgjere i
2030, end det er tilfeldet i naervaerende fremskrivning.?® Dette opvejes
nzesten af, at de skennede offentlige nettorenteindtaegter er hgjere i
naerveerende fremskrivning, end det er tilfaeldet hos Finansministeriet.

Anvendelse af raderummet frem mod 2030

Det er i denne fremskrivning vurderet, at der er et raderum pa 64 mia.
kr. i 2024 priser. Det er dog ikke et udtryk for, hvad der frit kan dispo-
neres i forbindelse med fremtidige aftaler, da der allerede er indgaet
flerarige aftaler pa4 nogle omrader, der vil gge udgifterne frem mod
2030. Der er eksempelvis indgaet en forsvarsaftale, der indebeerer, at
forsvarsudgifterne Igbende skal @ges frem mod 2030. | forsvarsaftalen
er det anfert, at den skal finansieres via raderummet og investerings-
rammen, hvilket lsegger beslag pa ca. 9 mia. kr. af raderummet.?* Der
er i Aftale om Etablering af en grgn fond blevet afsat et grgnt rd&derum,
hvor der er reserveret et grgnt rdderum til initiativer pa det greanne om-
rade. | Finansministeriets opggrelse af raderummet er afsat ca. 2 mia.
kr.i2030 til nye grgnne tiltag. | beregningen af raderummet er der godt
50 mia. kr. tilbage, nar der er taget hgjde for vaekst i forsvarsudgifterne
og grent raderum, jf. figur 11.34.

23) Forskellen skyldes, at der ved beregning af provenuet fra PAL-skatten i naervaerende
beregning tager udgangspunkt i renten i 2030. Finansministeriet anvender i deres be-
regning af provenuet den langsigtede rente, der forst nas i 2050.

24)Der er i aftalen om for@gede forsvarsudgifter anfert, at en del vil vedrere investeringer.
Det er dog ikke i 2030-planforlab: Grundlag for udgiftslofter 2027 anfert, hvor stor en
del af investeringsrammen, der vedrarer forsvarsudgifter. Det er derfor i naervaerende
fremskrivning lagt til grund, at alle de nye udagifter til forsvaret skal finansieres af rade-
rummet.
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FIGUR 1.L34 RADERUMMET TIL 2030

De aftalte udgifter til forsvar og grgnne initiativer vil indebzaere et treek
pa raderummet pa ca. 11 mia. kr. En beregningsteknisk forudseet-
ning om, at det offentlige forbrug falger et demografi- og velstands-
treek i 2025-30 vil indebzere et yderligere traek pa ca. 24 mia. kr.

Mia. kr. 2024-priser
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og gront gront, demo.

og velstand

Anm.: “Raderum” er det beregnede raderum i denne fremskrivning. “Forsvar
og grent” er udgifter reserveret til grgnne initiativer i Finansministeriet
(2023) og udgifter til hgjere forsvarsudgifter i forsvarsaftalen. “Rade-
rum efter forsvar og gregnt” er, hvad der resterer i raderummet efter
der er anvendt 11 mia. kr. til vaekst i udgifterne pa disse omrader.
“Demografi og velstand” er demografi- og velstandstreekket for perio-
den fra 2025 til 2030. “Raderum efter forsvar, grent, demo- og vel-
stand” er efter der er anvendt 11 mia. kr. pa det grenne raderum og
forsvaret, og hvis der anvendes 24 mia. kr. til @get offentligt forbrug.
Kilde:  Finansministeriet (2023), Forsvarsministeriet (2023) og egne beregninger.

DEMOGRAFI- OG VELSTANDSTRAK

Demografisk treek er den vaekst, der skal veere i det offentlige forbrug
for at sikre en uaendret realudgift pr. bruger. Det demografiske traek
afhaenger af befolkningens stgrrelse og sammensaetning.

Demografi- og velstandstraekket pa det offentlige forbrug er den
veekst i det offentlige forbrug, der sikrer, at udgiften pr. bruger fglger
med bade aendringer i befolkningen og den generelle velstandsud-
vikling i gkonomien.
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Den centrale antagelse i beregningen af raderummet er som naevnt, at
der er nulveekst i det offentlige forbrug fra 2024 til 2030. Der er altsa i
beregningen af raderummet ikke sat midler af til at deekke udgifter til
offentlig service som fglge af sendringer i befolkningen frem mod 2030.
Det er en politisk beslutning, hvorvidt det offentlige forbrug skal felge
den demografiske udvikling. Det kan dog illustrativt beregnes, hvor stor
en del af raderummet, der skal bruges pa veekst i det offentlige forbrug
frem mod 2030, hvis det skal fglge befolknings og velstandsudviklin-
gen. Hvis det offentlige forbrug skal falge det demografi- og velstands-
korrigerede traek i perioden fra 2024 til 2030, vil det kraeve en vaekst i
det offentlige forbrug pa ca. 24 mia. kr. i 2024-priser. Der er altsa fortsat
knap 30 mia. kr. til andre initiativer.

FINANSPOLITIKKENS AKTIVITETSVIRKNING

Det offentlige forbrug vurderes at deempe aktiviteten pa trods af en
veekst i det offentlige forbrug pa 1% pct. i 2023. Det deekker over, at en
del af vaeksten i det offentlige forbrug kan henferes til genanskaffelser
af vaben doneret til Ukraine, som har en beskeden betydning for akti-
viteten i Danmark. Hertil kommer, at vaeksten i den strukturelle beskaef-
tigelse er hgj i 2023, og den offentlige beskaeftigelse forudsaettes at
vokse langsommere. | Iabet af 2023 er der gennemfgrt flere tiltag afledt
af inflationen blandt andet @get seldrecheck og midlertidig nedsaettelse
af elafgiften. Disse tiltag har isoleret set @get aktiviteten. Samlet set
vurderes finanspolitikken at deempe kapacitetspresset lidt malt ved den
etarige finanseffekt i 2023, jf. tabel I1.6.

Det fremlagte forslag til finanslov for 2024 skgnnes at gge aktiviteten
med 0,2 pct.point. Det drives primaert af en vaekst i det offentlige for-
brug pa ca. 2 pct., samt tilbagebetaling af for meget betalte ejendoms-
skatter, der indgar i gvrige forhold. | modsat retning traekker, at de mid-
lertidige tiltag afledt af inflation bliver udfaset. Den midlertidige nedseet-
telse af elafgifterne er rullet tilbage, og den ekstra aeldrecheck opharer
naeste ar. Samlet set vurderes det, at finanspolitikken vil gge aktivitets-
presset med ca. 0,2 pct.point i 2024 set i forhold til 2023.
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TABEL 11.6 FINANSEFFEKT

Finanslovsforslaget gger aktiviteten i 2024.

2019-22" 2022-23" 2023-24"

---------- Pct.point ----------

Off.forbrug -0,3 -0,3 0,2
Off.inv. 0,2 0,0 0,0
Indkomstoverfarsler 0,0 0,0 -0,1
Indkomstskatter 0,0 0,0 0,0
Afgifter 0,0 0,1 -0,1
dvrige 0,1 0,1 0,1
Finanseffekt i alt 0,1 -0,2 0,2
a) Finanseffekt i 2022 set i forhold til 2019, dvs. far covid-19.

b) Finanseffekt set i forhold til aret for.
Kilde: Egne beregninger.

SAMMENFATNING 0G
ANBEFALINGER

FINANSPOLITISKE MAL

Kapitlet indeholder en fremskrivning af de offentlige finanser til 2030,
ifalge hvilken budgetlovens saldomal overholdes. Strukturel saldo
overholder underskudsgraensen pa 1 pct. af BNP i hele fremskrivnings-
perioden, og i 2030 er den strukturelle saldo over malet pa -'z pct. af
BNP. Den offentlige saldo overholder ogsa EU’s underskudsgraense
pa 3 pct. af BNP hele perioden, og dMU-geelden holder sig under EU’s
greense pa 60 pct. af BNP.

Der er dog tale om en nedjustering af skannet for den strukturelle saldo
i 2030 pa ca. 0,3 pct.point i forhold til vurderingen i Dansk @konomi,
forar 2023, og der ventes nu et underskud pa ca. 0,2 pct. af BNP i
2030. Der ligger en raekke forskellige aendringer bag, jf. afsnit 11.4, men
en vaesentlig forklaring er indarbejdelsen af hgjere udgiftslofter til
blandt andet offentligt forbrug ifelge regeringens forslag til finanslov og
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udgiftslofter fra august. Det er dermed ikke en forvaerret vurdering af
realgkonomien, der har fgrt til en sendring i vurderingen af de offentlige
finanser, men indarbejdelse af regeringens finanspolitiske prioritering.

Det sakaldte raderum er et centralt omdrejningspunkt i den finanspoli-
tiske planleegning. Raderummet er en beregningsteknisk opggrelse af,
hvor mange penge der kan forventes at veere til radighed frem mod
2030. Sterrelsen pa raderummet er givet ved forskellen mellem rege-
ringens mellemfristede saldomal pa -'z pct. af BNP og et hypotetisk
saldoforlgb, der bygger pa en fremskrivning af samtlige offentlige ind-
teegter og udgifter, hvor det reale offentlige forbrug dog holdes kon-
stant fra 2024 til 2030.

Raderummet kan anvendes til blandt andet skattelettelser og offentligt
forbrug, herunder eksempelvis til at deekke et demografi- og velstands-
traeek. Alternativt kan raderummet ogsa bruges til offentlig opsparing.
Der er betydelig usikkerhed forbundet med opggrelsen af raderummet.
Eksempelvis afheenger sterrelsen af rdderummet af udviklingen frem
mod 2030 i renter, oliepris og strukturel beskeeftigelse. Starrelsen af
raderummet aendres derfor, hvis eksempelvis renteforudsaetningerne
endres, eller hvis der vedtages nye offentlige udgifter eller skattelet-
telser.

Ifelge Finansministeriets seneste opggrelse i august udger raderum-
met ca. 55 mia. kr. Der er mindre forskelle i formandskabets og Finans-
ministeriets vurdering af skatteindtaegter og offentlige udgifter frem
mod 2030, og baseret pa kapitlets fremskrivning beregnes et lidt starre
raderum pa ca. 64 mia. kr., jf. afsnit 11.4. Raderummet kan virke stort,
men det skal blandt andet deekke @gede forsvarsudgifter og en even-
tuel positiv realvaekst i det offentlige forbrug frem mod 2030.%° En for-
skel pa ca. 9 mia. kr. i beregnet raderum mellem Finansministeriet og
naerveerende fremskrivning kan ligeledes lyde af meget, men der er
som naevnt ovenfor en betydelig usikkerhed forbundet med fremskriv-
ningen af de offentlige finanser og opgerelsen af rdderummet. Nar man
tager usikkerheden i betragtning, ber de to opgjorte raderum opfattes
som vaerende naer sammenfaldende.

25) De aftalte udgifter som felge af forsvarsforliget og aftale om sakaldt grent raderum vil
tilsammen indebaere et traek pa rdderummet pa ca. 11 mia. kr. En beregningsteknisk
forudsaetning om, at det offentlige forbrug felger et demografi- og velstandstreek i arene
2025-30 vil indebzere et treek pa raderummet pa ca. 24 mia. kr.
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BESKAEFTIGELSE OG FINANSPOLITISK ANBEFALING

Beskeeftigelsen i Danmark er fortsat med at stige siden vurderingen i
Dansk @konomi, forar 2023. | juli var lanmodtagerbeskaeftigelsen ste-
get ca. 200.000 personer i forhold til udgangen af 2019, og aktuelt er
beskeeftigelsen dermed ca. 90.000 hgjere end det skennede struktu-
relle niveau, hvilket svarer til et beskaeftigelsesgap pa ca. 3 pct. Knap
halvdelen af beskeeftigelsesstigningen skyldes personer med uden-
landsk statsborgerskab. En analyse i afsnit 1.3 viser, at en stigende
andel af denne beskeeftigelsesfremgang i labet af opsvinget er tilveje-
bragt gennem nyindvandret udenlandsk arbejdskraft.

Tilgangen af udenlandsk arbejdskraft har bidraget til produktionsfrem-
gangen de senere ar, mens en kraftig veekst i medicinalindustrien er
en anden vaesentlig arsag. Ses bort fra den markante fremgang i me-
dicinalindustrien, har produktionen veeret praeget af stilstand det sene-
ste ars tid, hvilket skal ses i lyset af en periode med hgj inflation og
stigende renter. Stilstanden i dansk gkonomi ventes at fortsaette et par
ar, bortset fra medicinalproduktionen. Samlet set skennes BNP-veek-
sten i ar at blive ca. 1% pct. og ca. 1% pct. naeste ar.

Det er usikkert, hvor stor en del af de seneste ars beskeeftigelsesstig-
ning, der kan forventes at vaere af strukturel karakter, jf. diskussionen
i afsnit 11.3. Et spgrgsmal er, hvorvidt det kan lykkes at fastholde mar-
ginalgrupper knyttet til arbejdsmarkedet (positiv hysterese). Et andet
spgrgsmal knytter sig til den markante nytilgang af udenlandsk ar-
bejdskraft. | fald der er tale om personer, som mere varigt far tilknytning
til Danmark og star til radighed for det danske arbejdsmarked, vil det
lafte den potentielle produktion og forbedre de offentlige finanser.

Ifelge det skennede beskaeftigelsesgap er presset pa arbejdsmarkedet
fortsat hgjt, mens andre arbejdsmarkedsindikatorer peger pa et lidt
mindre — og aftagende — pres pa arbejdsmarkedet. Det kan betyde, at
den strukturelle beskaeftigelse er hgjere end aktuelt skgnnet. Trods
usikkerhed om den praecise starrelse af presset pa arbejdsmarkedet,
er der dog klare indikationer pa et betydeligt kapacitetspres i dansk
gkonomi, som forventes at aftage gradvist de kommende ar. Der vur-
deres stadig at veere et noget st@rre pres pa arbejdsmarkedet neeste
arendi2019.

| vurderingen af, hvor stram eller lempelig finanspolitikken ber veere,
kan den forventede konjunktursituation naeste ar sammenlignes med
situationen i 2019, som var et ar med relativ normal konjunktursituation
og uden ekstraordinegere finanspolitiske tiltag (som eksempelvis de for-
skellige coronatiltag de efterfelgende ar). Beskaeftigelsesgap skgnnes
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lempelig

i forhold til 2019

Finanspolitikken
for 2024 bor
strammes i forhold
til det planlagte
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i neervaerende prognose at stige med ca. 1% pct.point fra 2019 til 2024,
og finanspolitikken burde derfor — alt andet lige — veere strammet. Den
finanspolitiske tommelfingerregel, som er beskrevet i Dansk @konomi,
forar 2007 samt i Grinderslev og Smidt (2023) tilsiger en opstramning
pa knap %z pct. i forhold til 2019. Som diskuteret ovenfor er der dog
andre indikatorer, der peger p4, at presset pa arbejdsmarkedet maske
er mindre, end det sk@nnede beskaeftigelsesgap tilsiger, hvilket traek-
ker i retning af en lidt mindre opstramning af finanspolitikken.

Finanspolitikken — malt ved den kumulerede finanseffekt — vurderes at
indebaere et Iaft i BNP pa ca. 0,1 pct. i 2024 i forhold til 2019. Den
strukturelle saldo vurderes at veere lidt forveerret fra 2019 til 2024,
selvom der har veeret en underliggende forbedring som fglge af en
skennet stigning i den strukturelle beskeeftigelse pa knap 150.000 per-
soner fra 2019 til 2024. Finanspolitikken har dermed vaeret lempelig i
perioden.

Den forventede konjunktursituation ifalge neerveerende prognose tilsi-
ger som naevnt, at finanspolitikken i 2024 burde bidrage til at reducere
kapacitetspresset i gkonomien i stedet for at gge det. Det skyldes dels,
at risikoen for et mere brat og dybt tilbageslag @ges, jo stgrre ubalancer
der er i gkonomien, dels at et hgjt pres pa arbejdsmarkedet indebaerer
pgede samfundsgkonomiske omkostninger, idet virksomhedernes om-
kostninger til at sgge og anseette nye medarbejdere stiger. En yderli-
gere arsag til, at finanspolitikken aktuelt ikke bgr bidrage til at age ef-
terspgrgslen i gkonomien er, at det underliggende prispres fortsat vur-
deres at veere betydeligt, selvom inflationen er aftagende. En finans-
politisk stramning i sterrelsesordenen %% pct. i forhold til det planlagte
(dvs. en opstramning pa linje med det, den finanspolitiske tommelfin-
gerregel tilsiger i forhold til den planlagte finanspolitik) vil ifalge bereg-
ninger pa SMEC indebeere et prisniveau, som er ca. 2 pct. lavere pa
tre ars sigt.® Lavere prisstigninger de kommende ar vil ogsa under-
statte forankringen af inflationsforventningerne.

26) Forstearseffekten pa priserne er begreenset som felge af forskellige treegheder i pris-
dannelsen.
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KAPITEL 11
FINANSPOLITISK HOLDBARHED

| kapitlet praesenteres en langsigtet fremskrivning af
Danmarks gkonomi og finanspolitik. | fremskrivningen
udviser den offentlige saldo et underskud pa mellem 0 og
Y2 pct. af BNP i de fleste ar frem til efter 2050. Derefter vil
den efterhanden udvise stigende overskud. Finanspolitik-
ken er med en indikator pa 0,3 pct. af BNP mere end hold-
bar. Det betyder, at den under de givne forudsaetninger
kan lempes permanent med ca. 9 mia. kr. om aret, uden at
den offentlige geeld vil vokse ukontrolleret i det lange |agb.

Kapitlet bringer desuden forskellige eksempler pa, hvad
gendrede forudsaetninger pa forskellige omrader vil betyde
for fremskrivningen. Desuden praesenteres en dekompo-
nering af betydningen af de vaesentligste forskelle i forhold
til regeringens langsigtede fremskrivning.
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1.1

Ny langsigtet
fremskrivning

Kapitlets indhold

111.2

Fortsattelse af
mellemfristet
fremskrivning
fra kapitel I

Ny befolknings-
fremskrivning

fra maj 2023 angiver
lidt storre stigning i
befolkningen pa sigt
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INDLEDNING

Kapitlet preesenterer formandskabets langfristede 2023-fremskrivning
af Danmarks gkonomi og de offentlige finanser i de kommende artier
under en reekke centrale beregningsforudsaetninger. Fremskrivningen
bruges til at vurdere, hvor holdbar Danmarks finanspolitik er i det lange
lgb. Kapitlet forklarer de eendringer, der har fundet sted i de langsig-
tede udsigter for dansk gkonomi siden Dansk @konomi, efterar 2022,
og sammenligner med regeringens seneste langsigtede fremskrivning
og holdbarhedsberegning fra august 2023.

| det naeste afsnit beskrives den nye langsigtede fremskrivning og een-
dringerne heri i forhold til De @konomiske Rads formandskabs forega-
ende lange fremskrivning fra efteraret 2022. | afsnit 111.3 diskuteres
fremskrivningens falsomhed overfor specifikke antagelser. Afsnittet in-
deholder ogsa et kort historisk vue over danske holdbarhedsberegnin-
ger siden artusindskiftet og fire konkrete falsomhedsanalyser (med
hensyn til arbejdstid, vaekst i sundhedsudgifterne, hgjere levetidsstig-
ninger og forbedringer af bytteforholdet overfor omverdenen). Det
korte afsnit 111.4 kommenterer, om mangel pa arbejdskraft skal opfattes
som et selvstaendigt gkonomisk problem, uafhaengigt af betydningen
for de offentlige finanser. Afsnit 111.5 sammenligner den praesenterede
lange fremskrivning og holdbarhedsberegning med regeringens sene-
ste af slagsen, og afsnit l1l.6 opsummerer kapitlet.

FREMSKRIVNING

| dette afsnit praesenteres den nye langsigtede fremskrivning af Dan-
marks gkonomi og offentlige finanser. Fremskrivningen bygger pa den
mellemfristede fremskrivning frem til 2030, som er preesenteret i kapitel
Il. De generelle forudseetninger bag den langsigtede fremskrivning er
preesenteret i boks II1.1.

DREAM og Danmarks Statistik har i maj 2023 offentliggjort en ny be-
folkningsfremskrivning, som danner grundlag for befolkningsudviklin-
gen i neervaerende makrogkonomiske fremskrivning. Fra at udgare 5,9
mio. mennesker i ar vokser befolkningen ifelge beregningsforudsaet-
ningerne over tid til at udgere 7,1 mio. ved arhundredets slutning. Det
er ca. 20.000 flere personer end forudsat i sidste ars fremskrivning. Det
skyldes, at antagelsen om fremtidig nettoindvandring er opjusteret lidt.
Pa kortere sigt forventes dog et fald i fertiliteten, der treekker i modsat
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BOKS IIl.1 FORUDSZATNINGER BAG DEN LANGSIGTEDE FREMSKRIVNING

Fremskrivningen af den realgkonomiske udvikling og udviklingen i de offentlige finanser efter 2030
er udarbejdet ved hjeelp af den anvendte generelle ligevaegtsmodel DREAM. Fremskrivningen byg-
ger pa Folketingets officielt vedtagne politik, herunder de indekseringsregler for folkepensions- og
efterlensalderen, der folger af velfeerdsaftalen fra 2006 og tilbagetraekningsaftalen fra 2011, samt
en raekke antagelser om den fremtidige udvikling i udgifterne til offentlige tienester mv. Der tages
desuden hgjde for demografiske forskydninger, udtemningen af de fossile reserver i Nordsgen og
den stigende opbygning af den private pensionsformue.

Da DREAM ikke er en konjunkturmodel, er saldoforlgbet frem til 2030 bestemt af den mellemfristede
fremskrivning, som er beskrevet naermere i kapitel Il. Ligeledes er udviklingen frem til 2030 med
hensyn til blandt andet BNP, ledighed og forbrugs- og investeringskvoter bestemt af den mellemfri-
stede fremskrivning. For det private forbrugs vedkommende forudseettes en yderligere stigning i
forbruget som andel af BNP frem til 2040 som en fortsaettelse af forbrugstilpasningen i den mellem-
fristede fremskrivnings sidste ar.

Centrale forudsaetninger

e  Fremskrivning af arbejdsstyrken og antallet af personer pa indkomstoverfgrsler bygger pa Dan-
marks Statistiks og DREAM'’s befolkningsfremskrivning fra maj 2023 og oplysninger fra den
registerbaserede arbejdsstyrke- (RAS-)statistik for 2019

e Den strukturelle nettoledighed er forudsat at vaere 3,1 pct. af den strukturelle arbejdsstyrke,
svarende til ca. 97.000 personer i 2030

e Den underliggende timeproduktivitetsveekst i alle sektorer forudsaettes at vaere 1% pct. om aret
fra 2030

e Inflationen antages at veere 2 pct. arligt pa leengere sigt, og den nominelle 10-arige statsobli-
gationsrente antages at stige gradvis fra 2,6 pct. i 2030 til et langsigtet niveau pa 4 pct. i 2050.
Dermed antages pa lang sigt en realrente pa 2 pct.

e Veaksten i det individuelle offentlige forbrug felger fra 2030 befolkningsudviklingen og den ge-
nerelle produktivitetsvaekst. Der tages hgjde for forventet sund aldring i form af ar-til-ded-kor-
rektion, dvs. at efterhanden, som levetiden stiger, falder de aldersbetingede sundheds- og ple-
jeudgifter for en person pa et givet alderstrin. Veeksten i det kollektive offentlige forbrug falger
veeksten i BNP. De offentlige investeringer antages at tilpasse sig, sa forholdet mellem kapital-
apparatets stgrrelse og produktionen i det offentlige erhverv fastholdes pa et konstant niveau

o Allerede vedtagen finanspolitik er indregnet. Ikke-vedtagne tiltag og malszetninger uden naer-
mere angivne midler er ikke medregnet. Dette gaelder eksempelvis regeringens uddannelses-
og klimamalsezetninger

e Befolkningsaendringer mv. fremskrives indtil 2128, hvor middellevetiden for nyfadte forudsaet-
tes at veere godt 93 ar

e  Skattestoppets nominalprincip for nogle punktafgiver mv. antages at vaere i kraft indtil 2100.
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retning. Der har veeret et fald i middellevetiden i 2021 og 2022, som
tilskrives direkte og indirekte fglgevirkninger af covid-19. Der er ikke
foretaget nsevneveerdige aendringer i de fremtidige antagelser om dg-
deligheden pa laengere sigt.

Stigende Arbejdsstyrken vokser under de anvendte forudsaetninger i naesten alle
arbejdsstyrke ar i fremskrivningen efter 2030, jf. figur 1ll.1. Fra et niveau pa omkring
frem mod 2100 3 mio. mennesker i 2020 og 3,125 mio. i 2030 forudsaettes den at

vokse med ca. 650.000 mennesker i resten af arhundredet. Malt som
andel af befolkningen falder arbejdsstyrken dog fra ca. 51%% pct. i 2030
til ca. 50% pct. omkring 2040. Det er den demografiske hangekgje,
hvor relativt smé argange aflgser relativt store pa arbejdsmarkedet.
Fra 2040 stiger andelen igen, bade som fglge af demografisk medvind
og pa grund af de forudsatte stadigt stigende tilbagetraekningsaldre, jf.
nedenfor. Ved arhundredets slutning udger arbejdsstyrken godt 53 pct.
af befolkningen ifalge fremskrivningen.

FIGUR III.1 ARBEJDSSTYRKEN FIGUR Ill.2 SAMMENLIGNING MED
TIDLIGERE FREMSKRIV-
NING

Arbejdsstyrken stiger i absolutte tal, men fal- Arbejdsstyrken som andel af befolkningen er lidt

der som andel af befolkningen fra 2030 til be- hgjere i neerveerende end i 2022-fremskrivning-

gyndelsen af 2040’erne, hvorefter den stiger en.

igen.

1.000 pers. Pct. af befolkningen Pct. af befolkningen

3.800 54 54

3.600 53 53

3.400 52 52

3.200 51 51

3.000 50 50

2.800

2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100
Arbejdsstyrken = | pct. af befolkningen (h.akse) - 2023 2022

Anm.: Arbejdsstyrken er defineret forskelligt i SMEC og DREAM. Her anvendes SMEC'’s definition, fra 2030
tillagt de arlige aendringer fra DREAM’s langsigtede fremskrivninger.

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, DREAM og egne beregninger.
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TABEL Ill.1  TILBAGETRAKNINGSALDRE VED ANVENDELSE AF DREAM’S OG
DANMARKS STATISTIKS BEFOLKNINGSFREMSKRIVNING 2023

Efterlgnsalderen stiger fra 64 til 74 ar og pensionsalderen fra 67 til 77 ar i fremskrivningen.

Efterlgn Folkepension Efterlgn Folkepension

-------- Alder -------- --—------ Alder -----—--—-
2023 64 67 2065 70,5 73,5
2027 65 67 2067 71 73,5
2030 65 68 2070 71 74
2032 66 68 2072 71,5 74
2035 66 69 2075 71,5 74,5
2037 67 69 2077 72 74,5
2040 67 70 2080 72 75
2042 68 70 2082 72,5 75
2045 68 71 2085 72,5 75,5
2047 68,5 71 2087 73 75,5
2050 68,5 71,5 2090 73 76
2052 69,5 71,5 2092 73,5 76
2055 69,5 72,5 2095 73,5 76,5
2057 70 72,5 2097 74 76,5
2060 70 73 2100 74 77
2062 70,5 73

Anm.: Tabellen viser alle ar indtil 2100, hvor der ifglge fremskrivningen sker andringer i aldersgraensen for
tildeling af enten efterlen eller folkepension. Der er ingen aendringer i de angivne ar i forhold til frem-
skrivningen i Dansk @konomi, efterar 2022.

Kilde: DREAM.
Folkepensionsalder Udover stigningen i befolkningen skyldes vaeksten i arbejdsstyrken i
forudsaettes at stige figur 1ll.1 iseer de forudsatte stigninger i aldersgraenserne for folkepen-
med 10 ar frem mod sion mv., som fglger af velfeerdsaftalen i 2006 og tilbagetreekningsaf-
2100 talen i 2011. De indebeerer, at aldersgreenserne antages at stige med

ti ar frem mod 2100, jf. tabel Ill.1. | forhold til Dansk @konomi, efterar
2022 er der ingen andringer i, hvornar aldersgraenserne forskydes.
Det skyldes, at den nyeste befolkningsfremskrivning kun forudseetter
ret sma eendringer i dgdeligheden i forhold til den forudsatte udvikling
i 2022.
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Stigning pa 50.000
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2022-fremskrivning

Beskedent
underskud pa den
primaere saldo i
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Saldoforbedring
fra 2040
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| forhold til sidste ars fremskrivning forudsaettes den fremskrevne ar-
bejdsstyrke nu at vaere starre i hele perioden, jf. figur I11.2. | 2100 er
arbejdsstyrken opjusteret med 50.000 personer i forhold til Dansk @ko-
nomi, efterar 2022. Det skyldes hovedsagelig en opjustering som fglge
af en reestimation af de strukturelle erhvervsfrekvenser i de historiske
ar 2019-22, som viderefgres i fremskrivningen. Desuden kommer et
bidrag fra det stgrre befolkningstal i forhold til 2022-fremskrivningen.

FREMSKRIVNING AF DE OFFENTLIGE FINANSER

1 2030 udviser saldoen i den mellemfristede fremskrivning et under-
skud pa 0,2 pct. af BNP, mens den primaere saldo udviser et underskud
pa 0,7 pct. af BNP, jf. kapitel Il. Der er samtidig en offentlig nettoformue
pa 19 pct. af BNP, saledes at det offentlige har nettorenteindtaegter
savel i 2030 som i alle de falgende ar under fremskrivningens bereg-
ningsforudsaetninger. Underskuddet pa den primeere saldo holder sig
teet pa 1 pct. af BNP i tidret indtil 2040, hvorefter det mindskes i takt
med, at arbejdsstyrken fra 2040 begynder at stige hurtigere, jf. figur
111.3. Den demografiske modvind aflgses af demografisk medvind, og
stigningerne i tilbagetraekningsalderen antages at fgre til stadigt hgjere
erhvervsfrekvenser i de aldre aldersgrupper. Samtidig vil den vok-
sende private formue relativt til BNP fgre til stigende skatteindteegter.
Fra sidst i 2050’erne udviser den primeere saldo et overskud ifglge
fremskrivningen, og det vokser efterhanden til at udgere knap 1 pct. af
BNP i arhundredets slutning.

Saldoen ligger i hele forlgbet over den primaere saldo, fordi nettoren-
teindteegterne ifglge fremskrivningen som nzevnt er positive i alle
arene. Saldoen udviser et beskedent underskud frem til omkring 2055.
Lavpunktet nas i 2039, hvor underskuddet udger lidt over %2 pct. af
BNP. Fra dette tidspunkt forbedres saldoen vedvarende som fglge af
bade den forbedrede primaere saldo og efterhanden ogsa akkumule-
rende renteindtaegter, idet der dog kan anes en ny, men mere beske-
den demografisk “haengekaje” omkring 2080. | 2100 udggr overskud-
det pa saldoen ifglge fremskrivningen knap 2 pct. af BNP. Der er tale
om et forlgb med en positiv holdbarhedsindikator, og derfor vil saldoen
i denne mekaniske fremskrivning vedvarende stige som andel af BNP
i al fremtid. Budgetlovens underskudsgreense pa 1 pct. af BNP over-
skrides dermed ikke i noget ar ifglge fremskrivningen.
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Offentlig
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FIGURIIL3  SALDO OG FORMUE | FREMSKRIVNINGEN

Sma underskud pa den primzere saldo frem til sidsti 2050’erne, hvor-
efter der er vedvarende overskud.
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Anm.: Fremskrivningen viser udviklingen givet usendret politik og de avrige
anvendte antagelser. Indtil 2030 skal forlgbet fortolkes som udviklin-
gen i den faktiske saldo og efter 2030 som udviklingen i den struktu-
relle saldo. Den primeere saldo er lig med saldoen eksklusive rente-
indteegter og -udgifter. Nettoformuen er det offentliges finansielle ak-
tiver fratrukket passiverne. Hakket i saldoen i 2041 skyldes, at udgif-
terne til den grenne fond bortfalder i dette ar som forudsat i Aftale om
etablering af en gran fond fra juni 2022.

Kilde: DREAM og egne beregninger.

Ved udgangen af 2022 udgjorde den offentlige nettoformue ca. 18 pct.
af BNP efter at veere steget med over 20 pct.point siden 2015. Ifglge
fremskrivningen vil nettoformuen udgere 20 pct. af BNP i 2025, hvor-
efter den falder i haengekeajearene frem til ca. 2055. | hele perioden vil
nettoformuen dog vaere positiv. Som felge af de stigende overskud pa
saldoen vil ogsa nettoformuen derefter vokse vedvarende som andel
af BNP. 12100 udger den under fremskrivningens forudseaetninger knap
30 pct. af BNP.

Holdbarhedsindikatoren (HBI) er 0,3 pct. af BNP. Det betyder, at nu-
tidsveerdien af alle fremtidige offentlige indtaegter overstiger nutidsveaer-
dien af de fremtidige udgifter. Talletindebaerer, at hvis man permanent
lempede de offentlige finanser svarende til 0,3 pct. af BNP eller ca. 9
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HBI forveerret med
0,7 pct. af BNP

Ny befolkning
samlet neutral for
holdbarheden

mia. kr., ville finanspolitikken netop veere holdbar. En holdbar finans-
politik betyder, at den offentlige sektor vil vaere solvent med en stabil
geeldskvote pa lang sigt.

ANDRINGER | FORHOLD TIL SIDST

Holdbarhedsindikatoren er forvaerret med 0,7 procent af BNP i forhold
til fremskrivningen preesenteret i Dansk @konomi, efterar 2022, hvor
den udgjorde 1 pct. af BNP, jf. tabel 111.2. Det skyldes fgrst og fremmest
to forandringer i forudsaetningerne: For det farste den nye mellemfri-
stede fremskrivning, som indebzerer et sterre underskud pa den pri-
meere saldo i 2030 end forudsat i Dansk @konomi, efterar 2022, og for
det andet, at det langsigtede renteniveau er nedjusteret fra 4,5 til 4 pct.

Den nye befolkningsfremskrivning fra DREAM og Danmarks Statistik
medfarer isoleret set en forbedring af den primaere saldo i de naeste
ca. 30 ar, men med en aftagende effekt, jf. figur Ill.4. En lidt lavere
fertilitet pa kort sigt medfgrer feerre udgifter til daginstitutioner mv. Des-
uden er der som en forsinket falge af covid-19-pandemien lidt feerre

TABEL .2 ZNDRINGER | FORHOLD TIL DANSK @KONOMI, EFTERAR 2022

HBI Arligt belgb

-- Pct. af BNP -- -- Mia. kr. --
Udgangspunkt: Fremskrivning fra efterar 2022 1,0 27
Ny befolkning -0,0 -0
Nyt mellemfristet forlgb i gvrigt -0,4 -11
Lavere rente -0,2 -5
Lavere optag pa LVU-uddannelser mv. -0,0 -1
Jvrige aendringer -0,0 -1
Ny fremskrivning efterar 2023 0,3 9

Anm.: HBI = holdbarhedsindikator. Milliardbelab er beregnet med udgangspunkt i strukturelt BNP i 2023, som
er beregnet til 2.780 mia. kr. For den nye befolkningsfremskrivning er vist den samlede betydning af
befolkningsaendringen inklusive virkningen i perioden indtil 2030. “@vrige sendringer” daekker primaert
over nogle tekniske korrektioner i DREAM’s opggrelse af arbejdsstyrke og personer pa overfgrselsind-
komster. Starrelsesordenen af de enkelte bidrag i tabellen er fglsom overfor reekkefglgen, hvori sendrin-
gerne er foretaget. ZAEndringerne er uddybet i et baggrundsnotat pa De @konomiske Rads hjemmeside.

Kilde: DREAM og egne beregninger.
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Den andrede
befolkning udjavner
haengekgjen i
saldoen

FIGURIlL4  SALDOVIRKNING AF ANDREDE BEFOLK-
NINGSANTAGELSER

De sendrede antagelser om befolkningsudviklingen i forhold til Dansk
@konomi, efterar 2022 medfgrer i sig selv en forbedring i de farste
artier, men en forveerring i anden halvdel af arhundredet. Omkring
arhundredskiftet giver aendringen igen en forbedring, efterfulgt af en
ny forveerring. Samlet set er holdbarhedsvirkningen neutral.
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Anm.: Figuren viser den isolerede effekt pa den primeere saldo af aendrin-
gerne i 2023-befolkningsfremskrivningen i forhold til 2022-fremskriv-
ningen. Beregningen er foretaget i et sakaldt strukturelt forlgb

Kilde: DREAM og egne beregninger.

personer i de aldste aldersgrupper i udgangspunktet. En stgrre ind-
vandring af personer i de erhvervsaktive aldre medfgrer samtidig flere
skatteindtaegter. Efter 2050 skifter saldovirkningen fortegn. Det skyl-
des, at de to farstnaevnte forskelle falder veek, og de indvandrere, der
er blevet i landet, er blevet ldre og mere plejekraevende og har sat
bgrn i verden. Senere skifter nettovirkningen for de offentlige finanser
igen fortegn flere gange, alt efter alderen pa de bergrte befolknings-

grupper.

Samlet er den nye befolkningsfremskrivning omtrent neutral for den
malte holdbarhedsindikator, jf. tabel 1Il.2. De naevnte forskydninger af
saldoprofilen har dog isoleret set den effekt, at haengekajen i de kom-
mende artier mindskes sammenlignet med tidligere fremskrivninger,
mens den betydelige stigning i overskuddet pa saldoen i arhundredets
anden halvdel i tidligere fremskrivninger omvendt ogsa reduceres. | det
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helt store tidsperspektiv kan man altsa sige, at de nye befolkningsfor-
udsaetninger har virket saldoudjeevnende.

Den nye befolkningsfremskrivning forbedrer isoleret set den offentlige
primaere 2030-saldo i den mellemfristede fremskrivning praesenteret i
kapitel Il med skensmeaessigt ca. 0,15 pct. af BNP. En raekke gvrige
aendrede forudsaetninger i perioden indtil 2030 medfgrer imidlertid om-
vendt en forvaerring af holdbarhedsindikatoren pa tilsammen 0,4 pct.
af BNP, jf. tabel Ill.2. Dette er den samlede effekt af en raekke foran-
dringer i den mellemfristede fremskrivning foretaget dels i Dansk @ko-
nomi, forar 2023 og dels i kapitel Il i neervaerende rapport.

Den vigtigste arsag er en vaesentlig stigning i de offentlige udgiftslofter.
| det nye lovforslag om udgiftslofter til og med 2027, som laegges til
grund for formandskabets fremskrivninger, er udgiftslofterne for 2027
betydeligt starre end formandskabets hidtidige beregningstekniske an-
tagelse for de offentlige udgifter, jf. kapitel Il. Stigningen kan anvendes
til bade skattelettelser og offentligt forbrug, men er i fremskrivningen
antaget anvendt til det sidstnaevnte. De offentlige forbrugsudgifter malt
som andel af BNP i 2030 er som et resultat heraf steget med 0,6
pct.point i forhold til fremskrivningen for et ar siden. Denne aendring vil
alt andet lige permanent Igfte forbrugsniveauet for de offentlige udgifter
i samme stgrrelsesorden og dermed ogsa forringe holdbarhedsindika-
toren tilsvarende.

Der er ogsa forskellige andre aendringer i den mellemfristede frem-
skrivning. Saledes er den strukturelle beskeeftigelse opjusteret, jf.
Dansk @konomi, forar 2023. Renteniveauet i lgbet af den mellemfri-
stede periode er haevet betydeligt, s& den 10-arige statsobligations-
rente nu forudseettes at vaere 2,6 pct. i 2030 mod tidligere 1,1 pct. Vur-
deringen af de fremtidige grundskyldsprovenuer er eendret i forhold il
de anvendte forudsaetninger i 2022, og det private forbrug som andel
af BNP er lavere end antagelsen i Dansk @konomi, efterar 2022. Det
sidste medfgrer en forvaerring af den primeere saldo i 2030 som felge
af et lavere afgiftsprovenu. Pa den lange bane forbedrer det imidlertid
den finanspolitiske holdbarhed, idet den hgjere opsparing og formue-
akkumulation efterhanden vil medfgre stgrre kapitalindkomst og skat-
teindteegter. Samlet set forbedrer disse aendringer HBI med ca. 0,2
pct.point og modvirker alts& delvis forringelsen fra de hgjere udgiftslof-
ter, sa den samlede holdbarhedsforringelse fra den nye mellemfristede
fremskrivning lander pa 0,4 pct. af BNP, jf. tabel 111.2.

Renteforudsaetningerne er ogsa aendret efter 2030, men i modsat ret-

ning af bevaegelsen pa mellemlang sigt, idet det langsigtede renteni-
veau er saenket med %2 pct.point fra 4,5 pct. til 4 pct. (fuldt indfaset i
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primaere saldo

2050). | forening med en generel produktivitetsvaekst pa 1%z pct. arligt
og en langsigtet inflation pa 2 pct. medfgrer det en vaekstkorrigeret re-
alrente pa ca. ¥ pct.' Sammenlignet med formandskabets seneste tid-
ligere fremskrivning er det et fald pa ca. %z pct.point.

Baggrunden for justeringen er, at OECD’s langsigtede skgn for den
gennemsnitlige 10-arige statsobligationsrente i OECD-omradet i 2060
nu er 3,5 pct, jf. OECD (2021). Renteforudsaetningerne i formandska-
bets langsigtede fremskrivninger er traditionelt inspireret af OECD’s in-
ternationale renteskan.? Det nye renteniveau er dog ikke helt pa linje
med OECD’s. Det skyldes, at en reduktion pa yderligere %2 pct.point
ville medfere en vaekstkorrigeret realrente pa 0. Mens dette (savel som
en negativ veekstkorrigeret realrente) godt kan vaere tilfaeldet i en peri-
ode, er det mindre meningsfuldt at belyse finanspolitikkens holdbarhed
i et forlgb, hvor der mere permanent ikke er en positiv vaekstkorrigeret
realrente. Dette vil nemlig medfgre, at det i en vis forstand bliver “gra-
tis” for det offentlige at lanefinansiere udgifter, jf. Dansk @konomi, forar
2021. Denne egenskab virker ikke hensigtsmaessig i en diskussion om
finanspolitikkens langsigtede udfordringer, som holdbarhedsberegnin-
gerne skal give et kvalificeret grundlag for, og som netop i hgj grad
handler om de intertemporale afvejninger for den gkonomiske politik.

Konsekvenserne for de offentlige finanser af at saenke renten til 4 pct.
er mangeartede og til dels modsatrettede. Der er for det fgrste en
reekke konsekvenser for den private sektors indtaegter, som isaer pa-
virker provenuet fra kapitalindkomstbeskatningen i bred forstand og
dermed udviklingen pa den primaere offentlige saldo. Med det lavere
renteniveau vil husholdningernes rentefradrag ogsa falde, hvilket iso-
leret set forgger skatteprovenuet, men samtidig falder blandt andet ind-
teegterne fra pensionsafkastskatten. Da den private sektor har en be-
tydelig finansiel nettoformue og derfor ogsa en betydelig kapitalind-
komst i fremskrivningen, er nettoeffekten et fald i skatteindtaegter og
dermed en forvaerring af den primeere saldo, nar renten pa lang sigt
bliver %2 pct.point lavere.

1) Antagelsen om produktivitetsvaekstraten bygger pa historiske sken for timeproduktivi-
teten, mens antagelsen om inflation falger Den Europaeiske Centralbanks inflationsmal
for euroomradet.

2) Formandskabet har historisk brugt OECD’s sk@n som en naturlig referenceramme, fordi
de eksplicit forholder sig til udviklingen ogsa pa 30-40 ars sigt frem mod 2060 og der-
med i hgjere grad kan tage hgjde for befolkningsaendringer mv. gennem de kommende
artier. Radet for Afkastforventninger opererer med et bud pa en generel obligations-
rente pa 3,5 pct. pa "lang sigt”, dvs. efter 11 ar.
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For det andet betyder den lavere vaekstkorrigerede realrente, at frem-
tidige indteegter og udgifter diskonteres mindre hardt, nar de omregnes
til en nutidsveerdi, som holdbarhedsindikatoren er. Da den primeere
saldo ifglge fremskrivningen er mere positiv i den fjerne fremtid end i
de ferstkommende ar, treekker dette i retning af at forbedre holdbar-
hedsindikatoren. Stigningen i de fremtidige offentlige overskud pa lang
sigt har dog veeret mere beskeden i formandskabets seneste frem-
skrivninger. Derfor er den positive effekt pa holdbarhedsindikatoren
kvantitativt ikke sa betydningsfuld, som den tidligere ville have veeret.
Samlet set forringer antagelsen om en lavere rente holdbarhedsindi-
katoren med ca. 0,2 pct. af BNP, jf. tabel Ill.2. Det er samme starrel-
sesorden som i Dansk @konomi, efterar 2021, hvor den veekstkorrige-
rede realrente ogsa blev seenket med %% pct.point.

Der er indgaet et uddannelsesforlig i juni 2023, hvoraf to elementer er
inddraget i naerveerende fremskrivning: Dels indfgrelsen af nye, kortere
kandidatuddannelser pa 1% ar, som antages at medfare lidt stgrre be-
skeeftigelse pa grund af den kortere studietid, og dels en begraensning
af adgangen til de akademiske bacheloruddannelser (sakaldt sektordi-
mensionering). Den sidste sendring medferer ogsa starre beskaefti-
gelse i de farstkommende artier ifalge fremskrivningen, men giver pa
helt lang sigt en lavere erhvervsdeltagelse som felge af det @endrede
uddannelsesniveau i befolkningen. Tilsvarende medfgrer de medtagne
elementer en saldoforbedring frem til efter 2050, men pa helt lang sigt
en forringelse af holdbarheden. Den indregnede effekt pa savel saldo
som holdbarhed er dog meget lille, jf. tabel 111.2.

De forskellige sendrede beregningsforudseetninger medfarer tilsam-
men en noget fladere udvikling i den offentlige saldo sammenlignet
med Dansk @konomi, efterar 2022, jf. figur I11.5. Indtil omkring 2035 er
der ikke den store forskel pa de to saldi, men herefter er udviklingen i
saldo-overskuddene noget mindre gunstig end i den tilsvarende frem-
skrivning for et ar siden. Man kan udtrykke det sadan, at holdbarheds-
forringelsen stort set finder sted i den fjernere fremtid. De to veesent-
ligste arsager til udjeevningen i profilen (for given holdbarhed) er dels
andringen i befolkningsudviklingen med en mindre gkonomisk forsar-
gerbrgk pa kort sigt og en lidt stgrre pa lang sigt og dels de andrede
renteforudsaetninger, som pa samme made forgger skatteindtaegterne
i de farste artier, men formindsker dem i den helt fierne fremtid.
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FIGURIIL5 SAMMENLIGNING MED TIDLIGERE FREM-
SKRIVNING

Udviklingen i den offentlige saldo pa lsengere sigt udviser i naervee-
rende fremskrivning lavere overskud end i fremskrivningen fra 2022.
Det skyldes holdbarhedsforringelsen, som i de ferste artier dog mod-
virkes af en lidt eendret befolkningssammensaetning og en aendret
renteprofil. Begge dele treekker isoleret set i retning af en saldofor-
bedring i de fgrstkommende artier.
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Anm.: Figuren viser den offentlige saldo i naervaerende rapport sammenlig-
net med saldoen i den langsigtede fremskrivning i Dansk @konomi,
efterar 2022.

Kilde: DREAM og egne beregninger.

UDSKUDT SKAT | PENSIONSFORMUEN

Et forhold, som er meget vaesentligt for at vurdere de offentlige finansers
reelle sundhedstilstand, er de udskudte skattebetalinger, som udgar en
stor del af danskernes pensionsformue. Den szerlige skattemaessige be-
handling af pensionsopsparingen pavirker som udgangspunkt ikke be-
regningen af den finanspolitiske holdbarhed, men har stor betydning for
niveauet for den offentlige saldo og dermed for haengekgjeproblemstilin-
gen og de saldograenser, som finanspolitikken er underlagt.
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BOKS I11.2 UDSKUDT SKAT AF PENSIONSFORMUEN

Ca. 40 pct. af danskernes pensionsformue bestar af udskudte skattebetalinger. Denne udskudte
skat udger dermed et aktiv for det offentlige, men indgar ikke i den officielle beregning af den of-
fentlige nettoformue. Hvis vaerdien heraf blev tillagt den offentlige nettoformue, ville denne udgere
over 75 pct. af BNP i dag, jf. figur A.

FIGUR A BETYDNING AF IMPLICIT PENSIONSAKTIV
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Anm.: Det er beregningsmaessigt antaget, at udskudt skat udger 40 pct. af den
ubeskattede pensionsformue, og at det implicitte arlige afkast efter skat
belgber sig til 3,5 pct. af dette tilgodehavende.

Kilde: DREAM og egne beregninger.

Samtidig stammer en tilsvarende andel af det Iabende afkast i pensionskasserne fra den udskudte
skat og vil derfor tilfalde den offentlige sektor, nar veaerdierne udbetales. Nar man indregner dette
Igbende afkast i de offentlige nettorenteindteegter og dermed den offentlige saldo, vil denne blive
permanent forbedret med mere end 2 pct. af BNP. Der vil dermed veere et betydeligt overskud pa
den strukturelle saldo i hele fremskrivningsperioden.

Et tilsvarende implicit offentligt aktiv haves i aktieformuerne i danske husholdningers frie depoter.
Aktiekursgevinster beskattes fgrst, nar de realiseres, dvs. nar aktierne szelges. En del af den naevnte
aktieformue bestar dermed af udskudt aktieindkomstbeskatning. En tidligere opggrelse fra @konomi-
og Indenrigsministeriet har vurderet, at dette forhold i sig selv indebzerer et udskudt skattetilgodeha-
vende pa 300 mia. kr. jf. @konomisk Redegarelse, august 2014. Ligeledes indgar veerdien af det
fysiske kapitalapparat i den offentlige forvaltning ikke i beregningen af den offentlige finansielle for-
mue. Omvendt har den offentlige sektor en forpligtelse i form af tienestemandspensioner, som kan
opfattes som et tilsvarende implicit passiv.
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Den ubeskattede pensionsformue udger i dag over 1%z gange BNP og
vokser fortsat i fremskrivningen. Omkring 40 pct. heraf bestar reelt af
et offentligt tigodehavende i form af udskudte skattebetalinger, da ind-
betalingerne har veeret fradragsberettigede i skatten, men til gengeeld
vil blive beskattet, nar pensionerne bliver udbetalt. Denne udskudte
skat udger dermed et aktiv for det offentlige, men indgar ikke i den
officielle beregning af den offentlige nettoformue. Betydningen heraf
kan illustreres ved en beregning, hvor veerdien af den udskudte skat
leegges til den offentlige nettoformue. | sa fald ville denne udgere over
75 pct. af BNP i dag, jf. boks Ill.2. Samtidig vil saldoen permanent blive
forbedret med over 2 pct. af BNP, hvis man indregner det Igbende af-
kast af dette tilgodehavende. Dette vil medfere et betydeligt overskud
pa den offentlige saldo i hele fremskrivningsperioden.

FOLSOMHED I
FREMSKRIVNINGEN

Det er oplagt, at der er stor usikkerhed med hensyn til mange af de
forhold, som indgar i den langsigtede fremskrivning. Det geelder i hg-
jere grad, jo laengere ud i fremtiden man skuer. Mange forhold vil gi-
vetvis udvikle sig anderledes, end det er forudsat i fremskrivningen.
Den skal derfor heller ikke betragtes som en prognose, men som en
konsekvensberegning af, hvordan gkonomien vil udvikle sig under de
valgte forudsaetninger. En oversigt over en reekke vigtige usikkerheds-
momenter fremgar af tabel I11.3.

| stedet for en prognose skal en holdbarhedsberegning som den prae-
senterede opfattes som et tidligt varslingssystem. Eftersom fremskriv-
ningerne gentages hvert ar, bliver de lesbende opdateret med ny infor-
mation, hvis de anvendte forudsaetninger ser ud til at aendre sig. Der-
med kan holdbarhedsberegningerne i god tid informere beslutningsta-
gerne om, hvorvidt strukturelle andringer i den gkonomiske politik vil
veere gnskelige.

Et tilbageblik over, hvordan holdbarhedsvurderingerne fra savel for-
mandskabet som regeringen har udviklet sig over tid, ses i tabel 11l.4.
Tabellen afspejler, at der ved hver ny beregning typisk vil veere en
raekke forudsaetninger, der har andret sig. Man kan opdele aendrin-
gerne i tre grupper: Dels vedtages der lgbende stagrre og mindre aen-
dringer i den gkonomiske politik, som naturligt vil pavirke de offentlige
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TABEL lIl.3  VAESENTLIGE USIKKERHEDSFAKTORER FOR DE OFFENTLIGE

FINANSER

Befolkning . Udvikling i levetid

. Udvikling i fedselstal

. Omfang og sammenseetning af ind- og udvandring
Offentlige serviceydelser e Anden vaekst end demografi- og velstandstreek

. Sundhedsudgifternes afhaengighed af restlevetid
Beskaeftigelse . Uddannelsesniveauets betydning for erhvervsfrekvensen

. Velstandseffekt pa tilbagetreekning og arbejdstid

. Velfeerds- og tilbagetraekningsaftalens virkning

. Strukturledighed

. Integration af indvandrere og efterkommere
Offentlig saldo e  Globaliseringens betydning for skattebaserne

. Arlig regulering af overfgrselsindkomster

. Konsekvenser af aendrede klimaforanstaltninger

. Nominalprincippets fremtid

. AEndrede gkonomisk-politiske prioriteringer i gvrigt
Andre forhold e  /Endringer i den private sektors op- og nedsparing

. Rente, produktivitetsvaekst og inflation
e  /Endringer i bytteforholdet overfor udlandet

finanser og dermed HBI fremover. Dels kan aendringer i datagrundla-
get, f.eks. med hensyn til befolkningsudviklingen og arbejdsmarkeds-
adfeerden, give anledning til nye skan for vigtige strukturelle variable.
Og endelig sker der Izbende et arbejde for at forbedre model- og me-
todegrundlaget for beregningerne i takt med, at personerne bag bereg-
ningerne opnar en bedre forstaelse af de forhold, der vil pavirke den
skonomiske udvikling fremover.
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TABEL 1.4 HOLDBARHEDSINDIKATOREN OVER TID

Holdbarhedsindikatoren har andret sig meget over tid. Indtil 2012 blev finanspolitikken generelt
anset for at vaere uholdbar. Siden 2012 har HBI omvendt i de fleste ar veeret positiv.

Regeringen DOR Regeringen

Pct. af BNP -----—- e Pct. af BNP --------
2000 ° -0,2 2012 0,2 -0,1
2001 ° -0,9 2013 0,0 0,0
2002 -1,0 ? 2014 -0,1 0,0
2003 ° -0,9 2015 0,3 0,2
2004 -1,9 -1,0 2016 0,5 0,5
2005 ° -0,9 2017 1,0 0,9
2006 -2,2 -0,2 2018 0,9 1,2
2007 -1,4 -0,8 2019 1,8 1,0
2008 ) -0,8 2020 1,6 1,12
2009 ° ° 2021 1,0 1,0
2010 -1,4 -1,3 2022 1,0 1,4
2011 -0,5 -0,4 2023 0,3 1,5
a) Beregnet i august 2020, jf. Regeringen (2020).

Anm.: Tabellen viser holdbarhedsindikatoren i henholdsvis formandskabets (DDR) og regeringens opggrelser
siden 2000. Regeringen offentligger typisk en holdbarhedsberegning to gange om aret. De her angivne
tal er fra arets konvergensprogram, hvis ikke andet er angivet. Omsteendighederne i forbindelse med en
reekke af beregningerne, herunder baggrunden for andringerne i formandskabets vurderinger over tid,
er uddybet i et baggrundsnotat pa De @konomiske Rads hjemmeside.

Kilde: Diverse publikationer fra Finansministeriet og De @konomiske Rad.

Skyldes bade
a&ndret skonomisk
politik, nyt
datagrundlag og
metodeforbedringer

Blandt de starre eendringer i den gkonomiske politik var den vedtagne
genopretningsaftale i 2010 hovedarsagen til den veesentlige HBI-for-
bedring i 2011 og tilbagetraekningsaftalen samt andre budgetforbedrin-
ger i 2012 gjorde finanspolitikken holdbar for farste gang i formandska-
bets beregninger i 2012. Labende besparelser pa det offentlige forbrug
i forhold til det demografi- og velstandskorrigerede traek var pa samme
made en vaesentlig arsag til HBI-forbedringerne i 2015-19. En betyde-
lig stigning i reserven afsat til offentligt forbrug og skattelettelser, som
er indeholdt i forslaget for udgiftslofter frem til 2027, indebaerer om-
vendt en betydelig stigning i indevaerende ar. Den markante stigning i
HBI i 2019 skyldtes dels en metodemaessig forbedring i form af en gen-
besagt beregning af betydningen af sakaldt sund aldring og dels en

144 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Rédo



Finanspolitisk holdbarhed - Fglsomhed i fremskrivningen 111.3

Folsomhed
med hensyn til
forudsatninger
kan belyses

Fire udvalgte
foelsomheder

Gkonomer kommer
— tilsyneladende —
med modsatrettede
udsagn

De @konomiske Rz‘id""

reekke dataopdateringer, som alle trak i retning af en permanent for-
bedret offentlig saldo. Omvendt skyldtes den betydelige reduktion i
2021 en revideret metode til reekke dataopdateringer med hensyn til
befolkning og arbejdsmarked, at beregne betydningen af aldersindek-
seringen af folkepension mv.3

Betydningen af antagelserne pa fremskrivningens enkelte omrader kan
belyses ved at foretage falsomhedsanalyser, hvor konsekvenserne for
samfundsgkonomi og offentlige finanser af @ndrede forudsaetninger
undersgges. Sadanne fglsomhedsanalyser er et naturligt supplement
til praesentationen af selve de langsigtede fremskrivninger, og for-
mandskabets rapporter har i tidens lgb vist en lang raekke af sadanne
alternative beregninger.

Nedenfor preesenteres forskellige eksempler pa alternative forudsaet-
ninger. De to fgrste omhandler anderledes prioriteringer for befolkning
og politikere fremover, dels i form af gnsker om mere fritid og tilsva-
rende lavere arbejdstid for de beskeeftigede, og dels i form af et gnske
om en hgjere vaekst i de offentlige sundhedsudgifter end den, der an-
tages i fremskrivningen. | fremskrivningen forudsaettes det, at sund-
hedsudgifterne vokser med det sakaldte demografi- og velstandskorri-
gerede traek. Det betyder, at der dels tages hgjde for udviklingen i de
befolkningsgrupper (fordelt pa ken og alder), der traditionelt traekker
pa sundhedsudgifterne, og dels er en trendmeessig stigning i takt med
den generelle velstandsstigning i samfundet. Efterfalgende belyses
konsekvenserne for de offentlige finanser af dels en betydeligt stgrre
fremtidig stigning i befolkningens middellevetid og dels en trendmaes-
sig stigning i bytteforholdet overfor udlandet.

ANDREDE PRIORITERINGER | BEFOLKNINGEN

Realismen bag forudsaetningerne i langsigtede fremskrivninger som
den neerveerende og regeringens tilsvarende holdbarhedsberegning
debatteres jeevnligt i offentligheden. Man kan derfor ogsa here gkono-
mer komme med udtalelser, der tilsyneladende er meget modsatret-
tede, hvad angar de offentlige finansers fremtid. Det skyldes dog ofte,
at de forskellige udsagn beskeeftiger sig med svaret pa forskellige
sporgsmal. De kan derfor sagtens alle veere rigtige uden at modsige
hinanden.

3) Baggrunden for udviklingen i vurderingerne af finanspolitikkens holdbarhed og iszer for-
mandskabets vurderinger over tid er uddybet i et baggrundsnotat pa De @konomiske
Rads hjemmeside.
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De langsigtede holdbarhedsberegninger fra formandskabet og regerin-
gen, der i princippet gar uendeligt langt frem og medtager befolknings-
aendringer indtil ca. 2125, skal som naevnt opfattes som en konse-
kvensberegning af, hvordan gkonomien vil udvikle sig under naermere
angivne forudsaetninger. Man kan sige, at fremskrivningerne besvarer
spgrgsmalet, om det er ngdvendigt for staten at sendre adfeerd for at
undga, at geelden lgber Igbsk i et fremtidigt forlgb, hvor befolkningen
og politikerne fortsaetter med den samme adfaerd som hidtil, men aen-
drer sammenseetning (samt de gvrige sendringer efter 2030, som er
naevnt i boks 111.1). Det er ét relevant spargsmal at stille, og svaret pa
det giver et nyttigt pejlemaerke for politikerne og meningsmagerne.

Det er imidlertid ikke det eneste relevante spgrgsmal at stille. Andre
relevante spgrgsmal vil vaere at sperge, om det er ngdvendigt for sta-
ten at eendre adfaerd (stadig for at undga en Igbsk geeldsudvikling) i et
fremtidigt forlgb, hvor befolkningen aendrer preeferencer eller adfeerd
pa forskellig neermere angivet vis. Det kunne eksempelvis vaere, at
fremtidens borgere (og politikere) vil leegge sterre veegt pa et hgjere
serviceniveau for velfeerdsydelser eller et stgrre fritidsforbrug. Det er i
dette lys, man kan se udmeldinger om, at der ikke “er rad til velfeerds-
staten”, eksempelvis fordi den nedadgaende trend i arbejdstiden fort-
seetter, eller fordi serviceniveauet i den offentligt finansierede velfaerd
i fremtiden @ges mere, end det demografi- og velstandskorrigerede
traek tilsiger.

Et aktuelt eksempel er spgrgsmalet om arbejdstiden for fremtidens be-
skeeftigede. Man kan saledes sagtens forestille sig, at fremtidens er-
hvervsaktive vil udnytte noget af den formodede fremtidige produktivi-
tetsveekst til at arbejde mindre og holde mere fri. Det vil saenke den
arlige gennemsnitlige arbejdstid i forhold til i dag pa linje med, hvad der
historisk har veeret en tendens til. Hvis det sker, vil det ogsa pavirke de
offentlige finanser, idet skatteindteegterne vil falde relativt til, hvad der
er forudsat i den preesenterede lange fremskrivning, der bygger pa en
konstant arlig arbejdstid for de enkelte befolkningsgrupper.

| figur 111.6 ses konsekvenserne for den offentlige saldo af, at den gen-
nemsnitlige arbejdstid for de beskaeftigede nedseettes med 0,4 pct. ar-
ligti perioden 2031-50. Det svarer til en samlet nedsaettelse af arbejds-
tiden med 8 pct. over perioden eller 2,5 time ugentligt for en person
med en 37-timers arbejdsuge. Virkningen for saldoen vil athaenge af,
om nedseettelsen finder sted som felge af kollektive aftaler pa arbejds-
markedet, sadan at normalarbejdstiden bliver saenket. | det tilfselde vil
nedsaettelsen ogsa sla igennem pé overfgrselsindkomsterne, der vil
blive reduceret i samme grad. Sker nedsaettelsen i stedet som en auto-
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FIGUR II1.6 LAVERE ARBEJDSTID

Lavere gennemsnitlig arbejdstid forringer den offentlige saldo. Star-
relsesordenen vil athaenge af, om overfgrselsindkomsterne nedsaet-
tes tilsvarende. Figuren viser effekten af en trendmaessig reduktion i
arbejdstiden pa 0,4 pct. arligt 2031-50.

Pct. af BNP
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Anm.: Figuren illustrerer @ndringen i saldoen, hvis det antages, at den ef-
fektive arbejdstid reduceres med 0,4 pct. arligt i perioden 2031-50. |
forlgbet “Individualisme” antages det, at arbejdstidsnedseettelsen
sker ved personlige beslutninger hos de beskaeftigede uden nogen
eendringer i den kollektivt aftalte normalarbejdstid. | forlgbet “Lavere
aftalt arbejdstid” antages det, at aendringen sker ved kollektivt aftalte
arbejdstidsnedseettelser. | sidstnzevnte tilfeelde indebaerer det, at
overfgrselsindkomsterne nedsaettes tilsvarende, hvorfor saldoforrin-
gelsen er mindre i dette forlgb.

Kilde: Beregninger pa DREAM.

nom beveegelse nedefra, hvor de beskeeftigede individuelt beslutter at
arbejde mindre, mens den officielle aftalte arbejdstid ikke eendres, e&n-
dres overfgrselsindkomsterne ikke, og konsekvenserne for saldoen vil
sa blive starre. | begge tilfeelde bliver finanspolitikken dog uholdbar pa
grund af de feerre skatteindteegter, der fglger af den lavere arbejdstid og
private indkomst. Holdbarhedsindikatoren bliver -0,6 i det farste tilfaelde
og -1,5i det andet. De offentlige finanser er dermed temmelig falsomme
overfor generelle andringer i arbejdstiden hos de beskaeftigede.
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Det vigtige spgrgsmal at diskutere her er, om nutidens politikere skal
reagere allerede i dag i form af yderligere budgetforbedringer for at
imgdekomme et sadant eventuelt fremtidigt fald i den arlige arbejdstid.
Dette er i sidste ende et intergenerationelt fordelingsspgrgsmal, som i
sagens natur er et politisk spgrgsmal. Ofte leegges det imidlertid til
grund, at det ikke er en bestemt generations opgave at lave besparel-
ser for at kunne finansiere, at en senere generation gerne vil kunne
nyde mere fritid end dens forgaengere.

Ud fra denne tankegang vil det veere helt naturligt, hvis fremtidens er-
hvervsaktive eksempelvis vaelger en lavere arbejdstid, men det ma sa
veere op til de fremtidige generationer at beslutte sig for, hvordan kon-
sekvenserne skal veere for privat og offentligt forbrug. De kan f.eks.
veelge en reduktion i de offentlige serviceydelser pr. person, som er
proportional med nedgangen i arbejdstiden, eller de kan veelge at gge
beskatningen, sadan at det offentlige forbrug far samme niveau som i
fraveer af arbejdstidsnedsaettelsen, men det private forbrug til gengeeld
vil falde mere end proportionalt med denne — eller mange kombinatio-
ner ind imellem.

Tilsvarende med hensyn til forbruget af offentlige ydelser: Man kan
godt forestille sig, at fremtidens borgere vil prioritere en hgjere veekst i
de offentlige tjenester end det, der forudseettes i fremskrivningen (som
bygger pa en udvikling, der fglger dels demografien, dels den generelle
velstandsstigning). Og det vil i sa fald ogsa veere naturligt at aendre
den gkonomiske politik pa det tidspunkt for at kunne finansiere et sa-
dant gnske. Derimod er det vanskeligt at argumentere for, at politi-
kerne i dag skal skaffe flere penge for at kunne finansiere et sadant
potentielt fremtidigt enske om at fa en hgjere stigning i serviceniveau-
erne, end det som allerede er indarbejdet. Denne problemstilling blev
blandt andet diskuteret i Dansk @konomi, efterar 2022 i forbindelse
med den sakaldte steeping-debat i sundhedsudgifterne, som grund-
leeggende er den samme problemstilling.

| Dansk @konomi, efterar 2020 blev de historiske trends i udviklingen i
det offentlige forbrug belyst. Det overordnede billede var, at udviklin-
gen i perioden 1966-2019 har fulgt det demografi- og velstandskorri-
gerede treek overraskende taet. Der har veeret forskellige afvigelser,
dels i delperioder og dels for delsektorer, men de har tiisammen nettet
ud. Hvis man i stedet tager udgangspunkt i en viderefgrelse af trenden
fra den kortere delperiode 1995-2019, var vaeksten i det offentlige for-
brug vaesentlig lavere end det demografi- og velstandskorrigerede
traek. Det offentlige forbrug har altsa ikke fulgt med udviklingen i resten
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af gkonomien i denne periode. Udviklingen i sundhedsudgifterne i del-
perioden steg dog isoleret set mere end det demografi- og velstands-
korrigerede treek.

FIGUR IIL.7 H@JERE SUNDHEDSUDGIFTER

Mervaekst i de offentlige forbrugsudgifter til sundhed i 2031-50 forrin-
ger den offentlige saldo.
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Anm.: Figuren illustrerer udviklingen i den offentlige saldo, hvis det antages,
at de offentlige forbrugsudgifter pa sundhedsomradet arligt i perioden
2031-50 stiger med 0,4 pct.point mere end det demografi- og vel-
standskorrigerede traek. HBI bliver i dette tilfselde -0,2 pct. af BNP.

Kilde: Beregninger pa DREAM.

| figur II.7 vises konsekvensen for den offentlige saldo af at antage en
fremadrettet merveekst i perioden 2031-50 for de offentlige sundheds-
udgifter svarende til det historiske interval 1995-2019 (dvs. 0,4 pct.
mervaekst om aret). Det antages samtidig, at veeksten pa alle de avrige
delomrader af det offentlige forbrug (undervisning, social beskyttelse,
fritid og kultur samt kollektivt offentligt forbrug) falger det demografi- og
velstandskorrigerede treek. Det stgrre udgiftstreek vil forveerre holdbar-
hedsindikatoren med knap 0,6 pct. af BNP og dermed fgre til en HBI
pa ca. -0,2 pct. af BNP. Forlgbet er dermed ikke holdbart.

Savel gnsket om faldende arbejdstid fremover som et gnske om en
starre stigning i de offentlige tjenester end det, der ligger i det demo-
grafi- og velstandskorrigerede traek, kan grundlaeggende betegnes
som velstandsdilemmaer: Baggrunden er, at vi lever i en verden, hvor
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produktiviteten til stadighed stiger og dermed giver mulighed for en ved-
varende stigning i levestandarden. Historisk har der vaeret produktivitets-
stigninger pa 1%2-2 pct. om aret omtrent siden den industrielle revolution,
og alt tyder pa, at der ogsa vil vaere en positiv produktivitetsvaekst i hvert
fald i de nseste mange artier. Det medfarer, at hver generation bliver ri-
gere og dermed bedre stillet end den foregaende. Denne stigende po-
tentielle rigdom kan bruges pa forskellig vis, eksempelvis til et hgjere
privat forbrug eller bedre offentlige ydelser, eller det kan udnyttes i form
af lavere arbejdstid og tilsvarende mere fritid. Hver af de tre muligheder
vil bidrage til at forage nytten for de kommende generationer.

Da arsagen til det Igbende dilemma grundleeggende er noget positivt,
nemlig en stigende produktivitet, kan man ikke meningsfuldt sige, at
der ikke er rad til f.eks. at holde mere fri eller til forbedrede offentlige
tjenester fremover. Men det forggede velstandspotentiale fra produkti-
vitetsveeksten hvert ar kan selvsagt kun bruges én gang. Man kan
veelge at fordele potentialet pa alle tre omrader, som det overordnet
har veeret tilfaeldet historisk, hvor savel det private forbrug som vaer-
dien af de offentlige tjenester og fritidsforbruget har veeret stigende.
Det geelder imidlertid, at hvis befolkningen eksempelvis veelger at ar-
bejde mindre for i hgjere grad at nyde fritiden, vil det alt andet lige re-
ducere dens muligheder for privat forbrug, og de skattebetalinger, der
finansierer de offentlige serviceydelser, vil ligeledes mindskes. Der er
altsa tale om en afvejning, der Igbende er relevant at diskutere: Hvor-
dan vil vi forvalte det forhold, at vi bliver rigere og fremover kan ting,
som vi ikke kunne tidligere?

KRAFTIGERE STIGNING | MIDDELLEVETIDEN

Danmarks Statistiks og DREAMs befolkningsfremskrivning, som nzer-
vaerende fremskrivning bygger pa, forudsaetter en betydelig stigning i
middellevetiden fremover. For kvinder antages den at stige fra 83,4 ar
i 2022 til 92,5 ar i 2100, og for maend fra 79,4 ar til 90,6 ar, altsa en
stigning pa henholdsvis godt 9 og godt 11 ar i lgbet af arhundredet.
Fremskrivningen bygger pa den sakaldte Lee-Carter-metode og udvik-
lingen i dedelighedsdata for befolkningen i perioden 1990-2020. Den
valgte fremskrivningsmodel indebeerer, at den markante stigning i le-
vetiden, der kan udledes af disse dgdeligheder, viderefgres fremadret-
tet, men med en aftagende stigningstakt.

Pa trods af de stigninger, der ogsa historisk har fundet sted, er den
danske befolkning ikke blandt de lande, der har den hgjeste middelle-
vetid. Som et eksperiment kan man sperge, hvordan udviklingen i mid-
dellevetiden ville veere, hvis man antager, at befolkningens restlevetid
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ved 65-ars-alderen i fremtiden kommer op pa niveauet i de lande, hvor
den er hgjest. Man kan kalde dette et “best practice”-scenarie eller et
“catch up”-scenarie. Lidt populaert kan man sige, at en sadan model vil
fremskrive befolkningens levetid, som om vi over tid kommer til at leve
lige sa laenge som japanerne, jf. Vaupel mfl. (2022).

Der er foretaget en sadan alternativ befolkningsfremskrivning, som in-
debeerer, at middellevetiden i stedet vil blive 105,6 ar for kvinder og
97,3 ar for maend, altsa en stigning pa henholdsvis ca. 22 og ca. 18 ar
i lgbet af &rhundredet. Stigningen fremkommer i alternativet isser ved
en reduktion i den aldersbetingede d@delighed for personer over 80 ar.
Der er altsa tale om en meget kraftig aendring i forudsaetningerne i for-
hold til grundforlgbet. | dette forlgb vil befolkningen vokse til over 7,7
mio. i 2100, eller mere end 650.000 flere personer end i grundforigbet,
hvoraf langt de fleste vil veere eeldre.

Det langt hgjere antal aeldre far betydelige konsekvenser for saldoen,
der forringes som fglge af ikke mindst de stigende sundheds- og pleje-
udgifter. En modererende faktor er dog, at med den stgrre stigning i rest-
levetiden for 60-arige, som de fremtidige aldersgraenser for folkepensio-
nen beregnes ud fra, vil denne aldersgreense ogsa blive forhgjet yderli-
gere i forhold til grundforlgbet. Da folkepensionsalderen hgjst kan haeves
med ét ar hvert femte ar, og dette i forvejen sker i grundforlgbet til og
med 2045, vil folkepensionsalderen imidlertid farst fra 2050 begynde at
veere hgjere end i grundforlgbet. | 2100 er folkepensionsalderen i dette
alternative forlgb 82 ar, dvs. fem &r hgjere end i grundforlgbet.

Det alternative forlgb resulterer i en situation, der ikke er holdbar. Hold-
barhedsindikatoren forvaerres med ca. 3 pct.point i forhold til grundfor-
Izbet.* Vil befolkningen udvikle sig som i den her beskrevne alternative
befolkningsfremskrivning, vil det altsa pa et tidspunkt kraeve, at der fo-
retages ret betydelige budgetforbedringer i form af hgjere skatteind-
teegter og/eller lavere offentlige udgifter.

Holdbarhedsforringelsen ma dog vurderes at veere relativt beskeden i
forhold til, hvor stor en merstigning i restlevetiden for de aeldre der er
tale om i fglsomhedsanalysen. Finansministeriet har tidligere i et folke-
tingssvar beregnet en HBI-forskel pa 5 pct. af BNP som fglge af en
lignende aendring i de demografiske antagelser, jf. Finansministeriet
(2022). Den betydelige forskel i de beregnede konsekvenser skyldes

4) Af tekniske arsager er en del af konsekvenserne for de offentlige finanser af denne
anderledes befolkning foretaget ved en efterberegning udenfor DREAM-modellen, da
denne ikke opererer med personer over 101 ar.
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iseer, at Finansministeriet indregner en langt mindre effekt fra sund ald-
ring i sundhedsudgifterne. Dette har naturligt szerlig stor betydning i et
alternativforlgb som dette, hvor aldringen stiger meget kraftigt.

Derudover er forudseetningerne med hensyn til udviklingen i det kollek-
tive offentlige forbrug (dvs. udgifter til centraladministration, forsvar mv.)
ogsa forskellige i de to forlgb: Hvor Finansministeriet antager, at det kol-
lektive offentlige forbrug automatisk stiger i takt med savel befolknings-
tallet som den generelle produktivitetsvaekst, er antagelsen i formand-
skabets beregninger, at det vil stige i takt med gkonomiens stgrrelse og
skattegrundlag, beregnet som BNP. En stigning i antallet af aeldre, som
ikke indgar i beskaeftigelsen og derfor heller ikke pavirker det strukturelle
BNP, vil derfor ikke medfare et starre kollektivt offentligt forbrug i for-
mandskabets beregninger. | modsat retning treekker, at stigningen i le-
vetid og aldersgreensen for folkepension ikke medferer en lige sa stor
effekt pa arbejdsudbuddet i formandskabets beregninger.

Forestiller man sig hypotetisk, at befolkningsudviklingen faktisk fulgte
denne alternative fremskrivning, ville det ske gradvis, og man ville
hvert ar i forbindelse med udarbejdelsen af den traditionelle befolk-
ningsfremskrivning observere, at de seneste data for udviklingen i de-
deligheden afveg fra de hidtidige forudsaetninger. P4 den made ville de
andrede demografiske forhold efterhanden blive indarbejdet. Der har
dog ikke veeret observeret nogen systematisk tendens i de senere ar
til, at middellevetiden stiger mere end forventet. Saledes var den i 2022
lidt lavere, end det forudsattes i 2014, at den ville veere i 2022.

VARIGE BYTTEFORHOLDSFORBEDRINGER

Danmarks bytteforhold er blevet forbedret vedvarende og betydeligt
siden 1980’erne. Bytteforholdet maler forholdet mellem eksport- og im-
portpriser og har betydning for den generelle velstandsudvikling, iseer
for et land som Danmark, der har en stor udenrigshandel. For Danmark
har bytteforholdsgevinsten 2010-21 veeret af en starrelsesorden, der
svarer til knap 0,2 pct. af BNP arligt, jf. Produktivitet 2023.

Der kan veere forskellige arsager til denne bytteforholdsforbedring. En
vaesentlig arsag kan veere, at efterspargslen efter de varer, Danmark
eksporterer, er steget i forhold til de varer, vi importerer. En made at

Danmark unders@ge den strukturelle virkning af bytteforholdseffekter for de of-
fremadrettet fentlige finanser og dermed holdbarheden er at indlsegge en antagelse
om, at den udenlandske efterspargsel efter danskproducerede varer
stiger trendmaessigt V% pct.point mere arligt end produktiviteten i Dan-
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mark. En fortolkning af dette kan vaere, at BNP-vaeksten i udlandet ge-
nerelt er hgjere end i Danmark. Dette er ikke en urimelig antagelse,
nar vaeksten pa globalt plan betragtes. Mange forventer, at den nuvee-
rende veekstforskel mellem udviklede lande og udviklingslande ogsa
vil eksistere i de naeste mange artier, bade fordi mange udviklingslande
vil konvergere mod produktivitetsniveauet i OECD-omradet og pa
grund af en hgjere befolkningsvaekst. En hgjere vaekst i udlandet end
i Danmark medfgrer, at danskproducerede varer bliver mere knappe i
forhold til udenlandske, og det indebeerer naturligt, at efterspgrgslen
og dermed prisen stiger relativt — altsa en bytteforholdsgevinst.

Trend i Resultatet for den offentlige saldo bliver, at HBI forbedres med 0,6 pct.
bytteforholdet af BNP i forhold til grundforlgbet. De hgjere eksportpriser slar igennem
forbedrer HBI med i lanningerne og pavirker hele det indenlandske prisniveau. Forbruger-
0,6 pct. af BNP prisindekset stiger dog mindre end de nominelle Ignninger, sa stgdet

medferer en hgjere reallgn end i grundforlgbet, hvilket forgger timear-
bejdsudbuddet og dermed produktionen. Som andel af BNP er skatte-
indteegterne dog teet pa konstante i de farste artier, men de offentlige
udgifter stiger til gengaeld mindre end nominelt BNP i forlgbet. Det skyl-
des primaert, at det individuelle offentlige forbrug malt realt ikke sendres
i forhold til grundforlgbet, mens realt BNP stiger. Samtidig forages den
danske private sektors formuer og beskatningen heraf ogsa efterhan-
den relativt til BNP, hvilket er medvirkende til, at overskuddet pa den
primeere saldo stiger paent i forhold til grundforlgbet.

111.4 ER MANGEL PA
ARBEJDSKRAFT ET
SELVSTZANDIGT PROBLEM?

Traditionelt har Diskussionen i det foregdende afsnit har omhandlet spgrgsmalet, un-
storre arbejdsstyrke der hvilke omsteendigheder de offentlige finanser er sunde fremadret-
veeret middel til at tet. Det er indholdet i den traditionelle problemstilling om, hvorvidt fi-
styrke offentlige nanspolitikken er holdbar. Den har vaeret i fokus siden slutningen af
finanser 1990’erne, hvor det blev klart, at den demografiske udvikling med isaer

stigende middellevetid ville give store udfordringer for de offentlige fi-
nanser i de kommende artier. Den Igsning, man har valgt i Danmark,
har isaer veeret aendrede regler for overfgrsler, der bade har medfert
en mekanisk besparelse for de offentlige udgifter og en medfglgende
udvidelse af arbejdsstyrken, der har forgget skatteindtaegterne. | dag
er bevidstheden om at fastholde sunde og langtidsholdbare offentlige
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finanser i form af finanspolitisk holdbarhed en grundsten i det finans-
politiske rammeveerk i Danmark.

En anden, men relateret problemstilling handler om, hvorvidt faldet i
arbejdsstyrken relativt til befolkningen som felge af den demografiske
udvikling i de naeste ca. 20 ar er et selvstaendigt vigtigt samfundspro-
blem, som kraever en eendret gkonomisk politik, ogsa selvom der ikke
ngdvendigvis er noget problem for de offentlige finanser. Dette vil i gi-
vet fald veere et skift i tankegangen om de demografiske udfordringer.
Selvom stgrre beskeeftigelse har vaeret et vigtigt fokuspunkt for politi-
kerne i de foregadende artiers strukturreformer, har tankegangen hidtil
veeret, at den hgjere beskeeftigelse var et middel til at forbedre den
offentlige saldo, ikke et mal i sig selv.

Spergsmalet om arbejdskraftmangel stilles i flere forskellige udgaver.
En vinkel er, om det er et vigtigt generelt samfundsproblem, at det alt
andet lige er svaerere for virksomhederne at finde arbejdskraft, nar be-
folkningsandelene i de erhvervsaktive aldre falder.

Det er dog sveert at pege pa egentlige markedsfejl pa det private ar-
bejdsmarked, som tilsiger, at de demografiske forskydninger i sig selv
(udover spargsmalet om finanspolitisk holdbarhed) giver et szerligt be-
hov for offentlig indgriben. En normal markedsreaktion, nar en vare bli-
ver mere knap, er, at prisen pa den vil stige. Der opnas sa en ny lige-
veegt, nér prisen er steget s& meget, at efterspgrgslen igen svarer til
udbuddet. Det er et naturligt udgangspunkt, at markedsmekanismen
ogsa bear treede i kraft i en situation med vigende arbejdsudbud. Det vil
konkret indebzere en tilpasning i lgnningerne pa arbejdsmarkedet, hvil-
ket er en sag for arbejdsmarkedets parter.

De kommende ar, hvor relativt sma argange traeder ind pa arbejdsmar-
kedet til aflesning af relativt store argange, vil derfor alt andet lige
skabe et opadgéende pres pa lgnningerne, nar arbejdskraften bliver
mere knap. Dette vil i sig selv have forskellige afledte effekter. En na-
turlig effekt vil vaere, at virksomhederne i hgjere grad ger brug af auto-
matisering og andre tiltag, der sparer pa arbejdskraften, sa produktio-
nen bliver mere kapitalintensiv og produktiviteten derfor hgjere. En an-
den konsekvens vil veere, at det indenlandske prisniveau stiger relativt
til det udenlandske, hvilket pa én gang isoleret set vil forbedre bytte-
forholdet og forringe konkurrenceevnen. Far denne effekt lov at ud-
spille sig, vil det naturligt fere til et skift i branchesammensaetningen,
sa arbejdskraften med tiden i et vist omfang vil blive flyttet fra eksport-
erhvervene til hiemmemarkedserhvervene. Det geelder ikke mindst

De @konomiske Réd"‘



Finanspolitisk holdbarhed - Sammenligning med regeringen 111.5

Vigtigt, om man
vil acceptere
dette lgnpres

Udnyttelse af
lgninstrumentet
| det offentlige

1.5

Regeringens HBI
storre end
formandskabets

De @konomiske Réd"'.

den del af servicesektoren, der udbyder tjenester malrettet den vok-
sende aldre befolkning, hvorfra der forventeligt vil vaere en stigende
efterspargsel.

Det er den overordnede gkonomiske politiks rolle at sikre en stabil
makrogkonomisk udvikling, der blandt andet indebeerer at undga over-
ophedning, der kan skabe behov for en pludselig opbremsning og i
sidste ende true trovaerdigheden af fastkurspolitikken. Med et meget
stort strukturelt betalingsbalanceoverskud vil der dog vaere et betyde-
ligt spillerum for et fald heri, inden der vil veere grund til bekymring pa
dette punkt. | det omfang, kronekursen er udsat for et opadgaende
pres, kan lidt hgjere indenlandske prisstigninger tveertimod virke stabi-
liserende. Det forekommer imidlertid relevant, at man i tilrettelaeggel-
sen af den gkonomiske politik tager hgjde for, om man gnsker at ak-
kommodere en vis stigning i det indenlandske Ignniveau foranlediget
af de demografiske andringer og dermed acceptere en forskydning af
arbejdskraften som skitseret. | denne forbindelse vil det ogsa spille en
rolle, hvordan demografien vil pavirke lgnudviklingen hos vores vigtig-
ste konkurrenter og samhandelspartnere.

Ovenstaende reesonnement handler i udgangspunktet om forskydnin-
ger i beskaeftigelsen indenfor den private sektor. En vaesentlig del af
de tjenester, der i szerlig grad gives til eldre i form af sundhedsydelser
og pleje, leveres dog af den offentlige sektor. Principielt kunne man
forestille sig, at den ekstra fremtidige efterspgrgsel skulle daekkes af
tilkebsydelser i den private sektor. @nsker man omvendt at fastholde
den offentlige sektor som leverander af disse ydelser, vil arbejdskraft-
efterspargslen herfra forventeligt stige. Her vil udnyttelse af lgninstru-
mentet til at tiltraekke arbejdskraft ogsa vaere et brugbart instrument.
Det vil blandt andet indebsere mere differentierede lgnstigninger for
forskellige grupper af offentligt ansatte, jf. kapitel I.

SAMMENLIGNING MED
REGERINGEN

Regeringen har i august offentliggjort et opdateret 2030-forlgb og i
sammenhaeng hermed en ny langsigtet fremskrivning, jf. Finansmini-
steriet (2023). Ifglge regeringens beregninger er holdbarhedsindikato-
ren 1,5 pct. af BNP. Dermed er regeringens vurdering af de langsig-
tede udsigter for de offentlige finanser noget mere positive end for-
mandskabets. Hvad udviklingen i haengekgjearene frem til 2040 angar,
udvikler regeringens fremskrevne saldo sig dog fortsat mere negativt
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FIGUR1II.8 PRIMAR SALDO FIGUR III.9 NETTOFORMUE

Regeringens primeere saldo udviser hgjere Regeringens sken for den offentlige nettofor-

overskud fra omkring 2050. mue stiger til 90 pct. af BNP i 2100.
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Anm.: Figurerne viser udviklingen ifglge regeringens langsigtede fremskrivning fra august 2023 og fremskriv-
ningen i naervaerende kapitel.

Kilde:  Finansministeriet (2023) og beregninger pa DREAM.
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end formandskabets, hvilket har veeret tilfeeldet i en leengere arreekke.
Regeringens langt mere positive HBI kan altsa udelukkende tilskrives
forskelle i vurderingen af udviklingen efter 2050. Forskellene pa de to
fremskrivninger skyldes forskelligartede vurderinger af og antagelser
om en lang reekke enkeltforhold, som beskrives naermere nedenfor.

| 2030 udviser den primeere saldo et underskud pa 0,8 pct. af BNP i
begge fremskrivninger. Efter 2030 forveerres regeringens primaere
saldo yderligere frem til omkring 2040, hvor den under de anvendte
forudsaetninger nar et lavpunkt i form af et underskud pa ca. 1% pct. af
BNP, jf. figur Ill.8. Fra dette tidspunkt indtraeffer en varig forbedring,
men regeringens primaere saldo forbliver mere negativ end formand-
skabets fremskrivning indtil 2050, hvorefter den varigt ligger pa et mere
positivt niveau. Omkring 2060 udger forskellen taet ved 1 pct. af BNP,
altsd omtrent svarende til forskellen pa holdbarhedsindikatoren i de to
fremskrivninger.

Nettoformuen udvikler sig stort set ens i de to fremskrivninger og nar i
dem begge sit lavpunkt omkring 2050, hvor den kun lige akkurat er
positiv, jf. figur 111.9. Herefter stiger den monotont i begge forlgb som
andel af BNP. Stigningen er dog langt kraftigere i regeringens frem-
skrivning, hvor den nar en vaerdi pa over 90 pct. af BNP.
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FIGURIIL10 OFFENTLIG SALDO

Omvurderinger af aktivers veerdi er en veesentlig forklaring pa for-
skellen i de to fremskrivninger af den offentlige saldo.
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Anm.: Figuren viser udviklingen ifalge regeringens langsigtede fremskriv-
ning og fremskrivningen i naervaerende kapitel. | forlgbet “inkl. omvur-
deringer” er de antagne arlige kursstigninger i de offentlige aktiver
tillagt regeringens saldo.

Kilde: Finansministeriet (2023) og beregninger pa DREAM.

Forskellen pa de to fremskrivningers offentlige saldo udggres af dels
forskellen pa de primeere saldi, som den fremgik af figur 1.8, og dels
forskellen pa de forudsatte nettorenteindteegter. Da nettoformuen ud-
vikler sig relativt parallelt i de fgrste artier, er saldoforskellene i figur
111.10 umiddelbart pafaldende store sammenlignet med de primeere sal-
doforskelle. | 2040 udger forskellen séledes 0,8 pct. af BNP. Naesten
hele denne forskel kan tilskrives en beregningsteknisk forskel med hen-
syn til behandlingen af afkastet af de offentlige aktiver. | formandska-
bets fremskrivning antages det, at afkastet af offentlige aktiver og pas-
siver er ens og svarende til statsobligationsrenten i fremskrivningen. |
regeringens fremskrivning antages det, at en vaesentlig del af afkastet
af de offentlige passiver falder i form af systematiske omvurderinger
(kursstigninger) i aktivernes (f.eks. aktieselskabers) veerdi.

For udviklingen i den offentlige nettogaeld spiller det ingen rolle, om et
givet afkast optreeder som en direkte forrentning, udbytte eller kursge-
vinst. Det er imidlertid afggrende for den regnskabsmeessigt opgjorte
saldo, idet kursgevinster modsat de andre afkastformer ikke optraeder
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pa saldoen. Regeringens fremskrevne saldo undervurderer saledes
den egentlige udvikling i de samlede finanser, fordi den systematiske
arlige gevinst, der ligger i disse kursstigninger, ikke medregnes. De
udger i de fleste ar i fremskrivningen ca. 0,7 pct. af BNP. Indregnede
man beregningsteknisk disse omvurderinger i saldoen, ville haengekga-
jen i regeringens saldo saledes mindskes betydeligt, jf. figur 111.10.

Der er mange andre forskelle i beregningsforudsaetningerne mellem
de to fremskrivninger, der dog traekker i lidt forskellige retninger, bade
hvad niveauet for holdbarhedsindikatoren og vurderingen af saldoud-
viklingen i den sakaldte haengekajeperiode i arene omkring 2040 an-
gar. | tabel 111.5 ses betydningen af en reekke af disse, hvor der trinvist
indleegges en raekke forudseetninger i fremskrivningen, der i hgjere
grad svarer til regeringens.

| regeringens fremskrivning er antagelserne om produktivitetsvaeksten
og inflationen anderledes end hos formandskabet. | tabellens raekke 2
og 3 vises konsekvensen af at antage en lavere produktivitetsvaekst
(1,1 i stedet for 1,5 pct.) og lavere generel (udenlandsk) inflation (1,8 i
stedet for 2 pct.). De to sendringer forbedrer begge holdbarheden med
tilsammen 0,6 pct. af BNP. Samtidig bliver saldoudviklingen forbedret,
i 2040 med 0,3 pct. af BNP.

At en lavere produktivitetsvaekst, som jo indebaerer en ringere generel
velstandsudvikling over tid for samfundet, forbedrer de offentlige finan-
ser, kan forekomme paradoksalt. Det er imidlertid et almindeligt resul-
tat i makrogkonomiske modeller for dansk gkonomi, jf. blandt andet
ogsa Velfaerdskommissionen (2004), Dansk @konomi, fordr 2010 og
Dansk @konomi, efterar 2016. Ofte siger man forenklende, at produk-
tivitetsvaekst er neutral for de offentlige finanser, fordi produktivitets-
veeksten forgger bade de offentlige (skatte-)indteegter og udgifter i
samme takt. Dette er ogsa korrekt for de fleste indteegts- og udgiftspo-
ster, men der er nogle vigtige undtagelser. Pa indteegtssiden afhaenger
nogle skattebaser ikke kun af produktivitets- og BNP-vaeksten, men
ogsa af renten. Det geelder i seerdeleshed beskatningen af de danske
pensionsformuer. Nar renten vokser relativt til produktivitetsvaeksten,
vil disse indtaegter derfor vokse som andel af BNP. Pa udgiftssiden
falder udgifterne til offentlige investeringer derudover som andel af
BNP, idet der skal feerre Isbende investeringer til at opretholde et givet
K/Y-forhold i den offentlige sektor, nar vaekstraten i gkonomien er min-
dre. Begge disse forhold for@ger overskuddet pa den offentlige saldo,
malt som andel af BNP.
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TABEL 1.5 FORSKELLE TIL REGERINGENS FREMSKRIVNING

Der er mange forskelle i beregningsforudsaetninger mellem regeringens og nzerveerende beregning
af HBI, der traekker i forskellige retninger. De tre vigtigste forskelle for HBI er forudsaetningerne med
hensyn til veekst, tilbagetraekning og sund aldring. Forskelle i antagelser om afkastet af offentlige
aktiver kan alene forklare naesten hele saldoforskellen i 2040.

HBI Saldo 2040
------- Pct. af BNP -------
1. DR oktober 2023 0,3 -0,6
2. Lavere veekst +0,5 +0,2
3. Lavere inflation +0,1 +0,1
4. AEndret slutar +0,2 °
5. /Endret fremskrivning til 2030 -0,1 -0,3
6. Anderledes tilbagetreekningsantagelser +0,5 +0,4
7. /Endret sund aldring -0,7 -0,3
8. /Endret kollektivt forbrug +0,3 -0,1
9. /Endrede offentlige investeringer -0,1 +0,0
10. Intet nominalprincip +0,3 +0,1
11. Forrentning kontra kursgevinster ° -0,7
12. @vrige forskelle +0,1 -0,3
13. Regeringen, august 2023 1,5 -1,4

Anm.: Tallene i raekke 1 og 13 angiver niveauer, mens de gvrige tal angiver sendringer, dvs. bidrag til sendring
i HBI hhv. saldoen i 2040. Beregningerne i tabellens raekke 1-10 er foretaget ved kumulerede modelbe-
regninger pa DREAM. Betydningen af hvert enkelt forhold vil kunne afhaenge af den raekkefelge, hvori
de forskellige eendringer foretages.

Kilde: DREAM, Finansministeriet (2023) og egne beregninger.

Regeringen regner
med permanent
lavere inflation end
i euroomradet
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Regeringen har uforandret opereret med en langsigtet inflation i eks-
port- og importpriser pa 1,8 pct. i mange ar. Det er umiddelbart lidt
overraskende i lyset af, at Den Europaeiske Centralbank for to ar siden
foragede sit inflationsmal fra officielt at vaere “under, men teet pa 2 pct.”
til at ligge pa 2 pct. rent. Regeringens fremskrivning indebeerer der-
med, at den danske inflationstakt permanent forudsaettes at ligge un-
der inflationen i det valutaomrade, vi farer fastkurspolitik i forhold til
(under antagelse af, at ECB’s inflationsmal er trovaerdigt). Nedsaettelse
af den underliggende udenlandske inflation fra 2 til 1,8 pct. (og dermed
en tilsvarende stigning i realrenten, da den nominelle rente holdes kon-
stant) medferer en lille holdbarheds- og saldoforbedring, begge pa 0,1
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pct.point, ifelge raekke 3 i tabel I11.4. Lavere inflation for given nominel
rente virker pa linje med en tilsvarende stigning i den nominelle rente
for fastholdt inflation, jf. diskussionen heraf i afsnit 111.2.

En anden beregningsteknisk forskel, der ikke har konsekvens for sal-
doen indtil 2100, men for holdbarhedsindikatoren, er beregningens ef-
fektive slutar, dvs. det ar, hvor gkonomien antages at na en langsigts-
ligevaegt, hvor den primaere saldo antages at udggre en konstant andel
af BNP. Regeringen antager, at dette ar nas i 2100, dvs. man indregner
ikke befolkningsaendringer efter dette ar, mens formandskabets frem-
skrivning medtager sddanne andringer indtil 2128. Da 2100 er et de-
mografisk relativt godt ar, forbedrer dette i sig selv regeringens HBI
med 0,2 pct. af BNP relativt til formandskabets antagelser, jf. reekke 4
i tabel I11.5.

Udover de ovennaevnte forskelle treekker iszer tre forhold i retning af,
at regeringens HBI er mere positiv end formandskabets: For det farste
antager regeringen hgjere beskaeftigelsesvirkninger af de fremtidige
stigninger i aldersgraenserne for folkepension og efterlan, jf. reekke 6
og Dansk @konomi, efterar 2021. For det andet antages i naerveerende
fremskrivning modsat regeringens, at nominalprincippet pa gren ejer-
afgift og visse punktafgifter fortseetter til 2100.% En afskaffelse heraf
forager skatteindteegterne og dermed de offentlige finanser, jf. reekke
10. For det tredje antager regeringen, at udgifterne til det kollektive of-
fentlige forbrug felger befolkningsudviklingen samt den generelle pro-
duktivitetsvaekst, mens de i naervaerende fremskrivning felger BNP. Da
BNP vokser hurtigere end befolkning plus produktivitet, medfgrer re-
geringens antagelse en besparelse, jf. reekke 8.

Regeringens antagelser pa tre andre punkter traekker omvendt i ret-
ning af en lavere HBI: Naervaerende fremskrivning indregner saledes
en starre effekt af sakaldt sund aldring for sundhedsudgifterne end re-
geringen, jf. Dansk @konomi, efterdar 2019 og raekke 7. Desuden for-
veerres holdbarheden, hvis regeringens mellemfristede fremskrivning
frem til 2030 laegges til grund fremfor fremskrivningen fra kapitel II, jf.
reekke 5. Endelig indebzerer regeringens udgifter til offentlige investe-
ringer en holdbarhedsforringelse, jf. reekke 9.

5) En raekke afgifter er fastsat som nominelle belgb og stiger dermed ikke automatisk i
takt med inflationen pa leengere sigt. Det kan diskuteres, om en neutral fremskrivning
heraf naturligt indebzerer en inflationsindeksering eller ej. De to institutioner har truffet
et forskelligt valg pa dette punkt.
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Hvad den offentlige saldo i 2040 angér, kan forskellen i behandling af
afkastet pa de offentlige aktiver (reekke 11) forklare naesten hele for-
skellen pa 0,8 pct.point pa de to fremskrivninger. De gvrige forskelle i
antagelser i raekke 2-10 forbedrer tilsammen 2040-saldoen med 0,1
pct.point. Efter indregning af punkt 2-11 i tabel IIl.5 er regeringens
2040-saldo dermed fortsat 0,3 pct.point ringere end i neervaerende
fremskrivning, jf. figur 111.11, der viser den uforklarede residual efter de
foretagne sammenligningsforlgb. De to saldi i figuren udviser nu kun
ret sma forskelle. Den tilbageveaerende saldodifference er udtryk for, at
der ogsa er en raeekke andre, men mindre betydende forskelle mellem
de to fremskrivninger, der er foretaget pa forskellige gkonomiske mo-
deller. Blandt andet er prisudviklingen ikke helt ens i de to modeller,
hvilket slar ud i forskellige delposter pa den offentlige saldo.

FIGURIIL11 UFORKLAREDE FORSKELLE

Efter at have korrigeret for forskellene i tabel 111.5 er saldoudviklingen
i det resulterende sammenligningsforlgb og i regeringens fremskriv-
ning neesten ens.

Pct. af BNP
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Anm.: Figuren sammenligner regeringens saldofremskrivning med den of-
fentlige saldo i det sammenligningsforlgb baseret p4 DREAM-model-
len, der er resultatet af de forskellige beregninger i tabel III.5 (til og
med punkt 11). Saldoforskellene i figuren repraesenterer altsa den
uforklarede residual.

Kilde: DREAM, Finansministeriet (2023) og egne beregninger.
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Sammenfattende kan man sige, at regeringens fremskrivning i perio-
den 2030-50 indebaerer et mere negativt forlgb for de offentlige finan-
ser end i formandskabets fremskrivning, mens det omvendte ger sig
geeldende i den fjernere fremtid efter 2050. At regeringens fremskriv-
ninger for en given holdbarhedsindikator har en tendens til at veere
mere negativ med hensyn til saldoudviklingen i de farstkommende ar-
tier og omvendt vaere mere positiv pa det helt lange sigt, har ogsa vae-
ret tilfeeldet i tidligere sammenligninger mellem de to institutioners
langsigtede fremskrivninger. Forskellen mellem de to fremskrivninger
pa den lange bane er dog forgget denne gang.

SAMMENFATNING

| kapitlet er der blevet praesenteret en ny langsigtet fremskrivning af
Danmarks gkonomi og de offentlige finanser. Under fremskrivningens
forudsaetninger vil den offentlige saldo udvise et underskud pa omkring
Y2 pct. af BNP fra omkring 2030 indtil ca. 2050. Derefter vil saldoen
permanent blive forbedret og efterhanden udvise et stigende overskud.
Ved arhundredets slutning udgar overskuddet pa saldoen ifglge frem-
skrivningen knap 2 pct. af BNP. Den offentlige nettoformue er positiv i
hele fremskrivningsperioden og udger ca. 25 pct. af BNP ved arhund-
redets slutning.

Holdbarhedsindikatoren (HBI) udger 0,3 pct. af BNP. Det vil sige, at
man under fremskrivningens forudseetninger permanent ville kunne
forgge de offentlige udgifter eller saenke skatterne svarende til 0,3 pct.
af BNP eller 9 mia. kr. uden at saette finanspolitikkens langsigtede hold-
barhed over styr. Holdbarhedsindikatoren er forringet med 0,7 pct. af
BNP siden den tilsvarende fremskrivning preesenteret i Dansk @ko-
nomi, efterar 2022. Den veesentligste enkeltarsag hertil er, at det for-
udsatte belgb afsat til offentligt forbrug og tilteenkte skattelettelser fra
2027 er steget med 0,6 pct. af BNP. Da der samtidig er forskellige an-
dre forhold, der forbedrer saldoen i de fgrstkommende artier, er saldo-
profilen i heengekgjearene indtil 2040 dog relativt uforandret i forhold
til den tidligere fremskrivning. Holdbarhedsforvaerringen kommer sale-
des primaert fra en langsommere forbedring af saldoen (relativt il
2022-fremskrivningen) i perioden efter 2040.

Regeringens seneste langsigtede fremskrivning fra august 2023 ope-
rerer med en holdbarhedsindikator pa 1,5 pct. af BNP. Der er saledes
over en pct.points forskel pa de to institutioners opggrelse af holdbar-
heden. En sa stor forskel mellem regeringen og formandskabet pa
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dette punkt er ikke set siden 2006. Pa trods af regeringens mere opti-
mistiske indikator forudseetter regeringen stgrre underskud pa den of-
fentlige saldo end formandskabet i de neeste ca. 30 ar, indtil forholdet
vender efter 2050.

Der er en lang raekke forskelle mellem beregningsforudsaetningerne i
formandskabets og regeringens fremskrivning, som gennemgas i ka-
pitlet, og som tilsammen skaber de naevnte forskelle med hensyn il
bade holdbarhed og saldo. To forskelle, der tisammen kan forklare
nzesten hele HBI-forskellen, er, at regeringen regner med en starre ef-
fekt pa beskeeftigelsen af de forudsatte fremtidige stigninger i folkepen-
sionsalderen end formandskabet, og at regeringen opererer med en
lavere produktivitetsveekst. Det sidste forbedrer paradoksalt nok de of-
fentlige finanser, isaer fordi skatteindtaegterne fra den betydelige pri-
vate formue stiger som andel af BNP. En raekke andre beregningsfor-
skelle pavirker ogsé HBI-forskellene. Saledes har formandskabet en
betydeligt starre effekt fra sakaldt sund aldring end regeringen. Dette
opvejes dog af forskellige andre forskelle, der traekker i modsat retning.

For saldoens vedkommende kan stgrstedelen af saldoforskellen i de
to fremskrivninger i haengekgjens lavpunkt omkring 2040 tilskrives, at
regeringen modsat formandskabet antager, at en stor del af de offent-
lige finansers afkast finder sted i form af systematiske kursgevinster,
der ikke pavirker den officielt beregnede saldo.

Den praesenterede langsigtede fremskrivning skal ikke opfattes som
en prognose om, hvordan fremtiden rent faktisk vil udforme sig. Det er
derimod en konsekvensberegning, der beskriver, hvordan gkonomien
vil udvikle sig under de givne forudsaetninger. Specielt pa to omrader
hviler fremskrivningen pa en eksplicit antagelse om usendret adfaerd i
forhold til i dag: Dels antages der, at den gkonomiske politik fortseettes
uaendret i forhold til de vedtagne regler (inklusive aldersindekseringen
for folkepension mv., som er anfert i pensionsloven), og dels antages
en konstant arlig arbejdstid for de enkelte befolkningsgrupper (opdelt
pa ken og alder) fremover. Det skyldes, at fremskrivningens formal
netop er at belyse, om det vil vaere muligt at fastholde den nuvaerende
skonomiske politik uforandret under de gvrige givne forudseetninger
(herunder ikke mindst befolkningsudviklingen).

| stedet for en prognose skal en holdbarhedsberegning som den prae-
senterede opfattes som et tidligt varslingssystem. Eftersom fremskriv-
ningerne gentages hvert ar, bliver de lgbende opdateret med ny infor-
mation, hvis de anvendte forudsaetninger ser ud til at eendre sig. Der-
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med kan holdbarhedsberegningerne i god tid informere beslutningsta-
gerne om, hvorvidt strukturelle aendringer i den gkonomiske politik vil
veere gnskelige.

Forudszetningerne i langsigtede fremskrivninger som den neervae-
rende og regeringens tilsvarende holdbarhedsberegning debatteres
jeevnligt i offentligheden. Man kan derfor ogsé here gkonomer komme
med udtalelser, der tilsyneladende er meget modsatrettede, hvad an-
gar de offentlige finansers fremtid. Det skyldes dog ofte, at de forskel-
lige udsagn beskeeftiger sig med svaret pa forskellige spgrgsmal. De
kan derfor sagtens alle vaere rigtige uden at modsige hinanden. Man
kan sige, at den praesenterede fremskrivning besvarer spgrgsmalet,
om det er ngdvendigt for staten at aendre adfeerd for at undga, at geel-
den lgber Igbsk i et fremtidigt forlgb, hvor befolkningen fortssetter med
den samme adfzerd som hidtil. Det er ét relevant spgrgsmal at stille,
og svaret pa det giver et nyttigt pejlemaerke for politikerne og menings-
magerne.

Et andet spergsmal, der ogsa vil vaere relevant at stille, er, om det er
ngdvendigt at endre den gkonomiske politik, hvis befolkningen i frem-
tiden skulle andre praeferencer eller adfaerd pa forskellig naermere an-
givet vis. Det kunne eksempelvis vaere, at fremtidens borgere vil laegge
starre vaegt pa et hajere serviceniveau for velfeerdsydelser eller et
starre fritidsforbrug. Det er i dette lys, man kan se udmeldinger om, at
der ikke “er rad til velfeerdsstaten”, eksempelvis hvis den nedadgaende
trend i arbejdstiden fortsaettes, eller hvis serviceniveauet i den offentligt
finansierede velfeerd i fremtiden @ges mere end forudsat som fglge af
bedre og dyrere behandlingsmuligheder.

| kapitlet belyses konsekvenserne af aendrede forudsaetninger pa for-
skellige omrader, herunder betydningen af, at befolkningen vaelger at
omsaette noget af den fremtidige velstandsstigning til mere fritid og til-
svarende mindre arlig arbejdstid. Ifalge denne falsomhedsanalyse vil
et fald i arbejdstiden p& 2% time ugentligt over de naeste 20 ar betyde,
at finanspolitikken bliver uholdbar. En sadan udvikling vil dermed
kreeve, at der gennemfares budgetforbedrende initiativer i form af skat-
testigninger eller offentlige besparelser.

Det vigtige spgrgsmal at diskutere her er, om nutidens politikere skal
reagere allerede i dag i form af yderligere budgetforbedringer for at
imgdekomme et sadant muligt fremtidigt fald i den arlige arbejdstid.
Dette er i sidste ende et politisk spgrgsmal. Ofte leegges det dog til
grund, at det ikke er en bestemt generations opgave at lave besparel-
ser for at kunne finansiere, at en senere generation gerne vil kunne
nyde mere fritid end dens forgaengere. Ud fra denne tankegang vil det
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veere helt naturligt, hvis fremtidens erhvervsaktive eksempelvis vaelger
en lavere arbejdstid, men det ma sa veere op til de fremtidige genera-
tioner at beslutte sig for, hvordan konsekvenserne for de offentlige fi-
nanser af dette valg skal finansieres.

En tilsvarende problemstilling ger sig geeldende med hensyn til forbru-
get af offentlige ydelser: Man kan godt forestille sig, at fremtidens bor-
gere vil prioritere en hgjere vaekst i de offentlige tjenester end det, der
forudsaettes i fremskrivningen, hvor udviklingen i det offentlige forbrug
folger dels demografien, dels den generelle velstandsstigning. Og det
vil i s& fald ogsé veere naturligt at eendre den skonomiske politik pa det
tidspunkt for at kunne finansiere et sddant gnske. Derimod er det ikke
oplagt, at politikerne i dag skal skaffe flere penge for at kunne finan-
siere et sadant potentielt fremtidigt enske om at fa en hgjere stigning i
serviceniveauerne end det, som allerede er indarbejdet.

Spergsmalet om konsekvenserne af savel faldende arbejdstid som hg-
jere offentlig forbrugsvaekst fremover er grundleeggende et velstands-
dilemma: Arsagen til mulige @nsker om faldende arbejdstid og forbed-
ret offentlig service er positiv, nemlig at befolkningens velstandsniveau
forventes at stige som felge af en vedvarende produktivitetsvaekst. Det
er gavnligt for befolkningens velfaerd, men gevinsten kan kun bruges
én gang: Tager man eksempelvis noget af denne velstandsstigning i
form af mere fritid, har det en omkostning i form af enten tilsvarende
lavere privat eller offentligt forbrug. Det er denne prioriteringsdiskus-
sion, der er vigtig at fokusere pa i spgrgsmalet om den langsigtede
udvikling i arbejdstiden.

Det diskuteres for tiden, om faldet i arbejdsstyrken relativt til befolknin-
gen som fglge af den demografiske udvikling i de nzeste ca. 20 ar er et
selvstaendigt vigtigt samfundsproblem, som kreever en sendret gkono-
misk politik, ogsa selvom der ikke ngdvendigvis er noget problem for
de offentlige finanser. Det er dog sveert at pege pa egentlige markeds-
fejl, som tilsiger, at de demografiske forskydninger i sig selv (udover
spgrgsmalet om finanspolitisk holdbarhed) giver et seerligt behov for
offentlig indgriben. Det er derfor et naturligt udgangspunkt, at markeds-
mekanismen pa arbejdsmarkedet vil sgrge for at skabe en ny ligevaegt,
hvor efterspgrgslen efter arbejdskraft tilpasser sig udbuddet. Det vil
konkret indebaere en tilpasning af lgnningerne pa arbejdsmarkedet,
hvilket er en sag for arbejdsmarkedets parter.

Dansk @konomi, efterar 2023 165



Finanspolitisk holdbarhed - Litteratur

166

LITTERATUR

Finansministeriet (2022): Svar pa Finansudvalgets spgrgsmal nr. 199
(Alm. del) af 25. marts 2022 stillet efter gnske fra Alex Vanopslagh
(LA). 7. juni 2022.

Finansministeriet (2023): 2030-planforlgb: Grundlag for udgiftslofter
2027.

OECD (2021): Economic Outlook No 109 - October 2021 - Long-term
baseline projections.

Regeringen (2020): DK2025 — En gran, retfserdig og ansvarlig genop-
retning af dansk gkonomi.

Vaupel, J.W., M.-P. Bergeron Boucher, |. Kashnitsky og J. Sggaard
(2022): Demografiske perspektiver pa danskernes levetid. | Andersen,
T.M. og J.R. Skaksen (red.): Et aldrende Danmark. Rockwool Fondens
Forskningsenhed og Gyldendal.

Velfaerdskommissionen (2004): Fremtidens velfaerd kommer ikke af sig
selv. Analyserapport. Maj 2004.

Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Réd‘:.



Finanspolitisk holdbarhed - Litteratur

De @konomiske Rad" Dansk @konomi, efterar 2023 167



Dansk @konomi, efterar 2023




De Jkonomiske Ré’\du
Formandskabet

KAPITEL IV
REGULERING AF
PRIVATE
LEJEBOLIGER




KAPITEL IV
REGULERING AF PRIVATE LEJEBOLIGER

Huslejen for de fleste danske lejeboliger er i dag reguleret,
blandt andet for at tilgodese lejere med lave indkomster.

En analyse i kapitlet viser dog, at lejere med hgj indkomst
og lang uddannelse opnar de starste besparelser i deres
husleje som fglge af reguleringen. Dertil er der store for-
skelle i besparelsen for lejere med lave indkomster. Regu-
leringen tilgodeser dermed ikke lejere med lav indkomst
seerlig preecist.

Regulering af huslejen medfarer, at der kan opsta et dar-
ligt match mellem lejeboligerne og lejernes gnsker. Det in-
debeerer et effektivitetstab. Analyser i kapitlet finder, at der

er et darligt match i 15-35 pct. af de regulerede lejeboliger.

Huslejen reguleres over tid ofte med nettoprisindekset,
som historisk er steget mindre end den markedsbestemte
husleje. Det vil give bedre match og dermed et mindre ef-
fektivitetstab, hvis huslejen i hgjere grad felger udviklingen
i den markedsbestemte leje. En sadan aendring indebaerer
dog en afvejning mellem effektivitet og fordelingshensyn.
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INDLEDNING

Boligen udger en vigtig ramme for alle danskeres liv, og omkring 40
pct. af boligerne i Danmark er lejeboliger. Heraf er omkring halvdelen
private lejeboliger, hvilket vil sige boliger, der udlejes af eksempelvis
virksomheder, pensionskasser eller privatpersoner. Den anden halvdel
er almene boliger, som udlejes af almene boligselskaber. Der er en
omfattende regulering af lejeboligmarkedet. Reguleringen betyder
blandt andet, at lejen pa sterstedelen af lejeboligmarkedet er lavere
end lejen pa et ureguleret lejemarked. Reguleringen indebaerer ogsa,
at der er rationering og ventelister til de forholdsvis billige regulerede
lejeboliger.

Den nuvaerende lejeregulering i Danmark tog sin begyndelse i 1939
ved udbruddet af 2. verdenskrig, hvor lejen blev last fast nominelt. |
lgbet af krigen steg inflationen markant, hvilket som fglge af den nomi-
nelle fastlasning gjorde, at det blev relativt billigere at bo til leje i forhold
til andet forbrug. Men det betad ogsa, at der efter krigen var en stor
eftersporgsel efter lejeboliger, mens udbuddet var stagneret, jf. Ander-
sen (1994) og Hansen (2022).

Selvom huslejereguleringen har eendret karakter over tid, er centrale
elementer i reguleringen fortsat gaeldende. Lejen i private lejeboliger
opfart frem til 1991 er saledes huslejereguleret og kan ikke aftales frit
mellem lejer og udlejer. Det omfatter ca. 75 pct. af alle private lejeboli-
ger. Lejen i boliger opfart efter 1991 kan aftales frit, men kan kun regu-
leres med udviklingen i nettoprisindekset, efter at lejemalet er indgaet.

Der er tilsvarende typer af regulering i mange andre lande. Et vigtigt
argument for huslejereguleringen er at sikre billige boliger til husstande
med relativt lave indkomster. Huslejerne i de store byer er hgje og er
steget veesentligt siden 2010. Det er ogsa blevet fremfart som argu-
ment for regulering, at beboersammensaetningen i de starre byer bar
afspejle et bredt udsnit af befolkningen.

Der er en raekke effektivitetsvirkninger af huslejeregulering. Eksempel-
vis har lejere ikke mulighed for at sikre sig mod uventede stigninger i
huslejen, og derfor kan det faggkonomisk begrundes, at der er regler
for udviklingen i lejen, efter at lejeren er flyttet ind. Ydermere kan regler
for udviklingen i husleje hindre, at udlejeren efter indflytningen kan
haeve huslejen over markedslejen.
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Men det indebaerer
ogsa omkostninger

Kapitlets formal:

Analyser i kapitlet

Afgransning
af kapitlet

Reguleringen af dele af lejeboligmarkedet kan imidlertid ogsa inde-
bzere, at huslejen pa den uregulerede del af lejemarkedet bliver hgjere,
end den ellers ville have veeret. Det er en ulempe for dem, der ikke har
adgang til de billigere lejligheder, som er omfattet af huslejeregulering.
Huslejeregulering kan ogsa betyde, at mobiliteten mindskes, eksem-
pelvis fordi eeldre bliver boende i relativ store og billige boliger, selvom
bgrnene er flyttet hjiemmefra.

De overordnede formal med kapitlet er at:

e  Beskrive, hvordan markedet for private lejeboliger fungerer
under huslejeregulering

e Undersgge de fordelingsmaessige effekter af huslejeregule-
ring

. Redeggre for, hvordan huslejeregulering pavirker beboernes
og udlejernes adfaerd pa boligmarkedet

| kapitlet opggres, hvor meget lavere lejen er i de regulerede lejeboliger
sammenlignet med den uregulerede del af lejeboligmarkedet. For be-
boere i de regulerede lejeboliger indebaerer reguleringen en gevinst,
fordi de skal betale en lavere husleje. Fordelingshensyn er, som
naevnt, en vaesentlig motivation for reguleringen af huslejerne. Det un-
dersgges derfor i kapitlet, om det overvejende er lejere med lav ind-
komst, som har glaede af de lavere huslejer. Det undersgges ogsa, om
alle lejere med lav indkomst far en nogenlunde ens gevinst i form af
lavere husleje, eller om gevinsten er ulige fordelt blandt lejere med lav
indkomst. Huslejeregulering indebzerer, at efterspargslen efter de bil-
lige regulerede boliger er starre end udbuddet. Derfor fordeles de re-
gulerede boliger via eksempelvis ventelister eller til dem, som har gode
kontakter til udlejere. Analyser i kapitlet undersager, om det giver en
hensigtsmaessig allokering af de regulerede lejeboliger.

| dette kapitel fokuseres pa konsekvenser af lejereguleringen af private
lejeboliger. Der ses saledes ikke naermere pa den subsidiering, som
folger af stotte til almene boliger og boligstatte til lejere. Tilsvarende
ses ikke pa markedet for andels- og ejerboliger. Der sker imidlertid
ogsa en subsidiering af bade andels- og ejerboliger i form af blandt
andet en lempelig beskatning af begge boligtyper, hvilket ogsa har for-
delingsmeessige konsekvenser og samfundsgkonomiske omkostnin-
ger, jf. Dansk @konomi, forar 2001. | Dansk @konomi, forar 2016 er
konsekvenserne af den lempelige beskatning af ejerboliger yderligere
behandlet, herunder den geografiske fordeling af gevinster for bolig-
ejere af den nominelle fastfrysning af ejendomsvaerdiskatten siden
2002.
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Indhold

V.2

Lejen er den storste
udgift i det private
forbrug

Stram lejeregulering
indfert i forbindelse
med verdenskrigene
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I afsnit IV.2 redeggres for den historiske baggrund og de geeldende
regler for huslejeregulering. Dette efterfalges af afsnit V.3, hvor der er
en beskrivelse af udviklingen i antallet af lejeboliger og en sammenlig-
ning af alders- og indkomstfordelingerne for beboere i lejeboliger med
de tilsvarende fordelinger for hele befolkningen. | afsnit 1V.4 redeggres
for de direkte og indirekte konsekvenser af huslejeregulering ud fra
bade teoretiske betragtninger og tidligere empiriske analyser. Der er
gennemfart to nye empiriske analyser af virkningen af huslejeregule-
ringen i forbindelse med kapitlet, som der redeggres for i afsnit IV.5 og
IV.6. | afsnit IV.5 preesenteres en analyse af stgrrelsen og fordelingen
af lejernes gevinster ved huslejeregulering, og i afsnit IV.6 praesente-
res en analyse, der undersgger, hvordan regulerede lejeboliger forde-
les blandt lejere med fokus pa, om lejere i aeldre private lejeboliger bor
i en anden starrelse bolig, end de ville gare i fraveer af huslejeregule-
ring. Endeligt indeholder afsnit IV.7 en sammenfatning og perspektive-
ring.

REGULERINGEN AF HUSLEJER
1 DANMARK

Afsnittet indledes med en summarisk beskrivelse af den historiske ud-
vikling i lejereguleringen i Danmark og internationalt, samt hvilke be-
grundelser der har veeret for indferelsen af reguleringen. Dernaest be-
skrives reglerne for huslejeregulering pa det private lejeboligmarked i
Danmark. Afslutningsvist beskrives kort stagtten til almene boliger og
reglerne for boligstatte til husholdninger.

UDVIKLINGEN | LEJEREGULERINGEN | DANMARK OG
INTERNATIONALT

Lejen for boligen udgar med 25 pct. den starste udgift i det private for-
brug blandt lejerne i Danmark. De lovgivningsmaessige rammer for le-
jefastseettelsen er derfor vigtige for lejerne. Der har over tid veeret ind-
fart forskellige regler for, hvordan lejen reguleres.

Far 1. verdenskrig var huslejerne i Europa stort set uregulerede. Men
i forbindelse med krigen blev der indfert en nominel fastlasning af lejen
i mange europeaeiske lande, herunder Danmark. Efter krigen blev hus-
lejereguleringen i Danmark afviklet, men den blev genindfert i 1939 i
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Fastfrysningen

af huslejerne
mindskede
vedligeholdelse
og nyinvesteringer

Opblgdningen af
huslejereguleringen
i Danmark fra 1966
fejlede

forbindelse med 2. verdenskrig. | USA blev der ligeledes indfert husle-
jeregulering, da de tradte ind i 2. verdenskrig. Baggrunden for indferel-
sen af en nominel fastfrysning af huslejen var, at der som felge af krigs-
indsatsen skete en flytning af arbejdskraften til omrader, hvor industri-
produktionen var koncentreret. Det gav et kraftigt opadgaende pres pa
lejeprisen pa lokale boligmarkeder, jf. Arnot (1995), Malpezzi (2017),
samt Whitehead og Williams (2018). Samtidig betad krigsindsatsen
ogsa, at der var meget begreensede muligheder for at igangseette ny-
byggeri, der kunne imgdekomme den ggede efterspgrgsel. Det betad
samlet set, at lejen hurtigt steg i de bergrte omrader. Den nominelle
fastfrysning af lejen, der skulle ggre det overkommeligt at betale hus-
leje, betegnes i den internationale boliggkonomiske litteratur som 1.
generationshuslejeregulering, jf. boks IV.1

Denne form for huslejeregulering fortsatte efter 2. verdenskrig i mange
lande, men blev over tid afviklet eller modificeret. Farst i USA, hvor
huslejereguleringen var afviklet med udgangen af 1940’erne, men ikke
i nogle storbyer som eksempelvis New York. Afviklingen af den nomi-
nelle fastfrysning af huslejen skete senere i Europa, hvor krigen havde
destrueret mange lejeboliger. £Endringen af lejeregulering skete i Eu-
ropa i erkendelse af, at den skrappe huslejeregulering resulterede
bade i darlig vedligeholdelse af eksisterende lejeboliger og manglende
investeringer i nye lejeboliger, da den stramme huslejeregulering inde-
bar et relativt darligt afkast for investorerne, jf. Lopez-Rodrigues og
Matea (2020). | Europa skete sendringerne i lejereguleringen i forskel-
ligt tempi og i forskelligt omfang.

I Danmark blev lejeloven fra 1939 erstattet af en vurderingsbestemt
husleje i forbindelse med lejelovsforliget i 1966. Hensigten var, at hus-
lejerne ogsa i eksisterende lejemal over en periode pa otte ar gradvist
skulle forhgjes, sa de i slutningen af perioden ville svare til markedsle-
jen. Samtidig blev der ogsé indfgrt indkomstafhaengig boligstatte, der
betad, at den @ndrede huslejeregulering i mindre omfang ramte hus-
holdninger med relativt lave indkomster. Imidlertid steg inflationen
mere end forventet i perioden, og derfor steg de reale huslejer ikke,
som det var hensigten, jf. Lejelovskommissionen (1997).
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BOKS IV.1 HUSLEJEREGULERING

Der skelnes i den internationale boliggkonomiske litteratur mellem tre former for huslejeregulering,
der benzevnes 1., 2. og 3. generation:

e 1. generation: Lejen er fastlast nominelt over tid

e 2. generation: Der er fastsat regler for, hvordan huslejen fastsaettes bade mellem og in-
denfor et lejemal

e 3. generation: Lejen for nye lejemal kan aftales frit, men der er regler for, hvordan lejen
ma reguleres indenfor lejemalet

1. generationshuslejeregulering blev indfert i forbindelse med verdenskrigene, men er generelt af-
viklet siden. Nar huslejerne er fastsat nominelt indebaerer det, at den reale husleje vil falde over tid,
nar de generelle priser stiger.

2. generationshuslejeregulering blev indfert i Igbet af 1950’erne og 1960’er. Reglerne for fastsaet-
telse af huslejen ved indgaelsen varierer. Det kan eksempelvis veere, at huslejen er fastsat ud fra
en beregning af udlejerens omkostninger, eller at et offentligt rad fastlaegger, hvilken leje de finder
passende. Reguleringen indenfor lejemalet er eksempelvis, at huslejen reguleres med udviklingen
i forbrugerpriserne.

I mange lande er reguleringen af lejen aendret til 3. generationshuslejeregulering i labet af 1980’erne
og 1990’erne. | de fleste lande indebzerer regeleendringerne, at alle lejeboliger overgar til de nye
regler. | nogle lande, herunder Danmark, reguleres nyere lejeboliger efter regler svarende til 3. ge-
nerationshuslejeregulering, mens lejemal opfert for lovaendringen reguleres efter 2. generationsre-
guleringen. | Danmark er reglerne eksempelvis forskellige for boliger opfert far og efter 1991.

1975 markerer | lgbet af 1970’erne og starten af 1980’erne gik man i de europaeiske
overgang til lande over til sakaldt 2. generationshuslejeregulering, der indebar, at
2. generations- udlejeren fik mulighed for at lade huslejen fglge inflationen, og i de fle-
regulering ste lande at ejerne fik mulighed for at fa deekket omkostningerne ved

veesentlige forbedringsarbejder, jf. Whitehead mfl. (2012). 2. genera-
tionshuslejeregulering er karakteriseret ved, at der bade er regler for,
hvordan niveauet af lejen fastlaegges ved indgaelse af lejemalet og
regler for, hvordan huslejen ma udvikle sig, efter lejemalet er indgaet.
| Danmark markerede Boligreguleringsloven fra 1975 overgangen til 2.
generationshuslejeregulering, hvor reglerne om omkostningsbestemt
husleje blev indfert. | 1996 blev der ogsa indfgrt muligheden for, at
lejemal, som gennemgar en omfattende renovering, kan overga til en
regulering af lejen efter det lejedes vaerdi. Denne regel beskrives naer-
mere i boks IV.2.
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3. generations-
huslejeregulering
med
markedsbestemt
husleje ved
indflytning

Indforelse af
regulering pa dele af
lejeboligmarkedet
efter artusindeskiftet

Stor forskel i Europa
pa omfanget af
huslejeregulering

Siden 1980’erne er reguleringen af huslejerne igen blevet aendret i
mange lande. De nye regler indebeerer, at lejen aftales frit ved lejema-
lets indgéelse, men at der indenfor lejemalet er regler for, hvordan le-
jen reguleres over tid. Nar lejen frit kan aftales ved lejemalets indga-
else, vil den i hgjere grad afspejle en markedsbestemt leje. Dette be-
naevnes ogsa 3. generationshuslejeregulering. | en del lande gaelder
reglerne uanset ejendommens opferelsestidspunkt, men i andre lande,
herunder Danmark, geelder det hovedsageligt for ejendomme, der er
opfert efter lovens ikrafttraedelse. Baggrunden for indferelse af mar-
kedsbestemt husleje ved indgéelse af lejemalene var et gnske om at
fremme investeringer i boliger, mens argumentet for regler for regule-
ring efter indflytningen er, at det giver sikkerhed for udviklingen i lejen.

Som fglge af de betydelige stigninger i huslejerne i de store byer har
der siden 2010 veeret tiltag rettet mod at genindfgre huslejeregulering
bade i amerikanske byer og nogle europaeiske lande, jf. Lopez-Rodri-
gues og Matea (2020). De store stigninger i huslejerne i de store byer
skal ses i lyset af urbaniseringen, der @ger befolkningen i de store byer,
mens udbuddet af lejeboliger ikke i tilstraekkelig grad er fulgt med den
ogede efterspgrgsel. Zndringer i huslejereguleringen, der er foretaget
i den forbindelse, har ikke omfattet hele lejeboligmarkedet, men har
veeret rettet mod udvalgte dele af lejeboligmarkedet, hvor stigningerne
i huslejerne har vaeret seerligt hgje. Disse tiltag er blandt andet blevet
gennemfgrt i Californien, Oregon og New York. | Europa er det i saerlig
grad Tyskland og Frankrig, som har iveerksat tiltag, der begreenser mu-
ligheden for at saette husleje op i udvalgte omrader. Tilsvarende kan
det sakaldte Blackstone-indgreb i lejeloven fra 2020 ses som et tiltag,
der skal begraense store huslejestigninger i de stgrre byer. Formalet
med aendringen af lejeloven i 2020 er at deemme op for udlejerenes
mulighed for at foretage en gennemgribende renovering af lejemalet
ved fraflytning og derefter seette huslejen markant i vejret. ££ndringen
af loven indebeerer blandt andet, at udlejeren skal have ejet eller kon-
trolleret lejemalet i mindst fem ar for at kunne haeve huslejen.

Efter mere end trekvart arhundrede med skiftende former for husleje-
regulering er der i dag betydelige forskelle i reguleringens karakter pa
tveers af OECD lande, jf. OECD (2023) og tabel IV.1. | de fleste lande
aftales lejen frit pa hele det private lejemarked, nar lejekontrakter ind-
gas, men der er ogsa lande som Danmark, hvor det kun er pa dele af
lejemarkedet, at lejen aftales frit. Det er kun i Sverige og Luxemburg,
hvor lejen er reguleret pa hele det private lejemarked ved indgaelse af
lejeaftalen. OECD (2021) vurderer, at stramhedsgraden i huslejeregu-
leringen i Danmark svarer til gennemsnittet blandt OECD-landene. |
vurderingen indgar ogsa regler for lejernes sikkerhed i form af eksem-
pelvis kontraktleengde og opsigelsesvarsel.
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TABEL IV.1  LEJEKONTROL | PRIVATE LEJEBOLIGER

| de fleste sammenlignelige lande aftales lejen frit, nar lejekontrakten indgas.

Reguleret leje ved indgéelse af leje-
aftale med efterfglgende regulering

Bade fri og reguleret leje ved indga-
else af lejeaftale med efterfglgende

Luxembourg og Sverige

Danmark, Frankrig, Holland,
Irland, Tyskland og Dstrig

regulering

Fri leje ved indgaelse af lejeaftale Estland, Norge, Polen,

med efterfelgende regulering Portugal, Schweiz og Spanien

Fri leje ved indgaelse af lejeaftale Belgien, Finland, Island,

uden efterfalgende regulering Letland, Slovakiet og Storbritannien

Kilde: OECD (2023).

Tre regelsaet

Lejen for boliger
opfort efter 1991
kan aftales frit ved
indflytning
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HUSLEJEFASTSATTELSE | PRIVATE LEJEBOLIGER

Der er tre regelsaet for huslejeregulering for private udlejningsboliger i
Danmark. Hvilket der gaelder afhaenger blandt andet af opfgrelsestids-
punktet, og hvilken kommune ejendommen er placeret i. De tre regel-
seet er, jf. tabel 1V.2 og boks IV.2:

e  Frilejefastsaettelse
e  Omkostningsbestemt leje
e Detlejedes veerdi

Det farste regelseet gaelder primeert for private lejeboliger, der er opfart
efter 1991. Der kan lejer og udlejer frit aftale lejen for boligen ved ind-
flytningen. Lejen betegnes derfor ofte som markedsbestemt. Efter ind-
flytningen kan lejen reguleres med udviklingen i nettoprisindekset.
Denne regulering er af 3. generation, jf. boks IV.2. Nar lejen reguleres
med udviklingen i nettoprisindekset efter indflytningen, giver det almin-
deligvis en forudsigelighed for udviklingen i huslejen for lejeren. Over
tid vil huslejen komme til at adskille sig fra den markedsbestemte hus-
leje, sa leenge lejeren bliver boende, hvis stigningen i markedslejen
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adskiller sig fra stigningen i nettoprisindekset. Efter fraflytning kan ud-
lejer og en ny lejer frit aftale lejen for boligen.

Midlertidig
begraensning
i stigningen

Folketinget har i kelvandet p& den store stigning i inflationen i 2022

vedtaget midlertidigt at suspendere udlejernes mulighed for at regulere

huslejen med nettoprisindekset i 2023 og 2024 og fastlagt reguleringen

af huslejen til maksimalt 4 pct. om aret.

TABEL IV.2

Der er tre regelsaet for huslejefastszettelse.

REGLER FOR FASTSATTELSE AF HUSLEJE | PRIVATE LEJEMAL

Galder for

Regler

Fri lejefastsaettelse

Omkostningsbestemt husleje

Leje efter det lejedes veerdi

Primeert private lejeboliger
bygget efter 1991.
25 pct. af de private lejemal.

Lejemal bygget frem til 1991 i
79 kommuner med huslejere-
gulering og alle almene boli-
ger.

50 pct. af de private lejemal.

Lejemal bygget frem til 1991 i
19 kommuner og gennemre-
noverede lejemal i 79 kom-
muner med omkostningsbe-
stemt husleje.

25 pct. af de private lejemal.

Lejere og udlejer aftaler frit

lejen ved nyudlejning. Lejen
reguleres efter indgaelse af
lejeméalet med udviklingen i

nettopriserne.

Husleje svarer til driftsudgif-
ter og kapitalomkostninger.
Hvis huslejen ikke kan
deekke driftsudgifter, kan le-
jen seettes op.

Huslejen skal svare til lejen
for sammenlignelige lejemal i
nzeromradet. Det kan aftales,
at lejen reguleres med netto-
prisindekset.

Anm.:
Kilde:

For en mere detaljeret

Omkostnings-
bestemt leje
fastlagt ud fra
driftsomkostninger
og et kapitalafkast
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beskrivelse af reglerne se boks IV.2.

Boks 1V.2, Transport- og Boligministeriet (2019) og egne beregninger.

Det andet seet af regler benaevnes omkostningsbestemt husleje. Disse
regler geelder for private lejeboliger opfart frem til 1991, der ligger i 79
kommuner. 90 pct. af alle private udlejningsboliger ligger i disse kom-
muner. Nar lejen er omkostningsbestemt, er lejen fastlagt som drifts-
omkostningerne plus et fastsat kapitalafkast. Kapitalafkastet er fastsat,
sa det som hovedregel er afheengigt af tidspunktet for ibrugtagningen
af ejendommen til lejeformal. Reglen indebeerer, at afkastet af aeldre
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Det lejedes vaerdi er
et juridisk begreb
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boliger med omkostningsbestemt husleje generelt set er lavere end
nyere boliger. Hvis huslejen ikke daekker driftsomkostningerne, kan le-
jen blive forhgjet, ligesom forhgjelser af skatter og afgifter pa ejendom-
men kan paleegges lejen. Huslejen i almene boliger er ligeledes om-
kostningsbestemt. Kapitaludgifterne for almene boliger er offentligt
subsidieret og starrelsen af kapitaludgifterne for den enkelte almene
bolig afhaenger blandt andet af opferelsestidspunktet.

Det tredje seet af regler fastsaetter huslejen som det lejedes vaerdi. Det
lejedes vaerdi er et juridisk begreb, hvor lejen fastsaettes, sa den svarer
til lejen for lejemal med tilsvarende lokal beliggenhed, art, starrelse,
kvalitet, udstyr og vedligeholdelsestilstand. Lokale huslejenaevn og bo-
ligretten fastsaetter niveauet for det lejedes veerdi i forbindelse med de
afgerelser, der traeffes, nar lejere har indbragt sager om huslejens star-
relse. De treeffer deres afggrelser ud fra, hvad de til enhver tid anser
for at vaere en rimelig leje sammenholdt med sammenlignelige lejemal.
I den vurdering indgér ikke, om efterspgrgslen er hgjere end udbuddet
af boliger. Det vil sige, at det lejedes vaerdi ikke afspejler markedsfor-
holdene." Det kan aftales, at huslejen reguleres med udviklingen i net-
toprisindekset. Husleje fastsat efter det lejedes vaerdi er generelt hg-
jere end den omkostningsbestemte leje.

1) Der er et huslejenaevn i hver kommune, som bestar af en formand med juridisk em-
bedseksamen og to medlemmer udpeget af kommunalbestyrelsen, der skal repraesen-
tere henholdsvis ejere og lejere.
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BOKS IV.2 REGLER FOR LEJEFASTSATTELSE | PRIVATE LEJEMAL

Reglerne for fastsaettelsen af lejen i private udlejningsboliger er bestemt i den almene lejelov. |
lejeloven skelnes mellem, det der i loven bensevnes regulerede kommuner, og det der i loven be-
nzevnes uregulerede kommuner. Fglgende 19 kommuner er sakaldte uregulerede: Billund, Fang,
Fredensborg, Greve, Herning, Holstebro, |kast-Brande, Laesa, Mariagerfjord, Rebild, Ringkgbing-
Skjern, Samsg, Solrgd, Struer, Thisted, Tender, Varde, Vesthimmerland og Arg.

Der skelnes mellem tre mader at fastleegge huslejen pa: fri lejefastseettelse, omkostningsbestemt
husleje og husleje efter det lejedes veerdi. | den almene lejelov er fastsat reglerne for fri lejefastsaet-
telse, det lejedes veerdi og den omkostningsbestemte husleje, der gaelder i 79 kommuner. | de ure-
gulerede kommuner fastsaettes lejen i lejeboliger opfart frem til 1991 efter det lejedes vaerdi, mens
der i de andre 79 kommuner er omkostningsbestemt husleje for hovedparten af lejeboliger opfert
frem til 1991, jf. nedenfor. Boligreguleringsloven fastleegger ogsa de regler, der skal vaere opfyldt
for, at lejemal kan overga fra omkostningsbestemt leje til det lejedes vaerdi.

Fri lejefastseettelse

Der er fri lejefastsaettelse i fire typer af lejeboliger: 1) lejeboliger bygget efter 1991, 2) erhvervsejen-
domme konverteret til lejeboliger efter 1991, 3) nyindrettede lejligheder eller vaerelser i en tagetage,
der ikke blev brug til beboelse fer september 2002 samt 4) lejligheder og enkeltvaerelser i nypabyg-
gede etager, hvortil der er givet byggetilladelse efter juni 2004.

Ved fri lejefastleegges kan lejere og udlejer frit aftale lejen ved nyudlejning, hvilket ogsa i nogle
sammenhaenge benzaevnes, at lejen er markedsbestemt. Lejen reguleres efter indgaelse af lejemalet
arligt med udviklingen i nettopriserne, hvis det fremgar af lejekontrakten, ellers kan den ikke regu-
leres.

| 2023 og 2024 ma private udlejere, der regulerer lejen med nettoprisindekset, maksimalt lade hus-
lejen stige 4 pct. arligt, med mindre de kan dokumentere, at stigningen pa 4 pct. ikke kan deekke en
stigning i ejendommens “rimelige og ngdvendige” driftsudgifter.

Omkostningsbestemt husleje
Omkostningsbestemt leje anvendes for private lejeboliger opfert frem til 1991 i de 79 regulerede
kommuner.

Den omkostningsbestemte husleje ma ikke overstige driftsudgifterne, hvilket er udgifter til ejen-
domsskatter, afgifter, vedligeholdelse og renovation, administration og forsikring samt et kapitalaf-
kast. Hvis driftsudgifterne stiger, kan huslejen gges tilsvarende. Stgrrelsen af det kapitalafkast, ud-
lejeren ma paleegge huslejen, athaenger af, hvornar ejendommen er taget i brug som lejebolig.
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BOKS IV.2 REGLER FOR LEJEFASTSATTELSE | PRIVATE LEJEMAL, FORTSAT

For lejeboliger taget i brug far 1964 geelder, at kapitalafkastet fastsaettes til 7 pct. af ejendomsveer-
dien ved vurdering pr. 1. april 1973 af landets faste ejendomme for lejeboliger. For lejeboliger ibrug-
taget fra 1964 til 1991 ma paleegges et kapitalafkastet pa mellem 8 og 14 pct. af anskaffelsessum-
men og stigende med ibrugtagningstidspunktet. Hvis der er gennemfart gennemgribende forbedrin-
ger, ma udlejeren paleegge et forbedringstillaeg, der beregnes som ydelsen pa et seedvanligt lang-
sigtet realkreditlan til finansiering af det pagaeldende forbedringsarbejde.

Husleje efter det lejedes vaerdi

| de uregulerede kommuner anvendes reglerne for husleje efter det lejedes vaerdi for boliger, der er
opfert frem til 1991. | regulerede kommuner anvendes disse regler for ejendomme opfgrt frem til
1991 for felgende tre grupper: ejendomme med seks eller feerre beboelseslejemal, ejendomme,
hvor mere end 80 pct. af bruttoarealet pr. 1. januar 1980 anvendes til andet end beboelse, samt
lejemal, der har gennemgaet sterre renovering, jf. ovenfor om reglerne for omkostningsbestemt
husleje.

Huslejen kan fastsaettes, sa den svarer til lejen for lejemal i naeromradet, der ogsa er omfattet af
reglerne for husleje efter det lejedes veerdi. Sammenligningen skal ske med lejemal med tilsvarende
beliggenhed, starrelse, art og kvalitet. Huslejen kan reguleres med to ars mellemrum, hvis lejen ikke
svarer til det lejedes veerdi, eller med nettoprisindekset.

Et lejemal kan overga fra omkostningsbestemt husleje til leje efter det lejedes veerdi, hvis det har
gennemgaet en renoveringen inden for to ar, der har forbedret veerdien vaesentligt, og hvis forbed-
ringsudgiften samtidig er starre end 2.280 kr. pr. m? eller i alt 260.738 kr. i 2022-priser. Belgbene
reguleres med nettoprisindekset. Det er kun rene forbedringsudgifter, der kan medtages. Hvis der
er elementer af udgifter til vedligeholdelsesarbejde, skal de fradrages. Derudover skal udlejeren
have ejet eller kontrolleret lejemalet i mindst fem ar for at kunne gere brug af reglen. Huslejeforhgj-
elser kan farst treede i kraft, nar lejemalet skifter lejer.

Det lejedes vaerdi Fastseettelse af huslejen efter det lejedes vaerdi anvendes for lejeboli-
anvendes i udvalgte ger opfart frem til 1991 i 19 kommuner, jf. boks IV.2. Private udlejnings-
kommuner og for boliger i disse kommuner udggr 10 pct. af alle private udlejningsboli-
gennemrenoverede ger. Derudover kan lejemal, som er opfert frem til 1991 og ligger i en
lejeboliger af de 79 kommuner, hvor lejen er omkostningsbestemt, overga til det

lejedes veerdi, hvis de har gennemgaet en gennemgribende renove-
ring. Dette kan indebaere en betydelig stigning i huslejen. En sparge-
skemaundersggelse viser saledes, at huslejen for lejemal, der har gen-
nemgaet en omfattende renovering og derfor kan fastsaettes efter det
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lejedes veerdi, er 81 pct. hgjere end lejemal i den samme ejendom, der
har omkostningsbestemt leje, jf. Transport- og Boligministeriet (2019).2

Bade omkostningsbestemt husleje og husleje efter det lejedes veerdi
betegnes som 2. generationsregulering, da der bade er regler for hus-
lejefastseettelsen ved nyudlejning og den efterfalgende regulering.

Der er en lang raekke andre regler, der regulerer forholdet mellem lejer
og udlejer, ud over fastsaettelse af lejen. Ved indflytning har udlejeren
eksempelvis ret til at opkraeve et depositum, der svarer til tre maneders
husleje. Herudover kan udlejer opkraeve et belgb, der svarer til tre ma-
neders husleje i forudbetalt leje og den fgrste maneds husleje.

En vigtig regel er, at udlejeren har begraenset mulighed for at ophaeve
et lejemal. Udlejeren kan ikke blot ophaeve et lejemal, hvis hun ikke
bryder sig om lejeren, eller gnsker at en anden skal flytte ind. For at
opheeve lejemalet skal lejeren vaesentligt misligholde sine forpligtigel-
ser. Den typiske form for misligholdelse fra lejers side er manglende
betaling af husleje.’

ALMENE BOLIGER OG BOLIGSTGTTE

| kapitlet er der fokus pa private lejeboliger, men almene boliger og
boligstatte bruges som sammenligningsgrundlag for de beregnede for-
delingsvirkninger og misallokering af private udlejningsboliger som
felge af huslejeregulering, jf. afsnit IV.5 og I1V.6. Formalet med offent-
lige tilskud til almene boliger og boligstatte er at stgtte boligforbruget
til husstande med relativt lave indkomster.

Formalet med almene boliger er at tilgodese grupper, som har vanske-
ligheder med at skaffe sig en passende bolig pa almindelige markeds-
vilkar, samt at fremme en varieret beboersammenszetning.

Der ydes direkte offentlig statte til almene boliger bade i form af et ka-
pitaltilskud ved opferelsen og tilskud til de Igbende kapitaludgifter. Le-
jen i almene boliger fastszettes, sa den daekker de samlede omkost-
ninger, hvilket vil sige, at den skal deekke drifts- og kapitaludgifter.

2) Undersggelsen sammenligner ikke huslejen i samme lejemal fgr og efter en omfattende
renovering, men giver et indtryk af, at huslejen sandsynligvis haeves markant ved ny-
udlejning efter en gennemgribende renovering.

3) Andre former for misligholdelse af forpligtigelser er eksempelvis, at lejemalet vanrag-
tes, lejer overlader brugen af lejemalet til andre eller lejer tilsidesaetter god skik og or-
den.
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Dette benaevnes ogsa balancelejen og svarer overordnet set til, at le-
jen fastsaettes efter samme princip som den omkostningsbestemte leje
i private udlejningsejendomme.

Der ydes ogsa direkte stotte til den enkeltes boligforbrug i form af bo-
ligstatte. Der er to typer af boligstatte. Boligsikring der tildeles personer
i den erhvervsaktive alder, og boligydelse som kan tildeles folkepensi-
onister og fertidspensionister, der har faet tilkendt fertidspension far
2003. Reglerne for boligydelse til pensionister er generelt mere favo-
rable end reglerne for boligsikring. Boligydelsen udger séledes op {il
75 pct. af boligudgiften, mens boligsikring udger maksimalt 60 pct. Den
maksimale boligydelse er ogsa stgrre end den maksimale boligsikring.
I 2021 var den gennemsnitlige manedlige udbetalte boligstette pr.
modtager 3.200 kr. for boligydelse og 1.200 kr. for boligsikring. Over %2
mio. husstande modtager boligstette, svarende til halvdelen af alle le-
jere. De samlede udgifter til boligydelse og boligsikring var henholdsvis
10,5 mia. kr. og 4,9 mia. kr.

Sterrelsen af bade boligsikring og boligydelse afhaenger udover af ind-
komst- og formueforhold ogsad af sammensaetningen af husstanden
samt af lejemalet og huslejens starrelse. Det indebaerer eksempelvis,
at husstande med samme disponible indkomst og lige mange voksne
og bgrn kan modtage meget forskellig boligstatte, fordi deres husleje
divergerer. Der er betydelig forskel pa huslejen, som indgar i beregnin-
gen af boligsikring til eksempelvis kontanthjeelpsmodtagere. Ydelses-
kommissionen (2021) har opgjort, at de 10 pct. laveste huslejer, der
danner baggrund for beregningen af boligsikring, var under 3.000 kr.,
og de 10 pct. hgjeste var over 7.000 kr. om maneden i 2019.
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V.3 BESKRIVELSE AF DET
PRIVATE LEJEBOLIGMARKED

| det fglgende beskrives fgrst udviklingen i antallet af leje- og ejerbolig-
er. Dernaest beskrives udviklingen i huslejen for forskellige typer af le-
jeboliger. Endeligt sammenlignes alders- og indkomstfordelingen for
beboere i private lejeboliger og den generelle befolkning.

BOLIGER | DANMARK

Stor stigning i antal Siden 2010 er det samlede antal af boliger i Danmark steget med
boliger — isar 315.000, hvilket iseer kan henfares til en stigning i antallet af lejeboli-
lejeboliger ger, jf. figur IV.1.4

FIGURIV.1  BOLIGER | DANMARK FIGURIV.2  ANDEL AF PRIVATE OG

ALMENE LEJEBOLIGER

Antallet af lejeboliger er steget med godt Andelen af private udlejningsboliger er steget
260.000 siden 2010, mens antallet af ejerbo- siden 2010.
liger kun er steget med godt 40.000.
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Anm.: Andelsboliger m.m. i figur IV.1 omfatter ogsa uoplyste og offentligt ejede lejeboliger. | figur V.2 er data
for 2021 og 2022 beregnet ved interpolering af data mellem 2020 og 2023, da Danmarks Statistik ikke
har offentliggjort oplysninger for de to mellemliggende ar.

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger.

4) Stigningen i antallet af boliger siden 2010 er sterre end stigningen i befolkningen. An-
tallet af boliger er steget med 13 pct., mens befolkningen er steget med 7 pct.
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Siden 2010 har der har veeret en relativt stor stigning i antallet af private
lejeboliger, hvilket har betydet, at andelen af private lejeboliger er ste-
get fra godt 14 til godt 20 pct. af alle boliger, jf. figur IV.2. Den store
stigning i antallet af lejeboliger siden 2010 skal blandt andet ses i lyset
af, at stigningen i befolkningen iszer har fundet sted i de starre byer,
samt at andelen af enlige og personer under 35 ar er steget, jf. Hansen
mfl. (2021). | de stgrre byer bygges der i stgrre omfang lejeboliger,
ligesom enlige og unge ogsa i hgjere grad bor til leje. En stigning i
nybyggede private lejeboliger betyder, at en starre andel af lejeboliger
frit kan aftale huslejen ved indgaelse af nye lejemal. 25 pct. af private
lejemal folger disse regler.

Andelen af private lejeboliger varierer betragteligt pa tvaers af landet,
jf. figur IV.3. Typisk har store byer som Frederiksberg og Kgbenhavn
samt stgrre bykommuner som Aarhus, Odense og Aalborg en stor an-
del af private lejeboliger. Generelt har landkommuner en relativt lav
andel af private udlejningsboliger. De laveste andele af private lejebo-
liger findes dog typisk i kebenhavnske omegnskommuner som
Bragndby og Albertslund med 2 pct.

Der har iseer vaeret en stor stigning i andelen af private lejeboliger i
Aarhus, Skanderborg, Silkeborg, Middelfart og de nordastlige kommu-
ner pa Sjeelland, jf. figur IV.4. Vallensbeek Kommune har haft den star-
ste stigning pa 57 pct. Antallet af private lejeboliger i kommuner som
Kgbenhavn og Aarhus, hvor der i forvejen var mange private lejeboli-
ger, er steget med henholdsvis 23 og 28 pct.
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FIGURIV.3  PRIVATE LEJEBOLIGER FIGURIV.4  PRIVATE LEJEBOLIGER

OPF@RT EFTER 1991
Mange private lejeboliger i starre bykommu- Mange nye private lejeboliger i Aarhus og neer-
ner. liggende kommuner samt Region Hovedstaden.

Anm.: Figur IV.3 viser andelen af private lejeboliger ud af samtlige boliger, hvilket omfatter leje-, andels- og
ejerboliger. Figur IV.4 viser private udlejningsboliger opfart efter 1991 som andel af alle private udlej-
ningsboliger. Data er for 2018.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

LEJEN | PRIVATE LEJEBOLIGER

Hgjest leje ved fri De forskellige regelsaet for fastlaeggelsen af huslejen betyder, at lejen
lejefastsaettelse i forskelligt omfang vil adskille sig fra en markedsbestemt husleje. Le-
og lavest for ldre jen pr. m? for nyudlejede boliger opfert efter 1991 er hgjest, jf. figur
lejeboliger og IV.5. Lejen i disse boliger kan udlejer og lejer frit aftale, og den svarer
almene boliger derfor i vidt omfang til den markedsbestemte husleje. ZAldre lejeboliger

har den laveste leje pr. m2. Disse boliger har enten omkostningsbe-
stemt husleje, eller huslejen er fastsat efter det lejedes vaerdi. Lejen pr.

m? er i perioden 2010-21 steget mest i nyudlejede boliger opfart efter
1991.
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NOMENKLATUR FOR PRIVATE UDLEJNINGSBOLIGER

Der skelnes mellem to overordnede kategorier af private lejeboliger i
de statistiske beskrivelser i kapitlet:

e  /Eldre boliger
o Nyere boliger

/Eldre boliger omfatter boliger opfaert frem til 1991. Lejen fastseettes
enten som omkostningsbestemt husleje eller det lejedes vaerdi.

Nyere boliger omfatter boliger opfart efter 1991. Lejen i nyere boliger
aftales frit, nar lejemalet indgas, og reguleres efterfglgende med net-
toprisindekset.

Nyere boliger underopdeles i to grupper:

e Nyudlejede boliger opfert efter 1991
e |kke-nyudlejede boliger opfart efter 1991

Nyudlejede boliger opfert efter 1991 omfatter boliger, hvor lejeren har
boet i boligen i op til to ar. Lejen i disse boliger kan opfattes som en
markedsbestemt husleje.

Ikke-nyudlejede boliger opfart efter 1991 omfatter boliger, hvor leje-
ren har boet i mere end to ar. Lejen her adskiller sig fra den markeds-
bestemte leje, fordi lejen reguleres med nettoprisindekset efter ind-
flytning. Jo laengere tid en husstand har boet i boligen, jo mere vil
lejen typisk afvige fra markedslejen.

Siden 2010 er huslejen i nyudlejede boliger opfart efter 1991 steget
mere end nettopriserne i alle dele af landet, jf. figur IV.6. Der er dog
betydelig geografisk variation i, hvor meget huslejerne er steget. | Kg-
benhavns og Frederiksberg Kommune er den reale husleje i nyudle-
jede boliger opfart efter 1991 steget mere end 30 pct. siden 2010,
mens den kun er steget knap 10 pct. udenfor de starre byer.
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FIGURIV.5 HUSLEJE FIGUR IV.6 REGIONALT FORDELT
HUSLEJE

Nyudlejede boliger opfert efter 1991 har den Lejen i nyudlejede boliger opfart efter 1991 er

hajeste arlige leje pr. m? og eeldre private le- steget med godt 30 pct. mere end nettoprisin-

jeboliger den laveste. dekset i Kebenhavn og Frederiksberg og knapt

10 pct. udenfor de starre byer.
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Anm.: “/Eldre boliger” omfatter private lejeboliger opfert frem til 1991. “Ikke-nyudlejede boliger” omfatter private
boliger opfart efter 1991, hvor lejeren har boet i boligen mere end to ar. “Nyudlejede boliger” omfatter
private boliger opfart efter 1991, hvor lejeren har boet op til to ar i boligen. “Resten af hoveds.” omfatter
ovrige kommuner i hovedstadsomradet. Data for 2018 er beregnet ved interpolering af data mellem 2017
og 2019, da der ikke er tilgeengelige oplysninger for det ar. Der bruges arlig husleje, som er deflateret
med nettoprisindekset, 2021 = 100.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Lejen i almene Lejen i de almene boliger ligger pa samme niveau som lejen for aeldre
boliger er pa niveau private lejeboliger, hvilket skal ses pa baggrund af, at lejen i almene
med aldre private boliger er omkostningsbestemt. Endvidere ydes offentlige tilskud til al-
lejeboliger mene boliger, hvilket ogsa bidrager til en lavere husleje.

Lejen i nyudlejede Lejen i nyudlejede boliger opfart efter 1991 er pa et hgjere niveau end
private lejeboliger lejen i ikke-nyudlejede boliger. Det afspejler, at lejen i de eksisterende
er steget mere end lejekontrakter kun kan stige med nettoprisindekset. Den gennemsnit-
nettopriserne lige arlige stigning i nettoprisindekset har vaeret vaesentligt lavere end

stigningen i lejen for de nyudlejede boliger, som ma formodes at af-
spejle udviklingen i markedslejen, jf. tabel 1V.3. Det er denne forskel,
som kommer til udtryk ved de forskellige niveauer for husleje for de
nyudlejede og de ikke-nyudlejede boliger. Stigningen i lejen i de nyud-
lejede boliger har vaeret en smule hgjere end stigningen i lgnningerne.
Det tilsiger, at huslejen ville udgere en stigende andel af den typiske
Iznindkomst, hvis den var markedsbestemt.
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TABEL IV.3  UDVIKLINGEN I PRISER, LONNINGER OG
HUSLEJE, 2010-21

Markedslejen er er steget mere end nettopriserne.

Arlig stigning
--------- Pct. --------
Lejen i nyudlejede nyere private lejeboliger 24
Nettopriser 1,0
Timelgn i industrien 1,9

Kilde: Danmarks Statistik, registerdata, ADAM’s databank og egne bereg-
ninger.

En hgj ejerandel for en enkelt eller fa ejere af lejeboliger i et omrade
kan give ejeren markedsmagt og mulighed for at kraeve en hgjere hus-
leje. En analyse af ejerskabet af lejeboliger finder, at der er forholdsvist
hgj markedskoncentration for lejeboliger ejet af virksomheder i nogle
kommuner, jf. Nationalbanken (2022). Koncentration af ejerskab kan
opgeres ved det sdkaldte Herfindahl-Hirschman-indeks (HHI). Indek-
set gar fra 0 til 100, hvor veerdier over 20 anses som potentielt proble-
matiske for konkurrencesituationen pa et marked, jf. EU-Kommissio-
nen (2004). Analysen finder, at der er store forskelle i HHI mellem for-
skellige kommuner, og at der er ca. 20 kommuner, som har et HHI, der
er hgjere end den potentielt problematiske greense. Pageeldende kom-
muner ligger iseer i hovedstadsomradet.®

Analysen finder ogsa en positiv. sammenhaeng mellem huslejen og
markedskoncentrationen i den enkelte kommune, hvilket kan tyde pa,
at en g@get markedskoncentration medfgrer en hgjere husleje. Sam-
menhaengen svarer til, at huslejerne er ca. 5 pct. hgjere i en kommune
med en forholdsvist hgj koncentration end i en kommune med lav kon-
centration. Forfatterne gegr dog opmeerksom p4, at den empiriske sam-
menhaeng ikke ngdvendigvis kan tolkes som en arsags-virkningssam-
menhaeng. Saledes angives, at sammenhaengen potentielt kan af-
spejle, at omrader med hgj husleje tiltraekker store udlejere. Af tekniske
arsager ser analysen bort fra udlejere, der er privatpersoner.®

5) Opgerelsen tager hgjde for, at virksomheder kan have kontrol over flere ejere af leje-
boliger gennem eksempelvis holdingselskaber.

6) En egen opgerelse peger pa, at ca. 44 pct. af de privatejede lejeboliger er ejet af pri-
vatpersoner.
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Beboere i &2ldre
private lejeboliger
har de laveste

| neevnte opgerelse er malet for markedskoncentration, HHI, opgjort
for kommuner. Det faktiske marked, som en individuel lejer ser pa, kan
bade vaere starre og mindre. Pa den ene side kan det veere, at lejere,
der f.eks. skal finde en ny bolig i forbindelse med jobskifte, vil se pa
boliger i et sterre pendlingsopland til deres arbejdsplads. Pa den an-
den side kan lejeren alene veere interesseret i en bestemt type af bolig,
f.eks. en bestemt starrelse eller stil. Sidstnaevnte kan resultere i, at le-
jer i realiteten kun er interesseret i et begraenset antal boliger, hvilket
reducerer den effektive starrelse af markedet. Dette kan give en udle-
jer starre markedsmagt, jf. afsnit IV.4.

BEBOERNE | LEJEBOLIGER

En relativt stor andel af de yngre aldersgrupper bor i private lejeboliger,
jf. figur IV.7. Blandt lejerne i private lejeboliger bor en stgrre andel af
de 18-25 arige og de 45-60 arige i eldre private lejeboliger. Samlet set
bor personer under 45 ar i starre grad i private lejeboliger, mens per-
soner mellem 46-80 ar bor i ejerboliger. Aldersfordelingen for beboerne
i de almene boliger svarer stort set til befolkningens aldersfordeling.
Det geelder dog ikke personer over 80 ar, hvor en relativt stor andel bor
i almene boliger. Det afspejler blandt andet, at eeldreboliger og boliger
pa plejehjem i vidt omfang er almene boliger.

Blandt beboerne i private lejeboliger har beboerne i aldre private leje-
boliger de laveste indkomster, jf. figur IV.8. Det afspejler blandt andet,
at en relativt hgj andel af beboerne er ufagleerte. Blandt beboerne i

indkomster nyere lejeboliger er der en stgrre andel med hgje indkomster. Det af-
spejler blandt andet, at en starre andel af beboerne i nyere boliger har
en videregaende uddannelse. | de almene boliger har en stor andel af
beboerne lave indkomster.
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FIGUR IV.7 ALDERSFORDELING FIGURIV.8 INDKOMSTFORDELING
Lejerne i private lejeboliger harer til blandt de En stor del af beboerne i de seldre private udlej-
yngre. ningsboliger har lave indkomster.

18-25 26-45 46-60 61-70 71-80 +80
Ar

m /ldre boliger ® Nyere boliger ® Almene boliger @ Alle m /ldre boliger ® Nyere boliger @ Almene boliger = Alle

Anm.:

Kilde:

“/Eldre boliger” omfatter private lejeboliger opfert frem til 1991.“Nyere boliger” omfatter private lejeboliger
opfert efter 1991 og nyindrettede lejligheder eller vaerelse i en tagetage, der ikke blev brug til beboelse
for september 2002 samt lejligheder og enkeltveerelser i nypabyggede etager, hvortil der er givet byg-
getilladelse efter juni 2004. “Alle” omfatter personer i leje- andels- og ejerboliger. Figur IV.7 viser, hvor
stor en andel af husstande i hver boligtype, hvor den aldste person er i et givent aldersinterval. Dvs.
sgjlerne summer til 100 pct. for hver boligtype. Figur IV.8 viser den sekvivalerede disponible indkomst
fordelt pa indkomstdeciler. Den aekvivalerede disponible indkomst er beregnet som den disponible ind-
komst pr. person, hvor der er taget hgjde for, at der er stordriftsfordele ved at bo flere personer sammen
i en husholdning. Data er for 2021.

Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Yngre flytter fra leje-
til ejerbolig, seldre
flytter den anden vej

En lavere andel
af ufagleerte og
faglaerte flytter
i ejerbolig

De @konomiske Rad"~

Som det fremgar af figur IV.7, bor en stgrre andel af personer under
45 ar i private lejeboliger end personer mellem 45 og 80 ar. Dette af-
spejler sig ogsa i det aldersbetingede flyttemenster. Eksempelvis flyt-
ter en stigende andel af husholdninger med lang videregéende uddan-
nelse fra en lejebolig til en ejerbolig frem til de bliver i midten af 30 ar,
hvorefter andelen falder med alderen, jf. figur IV.9. Andelen af hushold-
ninger, der flytter fra en ejer- til en lejebolig er lavere, end andelen af
husholdninger der flytter den modsatte vej. Fra midten af 50-arsalde-
ren stiger andelen, der flytter fra ejerbolig til en lejebolig.

Der er dog en markant forskel i flyttemanstrene for uddannelsesgrup-
perne. Andelen, der flytter fra en lejebolig til en ejerbolig, er vaesentligt
lavere for de ufagleerte end for de andre uddannelsesgrupper. Andelen
af personer med en videregdende uddannelse, der flytter fra en leje-
bolig til en ejerbolig, er ogsa hajere end for faglaerte bortset fra i starten
af 20-arsalderen.
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FIGURIV.9  FLYTNING FRA LEJER TIL EJER OG EJER TIL LEJER

Yngre med en uddannelse flytter til ejerboliger og eeldre til lejeboliger.
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Anm.: Figuren viser, hvor stor en andel af husstandene, der flytter fra henholdsvis en lejebolig til en ejerbolig
og fra en ejerbolig til en lejebolig. Lejeboliger omfatter private udlejningsboliger og almene boliger.
“KVU, MVU og LVU” angiver henholdsvis kort, mellemlang og lang videregdende uddannelse. Ud-
dannelsen er opgjort som 30-arig. Hemmeboende bgrn under 25 ar er ikke selvsteendige hushold-

ninger i statistikken, og deres flytninger indgar derfor ikke i beregningerne.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

V.4

Samfunds-
okonomiske
effekter af
huslejeregulering

KONSEKVENSER AF
HUSLEJEREGULERING

| dette afsnit beskrives de forventede direkte og indirekte samfunds-
gkonomiske konsekvenser af huslejeregulering. Afsnittet starter med
at gennemga de forventede virkninger af huslejeregulering i en ideali-
seret markedssituation, hvor der er fuldkommen konkurrence pa leje-
boligmarkedet. Derved beskrives de forvridende effekter af huslejere-
gulering i en situation, hvor der ikke er markedsfejl, som kan begrunde
reguleringen. Dernaest beskrives en raekke mulige markedsimperfekti-
oner pa lejeboligmarkedet, som potentielt kan begrunde regulering af
huslejerne. Hvis der er markedsimperfektioner, som forvrider marke-
det, kan regulering af huslejerne saledes bidrage til at korrigere for for-
vridninger pa markedet. Herefter falger en beskrivelse af de forventede
konsekvenser af huslejeregulering for omfordelingen i samfundet. En
lang raekke af de forventede effekter af huslejeregulering er underbyg-
get af empiriske studier. Udvalgte empiriske studier beskrives til sidst i
afsnittet.

192 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Rédl:.



Regulering af private lejeboliger - Konsekvenser af huslejeregulering V.4
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Huslejeregulering betegner i dette afsnit dels et loft over det initiale ni-
veau af huslejen eller over stigningstakten for huslejen efter indflytning,
jf. afsnit IV.2. Begge former for regulering kan betyde, at huslejen i de
regulerede boliger bliver lavere, end den ville vaere uden regulering.
De to former for regulering giver derfor anledning til ensartede effekter
péa lejeboligmarkedet. | det falgende skelnes der som udgangspunkt
ikke mellem de to mekanismer, medmindre andet er naevnt.

FORVENTEDE EFFEKTER AF HUSLEJEREGULERING

| denne del af afsnittet beskrives de forventede konsekvenser af hus-
lejeregulering i en idealiseret situation, hvor lejeboligmarkedet er ka-
rakteriseret ved fuldkommen konkurrence og fraveer af markedsfejl.
Ved fuldkommen konkurrence forstas en situation, hvor der er mange
lejere og udlejere, alle har fuld information om boligerne og den enkelte
lejer og udlejer ikke har indflydelse pa huslejeniveauet. Denne situation
svarer ikke ngdvendigvis til, hvordan lejeboligmarkedet fungerer i vir-
keligheden, men ger det muligt at fokusere pa de forvridende effekter
af huslejeregulering. | neeste delafsnit omtales mulige markedsfejl,
som reguleringen potentielt kan afhjeelpe. Som udgangspunkt antages
det, at alle lejeboliger er omfattet af huslejeregulering; sidst i delafsnit-
tet diskuteres en situation, hvor en del af markedet er ureguleret.

Lavere udbud af regulerede lejeboliger

Huslejeregulering reducerer huslejerne, hvilket alt andet lige gor det
mindre attraktivt at udbyde lejeboliger pa et reguleret lejemarked. Hus-
lejeregulering méa derfor forventes at fgre til et mindre udbud af lejebo-
liger med regulerede huslejer, jf. boks 1V.3. En lavere husleje giver in-
citament til, at der bygges faerre lejeboliger, at lejeboliger konverteres
til ejerboliger samt at regulerede boliger ombygges eller renoveres, sa
de kan fritages af lejereguleringen.
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BOKS IV.3 VELFARDSEFFEKTER AF LEJEREGULERING

En regulering af lejeboligmarkedet, hvor der indfgres et loft over huslejer, mindsker udbuddet af
lejeboliger. Det indebeerer et velfeerdstab for bade lejere og udlejere samt en omfordeling af velfeerd
fra udlejere til lejere.

| nedenstaende figur er efterspargslen efter lejeboliger ved forskellige huslejeniveauer angivet ved
D* og udbuddet af lejeboliger ved forskellige lejeniveauer angivet ved S*. Med en fri prisdannelse
giver dette i en markedsligevaegt en husleje p* og et udbud af lejeboliger g*. For udbuddet af leje-
boliger antages der at veere stigende marginalomkostninger som fglge af f.eks. knaphed af jord i og
omkring de starre byer.

| en situation, hvor alle lejeboliger omfattes af et huslejeloft pR, vil antallet af lejeboliger reduceres
til g~, da det ikke laengere er rentabelt for udlejere med omkostninger over p® at udbyde deres
boliger pa lejeboligmarkedet. Det lavere udbud af lejeboliger reducerer producentoverskud med V.

Efterspgrgselskurven viser den maksimale betalingsvilje for lejeboliger. Det lavere antal lejeboliger
medferer dermed et velfeerdstab fra et tabt forbrugeroverskud, V;, for de lejere, der ikke far en re-
guleret lejebolig. Ved en fri prisdannelse opnar udlejere et producentoverskud svarende til arealet
mellem udbudskurven og p*, det vil sige forskellen mellem deres omkostninger og markedsprisen.
Nar huslejereguleringen saetter et prisloft, p?, omfordeles en del af dette overskud, V3, fra udlejere
til lejere.

Husleje

U Lejeboliger

Kilde: Glaeser og Luttmer (2003), Andersson og Sdderberg (2012) og egne illustrationer.
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Huslejeregulering giver endvidere incitament til reduceret vedligehol-
delse af de regulerede lejeboliger. | modseetning til et ureguleret mar-
ked vil huslejeregulerede boliger stadig blive efterspurgt, selvom bolig-
standarden reduceres, fordi huslejen er lavere end den markedsbe-
stemte leje. Udlejer kan derfor reducere vedligeholdelsesstandarden
pa boligen, uden at lejere fraflytter.

Denne negative effekt pa vedligeholdelsen kan mindskes, hvis udleje-
ren far mulighed for at indregne omkostninger til vedligeholdelse og
renoveringer i de regulerede huslejer, jf. Arnott (1995). For at mod-
virke, at vedligeholdelse bliver lgftestang for hgjere stigninger, kan der
indfares muligheder for klage til huslejenaevn mv. Denne mulighed kan
omvendt reducere udlejeres incitamenter til at udfere vedligeholdelse,
jf. Glaeser (2003). Hvorvidt huslejeregulering leder til darligere vedli-
geholdelse og darligere boligstandard, afhaenger saledes af, hvordan
udgifter til vedligeholdelse konkret handteres i forbindelse med fast-
seettelsen af den regulerede leje. Det ma dog under alle omsteendig-
heder forventes, at de administrative omkostninger forbundet herved
reducerer boligmarkedets effektivitet.

Misallokering af lejeboliger

Pa et ureguleret boligmarked vil huslejen blive fastlagt, sa udbud er lig
efterspagrgsel. Dermed far alle lejere, der er villige til at betale markeds-
lejen, en bolig. Med huslejeregulering reduceres huslejen, sa efter-
spargslen efter lejeboliger bliver sterre end udbuddet. Der er lejere,
der er villige til at betale den lavere, regulerede husleje, men ikke mar-
kedslejen, som nu ogsa gnsker en lejebolig. | den udstreekning at boli-
ger tilfalder denne nye gruppe af boligefterspargere, sker det pa be-
kostning af den gamle gruppe af boligefterspargere, der er villige til at
betale mere for den pagaeldende bolig. Dermed reduceres den sam-
lede velfeerd i samfundet, fordi gevinsterne for dem, der vinder i bolig-
lotteriet, er mindre end tabene for dem, der taber i boliglotteriet.
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BOKS IV.4 VELFARDSTAB FRA MISALLOKERING AF LEJEBOLIGER

Huslejeregulering fierner prissignalet som allokeringsmekanisme for lejeboliger og kan medfare, at
boligerne ikke tilfalder de lejere, der har den hgjeste vaerdissetning og betalingsvilje for den enkelte
bolig.

| en situation, hvor lejeboligerne tilfalder de lejere, der har den hgjeste betalingsvilje for den enkelte
bolig, falger veerdiseetningen af de regulerede boliger efterspegrgselskurven D*. Med lejeregulering
og et huslejeloft p® vil der vaere en overefterspargsel efter regulerede lejeboliger, da g’ lejere efter-
sperger en reguleret lejebolig, som der dog kun udbydes g* af, jf. boks IV. ovenfor. Fordelingen af
det begreensede antal regulerede lejeboliger kan medfere misallokering.

Nar de g regulerede lejeboliger fordeles tilfzeldigt blandt den stgrre gruppe af interesserede lejere,
q', kan efterspargselskurven for de lejere, der far en reguleret lejebolig, vises ved den stiplede linje
DR, som forbinder den hgjeste og den laveste veerdisaetning af de regulerede lejeboliger blandt de
interesserede lejere, jf. Bloze og Skak (2013). Velfeerdstabet fra misallokering svarer dermed til
arealet M, dvs. forskellen mellem de faktiske beboeres betalingsviljer for de regulerede boliger, DX,
og den hgijeste betalingsvilje for boligerne pa et ureguleret marked, D*. Velfeerdstabet fra misallo-
kering kan potentielt vaere betydeligt sterre end velfaerdstabet som fglge af reduktionen i udbud af
regulerede lejeboliger (svarende til V4 og Va, jf. boks 1V.3).

Husleje

pmax

QF-----------------

Lejeboliger

Kilde: Glaeser og Luttmer (2003), Bloze og Skak (2012) og egne illustrationer.

a) Hvis de regulerede boliger ikke fordeles tilfeeldigt, men i hgjere grad tilfalder husstande med en lavere (hgjere)
veerdisaetning af de regulerede boliger, vil DX rykke ned (op) og dermed @ge (mindske) velfeerdstabet fra misallo-
kering.
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Den manglende allokering af lejeboligerne efter betalingsvillighed, der i
faglitteraturen kaldes for misallokering, kan séledes fare til et samlet vel-
feerdstab, jf. f.eks. Glaeser og Luttmer (2003), Bloze og Skak (2013)
samt Mense mfl. (2023). Misallokeringen kan betyde, at lejere far en bo-
lig med en anden stgrrelse, stand eller geografisk placering, end de ville
veelge pa et frit marked. Velfaerdstabet fra misallokering kan potentielt
veere vaesentligt sterre end velfaerdstabet fra et lavere udbud af regule-
rede lejeboliger, jf. boks 1V.4. | afsnit IV.6 praesenteres en analyse af
omfanget af misallokering i regulerede private lejeboliger i Danmark.
Den omfordeling af velfaerd, der sker mellem lejere, kan imidlertid vaere
hensigten med huslejereguleringen. Det er f.eks. tilfaeldet, hvis der er et
politisk @nske om, at lejere med lavere indkomster og dermed lavere be-
talingsmuligheder skal have bedre muligheder for at fa en lejebolig.

Misallokering af regulerede lejeboliger kan for det farste opstéa i forbin-
delse med tildelingen af ledige lejemal. Nar boligerne ikke tildeles ud fra
lejernes betalingsvilje, allokeres de ledige lejemal i stedet ud fra f.eks.
ventelister, kontakter og udlejerens preeferencer. Det kan fare til, at bo-
ligen tildeles en husstand, der har en mindre betalingsvilje end andre.
Hvis lejeren betaler penge under bordet kan allokeringen af regulerede
boliger i princippet tilfalde husstande med stgrre betalingsviljer. Isoleret
set kan dette reducere misallokeringen af boliger. Penge under bordet
udger dog en transaktionsomkostning og et samfundsgkonomisk tab,
og Bulow og Klemperer (2012) finder, at tabet fra penge under bordet
overstiger gevinsten fra en lavere grad af misallokering.

Misallokering af regulerede lejeboliger kan for det andet skyldes mang-
lende fraflytning. Huslejeregulering giver lejere en besparelse i forhold
til en markedsbestemt husleje, hvilket vil gare dem mere tilbgjelige til
at blive boende, selvom de matte have en lavere vaerdisaetning af bo-
ligen end andre potentielle lejere. Eksempelvis kan boligen vaere ble-
vet for stor til lejernes behov, men de bliver boende, fordi de ved fra-
flytning ville ga glip af gevinsten ved den regulerede, lavere husleje.

En lavere fraflytning fra regulerede lejeboliger kan blandt andet gere
arbejdsmarkedet mindre fleksibelt og i den forbindelse medfgre et ef-
fektivitetstab, jf. Svarer mfl. (2005) og Hardman og loannides (1999).
Huslejereguleringen giver lejere en besparelse i forhold til en markeds-
bestemt husleje. Effektivitetstabet vil kunne opsta, hvis personer, der
har en besparelse i deres husleje, vaelger at undlade at flytte for tage
et job med bedre lgn- og arbejdsvilkar i et andet omrade af landet. Nar
personen som fglge af huslejereguleringen vaelger at forblive i sit nu-
veerende job eller i tilfeelde af arbejdslgshed saenker reservationslgn-
nen for lokale job, indebaerer det et samfundsgkonomisk tab, fordi den
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lavere lgn er udtryk for en lavere produktivitet og veerdiskabelse, jf.
Svarer mfl. (2005).

Konsekvenser af huslejeregulering for uregulerede lejeboliger

Beskrivelsen af de afledte konsekvenser af huslejeregulering ovenfor
har taget udgangspunkt i en situation, hvor alle lejeboliger er omfattet
af huslejeregulering. | Danmark og i flere andre lande er dele af leje-
boligmarkedet imidlertid helt eller delvist undtaget huslejeregulering, jf.
afsnit IV.2. Huslejereguleringen af dele af lejeboligerne har dog afledte
konsekvenser pa lejeniveauet for de uregulerede lejeboliger.

Huslejeregulering, der lzegger et loft over huslejen pa en del af marke-
det, kan @ge huslejen pa den uregulerede del. Et reduceret udbud og
misallokering af regulerede lejeboliger medfgrer, at nogle af de lejere,
der eftersparger regulerede lejeboliger, fortraenges og i stedet efter-
sparger uregulerede lejeboliger. Huslejeniveauet pa det uregulerede
delmarked pavirkes af, hvilke husstande som eftersparger en uregule-
ret lejebolig, fordi de ikke far en billigere huslejereguleret bolig. Hvis
boligerne pa det regulerede delmarked tilfalder husstande med en la-
vere betalingsvilje for lejeboliger, vil det i hgjere grad veere husstande
med hgjere betalingsviljer, der eftersperger boliger pa det uregulerede
delmarked. Dette ma forventes at @ge huslejerne for boliger pa det
uregulerede delmarked, jf. Hubert (1993) og boks IV.5.”

En hgjere leje pa det uregulerede marked fgrer alt andet lige til, at det
samlede antal lejeboliger bliver hgjere, end det ville have veere helt uden
regulering. Det indebeerer en velfaerdsgevinst for lejere og udlejere i for-
hold til en situation, hvor alle lejeboliger er underlagt huslejeregulering.
Et ureguleret delmarked reducerer saledes velfaerdstabet fra huslejere-
gulering. Der vil dog fortsat veere et velfaerdstab ved delvis regulering
sammenlignet med en situation helt uden nogen huslejeregulering.

7) Huvis der er to delmarkeder med boliger af forskellig kvalitet, og der er et huslejeloft for
alle typer af boligkvalitet, viser Hackner og Nyberg (2000), at en reduktion i huslejeloftet
pa det ene delmarked enten kan gge eller mindske huslejer pa det andet delmarked.
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BOKS IV.5 BETYDNING AF REGULERING FOR UREGULEREDE LEJEBOLIGER

En regulering af en del af lejeboligmarkedet kan pa et ureguleret delmarkedet medfare en leje, som
er hgjere end huslejen pa et helt ureguleret lejemarked.

En huslejeregulering med et prisloft pa huslejer, p”, reducerer udbuddet af regulerede lejeboliger til
q", hvilket indebeerer en overefterspargsel efter lejeboliger, jf. boks IV.3. Efterspargslen efter boliger
pa det uregulerede delmarked starter derfor ved ", hvor betalingsviljerne for lejeboliger som ud-
gangspunkt er mellem p™ og p'. Samtidig medfgrer misallokering af regulerede lejeboliger, at nogle
af de lejere, der eftersparger regulerede lejeboliger, fortreenges og efterspgrger uregulerede leje-
boliger, jf. boks IV.4. Denne gruppe af lejere har betalingsviljer for lejeboliger mellem p™ og p™%*.
Efterspergselskurven pa det uregulerede delmarked kan derfor vises ved den stiplede rede linje,
D¥, der forbinder snitpunktet af p™%* og q" med snitpunktet af p” og D*, jf. Andersson og Sdderberg
(2012) og Mense mfl. (2023).

| kombination med udbudskurven kan D" indebzere en ligeveegtspris for uregulerede lejeboliger, p,
som kan veere hgjere end ligevaegtsprisen i fraveer af regulering, p*. Et gget udbud af lejeboliger
Aq*, i forhold til det regulerede antal lejeboliger, q", indebaerer velfaerdsgevinster for lejere og udle-
jere svarende til arealet af trekanten afgreenset af DY, S™ og q”. Udbuddet af lejeboliger pa det ure-
gulerede lejemarked kan medfgre, at det samlede udbud af lejeboliger, g" + Aq", overstiger udbud-
det af lejeboliger pa et lejemarked helt uden regulering, q*. Et udbud, der overstiger q*, indebeerer
et effektivitetstab i forhold til et helt ureguleret marked, jf. Andersson og Séderberg (2012).

Husleje

9" 99" g Lejeboliger

Kilde: Andersson og Sdderberg (2012), Mense mfl. (2023) og egne illustrationer.
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Effekt af fastlagt lav stigningstakt for huslejer

| det foregaede er konsekvenserne af huslejeregulering diskuteret,
hvor reguleringen kan dsekke over enten et lavere loft for den initiale
husleje eller en lavere efterfalgende stigningstakt for lejen. | dette un-
derafsnit diskuteres det, hvilke specifikke effekter en fastlagt stignings-
takt for huslejen har for lejeboligmarkedet. En fastlagt stigningstakt, der
er lavere end udviklingen af en markedsbestemt husleje, indebzerer, at
veerdien af den faktiske husleje for et lejemal over tid vil falde i forhold
til en markedsbestemt husleje. Dette betegnes i det fglgende som en
lav stigningstakt. Det er blandt andet tilfeeldet for nyere private lejebo-
liger, hvor huslejen typisk reguleres med nettoprisindekset, som siden
2010 arligt i gennemsnit er steget med 1,4 pct.point mindre end mar-
kedsbestemte huslejer og med 0,9 pct.point mindre end Ignningerne,
jf. afsnit IV.3.

En lav stigningstakt for huslejer efter indflytning kan ligesom en regu-
lering af huslejeniveauet ved indflytning medfgare effektivitetstab pa le-
jeboligmarkedet af samme arsag som en regulering af det initiale hus-
lejeniveau kan medfgre effektivitetstab. En lav stigningstakt ger det
mindre attraktivt at udleje boliger og kan derfor reducere udbuddet af
lejeboliger med en reguleret stigningstakt. Samtidig vil en lav stignings-
takt give lejere et incitament til at blive boende, hvilket kan medfere en
reduceret flyttemobilitet, en misallokering af regulerede lejeboliger og
produktivitetstab, som beskrevet ovenfor.

En fastlagt stigningstakt, der giver lavere huslejestigninger end udvik-
lingen af en markedsbestemt leje, vil som udgangspunkt indebaere et
tab for udlejer i forhold til en fri lejefastseettelse. | en situation, hvor
huslejen ved indflytning samtidig frit kan forhandles (3. generations-
huslejeregulering, jf. afsnit 1V.2), vil udlejer have et incitament til at fo-
retreekke lejere, som forventes at flytte igen efter kort tid, da det giver
mulighed for at genudleje boligen og opna en markedsbestemt husleje,
jf. Arnott (2003).

Med en lav stigningstakt af huslejen vil udlejere have et incitament til
at seette en hgjere husleje ved indflytning, jf. Basu & Emerson (2000).
En lav stigningstakt indebaerer pa laengere sigt et tab for udlejer, da
lejen bliver lavere end en markedsbestemt husleje. En hgjere husleje
fra starten af lejeforlgbet kan modgé dette tab. | forventning om senere
huslejebesparelser kan lejere, der forventer at bo i boligen i en ar-
reekke, ligeledes veere villige til at betale en hgjere husleje.
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HUSLEJEREGULERING OG MULIGE
MARKEDSIMPERFEKTIONER

Pa et ureguleret lejeboligmarked kan der vaere imperfektioner, som po-
tentielt kan modgas af huslejeregulering. | det fglgende gennemgas
mulige markedsimperfektioner pa lejeboligmarkedet, og det diskute-
res, i hvilken udstreekning huslejeregulering kan adressere dem. De
mulige markedsimperfektioner betragtes én af gangen under den an-
tagelse, at der ikke er andre markedsimperfektioner. Der fokuseres pa
de konsekvenser, som imperfektioner kan have for effektivitet og res-
sourceallokering pa lejeboligmarkedet, mens mulige konsekvenser for
omfordeling af indkomst behandles senere i afsnittet. Der ses ferst pa
markedsimperfektioner, som har relation til regulering af den initiale
husleje ved indflytning og dernaest markedsimperfektioner, som har re-
lation knyttet til regulering af udviklingen af huslejen over tid efter ind-
flytning.

Markedssituation ved ny lejekontrakt

Nar en lejer s@ger en lejebolig og skal tegne en ny kontrakt, bestar
lejeboligmarkedet som udgangspunkt af mange potentielle boliger. An-
tallet af boliger, der opfylder den enkelte lejers gnsker kan dog vaere
mere begraensede. Det kan resultere i, at der er et begraenset antal
boliger at veelge imellem, hvis den boligs@gende har meget faste krite-
rier til f.eks. en lejeboligs indretning, beliggenhed og starrelse. Dette
kan give udlejer en vis grad af markedsmagt og dermed mulighed for
at kraeve en hgjere husleje, jf. Arnott (1989) og Raess og Ungern-
Sternberg (2002).

En mulig markedsmagt for udlejer kan principielt begrunde en vis grad
af regulering af huslejer, men skal ogsa holdes op imod mulige om-
kostninger. Et studie, der opstiller en model for lejeboligmarkedet, hvor
lejere med individuelle boligpraeferencer sgger efter passende boliger,
finder, at udlejere kan have en vis grad af markedsmagt, jf. Arnott og
Igarashi (2000). | denne modelramme konkluderer studiet, at en “mild”
grad af regulering af huslejen kan have positive velfaerdseffekter, men
at der kan veere store omkostninger ved en for hgj grad af regulering.®

8) | et numerisk eksempel finder Arnott og Igarashi (2000), at en regulering svarende til
en reduktion i huslejen pa 5 pct. giver en velfeerdsgevinst svarende til 2 pct. af huslejen.
En strengere huslejeregulering, der reducerer huslejen med 9 pct., indebaerer imidlertid
et velfeerdstab svarende til 100 pct. af huslejen pa grund af misallokering.
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En anden kilde til markedsmagt for udlejer i forbindelse med indflytning
i en lejebolig er, hvis enkelte udlejere ejer en stor del af lejeboligerne i
et omrade. Hvis efterspgrgslen efter boliger i et givet omrade er inela-
stisk, vil udlejere i det pageeldende omrade kunne anvende deres mar-
kedsposition til at opna en hgjere husleje. En analyse fra Nationalban-
ken (2022) viser en hgj koncentration af ejerskab af lejeboliger ejet af
virksomheder i en reekke kommuner og finder tegn pa, at dette kan
have fort til en lidt hgjere husleje i pdgaeldende kommuner, jf. afsnit
IV.3.

Der er ogsa argumenteret for, at huslejeregulering kan vaere en form
for forsikring mod indkomststed for iszer lejere med lav indkomst. Sa-
ledes viser modelanalyser, at gget huslejeregulering har en forsikrings-
funktion for risikoaverse husstande med lavere indkomster, hvilket fg-
rer til en samlet velfeerdsgevinst, jf. Favilukis mfl. (2023). | deres model
har huslejereguleringen dog karakter af et second-best instrument til
forsikring mod indkomsttab, da modellen ikke tager hgjde for tilstede-
veerelsen af mere direkte former for indkomstforsikringer via f.eks. dag-
penge og social ydelser.

Markedssituation efter indflytning

Nar en lejer er flyttet ind, giver det udlejer mulighed for at @ge huslejen,
hvis der ikke er regulering, der forhindrer dette. Det skyldes, at der er
faste omkostninger og besvaer ved at flytte for lejeren, ligesom der kan
veere gener ved at skulle skifte lokalomrade og eventuelt skole og job.
Denne tilknytning til lokalomradet kan forventes at stige med tiden. En
lejer, der har boet i en bolig i et stykke tid, er derfor tilbgjelig til at ac-
ceptere en hgjere husleje for ikke at skulle flytte. Der er derfor en
reekke bidrag til litteraturen, som argumenterer for, at udlejer med tiden
kan opna en vis markedsmagt i forbindelse med f.eks. en genforhand-
ling af lejebetingelser, jf. f.eks. Arnott (1995) og Basu og Emerson
(2003).°

Regulering af stigninger i huslejen kan modga, at en udlejer udnytter
sin markedsmagt efter lejeren er flyttet ind. | Danmark er der regler af
denne art for alle typer af lejeboliger, jf. afsnit IV.2.

9) Udlejer har ligeledes omkostninger fra et ledigt lejemal til f.eks. annoncering og frem-
visninger, hvis en lejer fraflytter. Denne type af omkostninger for udlejer vil dog ikke
afhaenge af, hvor leenge lejer har boet i boligen, og omkostningerne kan vaere begreen-
sede, hvis der er andre lejere, som er interesserede i boligen.
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Hvis den fastlagte stigningstakt er mindre end udviklingen i en mar-
kedsbestemt husleje, vil lejen over tid blive lavere end markedslejen.
Pa sigt indebaerer det samme typer af effektivitetstab som regulering
af niveauet for husleje ved indflytning kan medfere. Det kan séaledes
lede til f.eks. lav mobilitet, misallokering og kan potentielt ogséd mind-
ske udbuddet af lejeboliger, jf. ovenfor.

En fastlagt regulering over tid for huslejer i bestaende lejemal kan ogsa
opfattes som en forsikring, da en fast stigningstakt kan give lejere en
sikkerhed om den fremtidige udvikling af deres boligudgifter, jf. Arnott
(2003). Pa ejerboligmarkedet tegner ejere fastforrentede laneaftaler,
der kan udglatte boligudgifter over tid. Lejere ma forventes at have
samme @nske for forsikring, men kan typisk ikke stille med sikkerhed.
De er derfor lanebegreensede pa kreditmarkedet og kan ikke pa
samme made udnytte mulighederne til at udjeevne og forsikre deres
fremtidige boligudgifter.

Et @nske fra lejere om sikkerhed om fremtidige boligudgifter kan i prin-
cippet varetages i lejekontrakten. | en situation med fuld konkurrence
og fuld forudseenhed er der ikke noget til hinder for, at en lejer og en
udlejer tegner en langsigtet lejekontrakt, der fastlaegger kriterier for ar-
lige stigningstakter for huslejen. Den aftalte stigningstakt vil i princippet
afspejle dels forventninger til den fremtidige udvikling af huslejer og
dels den forsikringspraemie, som lejer er villig til at betale for en laen-
gere sikkerhed i huslejebetalingerne.°

En fastlagt regulering af stigningstakten for huslejer i bestaende leje-
mal kan imidlertid ses som forbrugerbeskyttelse, hvis lejerne ikke er
forudseende og har tilstraekkelig information, nar de indgar en ny leje-
kontrakt. Et stort antal studier har fundet, at mennesker ikke altid for-
mar at indarbejde al tilgaengelig information i en konsistent beslutning,
jf. DellaVigna (2009). Eksempelvis peger analyser af blandt andet kre-
ditkortaftaler pa, at vi kan veere overoptimistiske om vores fremtidige
adfeerd og derfor laegger mindre vaegt pa mulige negative konsekven-
ser i fremtiden, jf. Grubb (2015). Studier viser ogsa, at mange personer
er tilbgjelige til at acceptere aftaler, de praesenteres for, uden at

10) Isoleret set kan asymmetrisk information om lejers forventede adfaerd forhindre lang-
sigtede lejekontrakter, jf. Arnott (1995) og Hubert (1995). Udlejer kender ikke lejers for-
ventede adfeerd, men vil bl.a. gnske at tage hgjde for en forventet misligholdelse af
lejeboligen i en aftale om huslejeudviklingen. Det vil dog indebaere huslejestigninger,
der er for hgje for lejere med lav misligholdelse, og der ikke vil daekke misligholdelsen
af boligen fra lejere med hgj misligholdelse. Dette kan forhindre et lejemarked for lang-
sigtede kontrakter, da kontrakten ikke er attraktiv for “gode” lejere og udlejer star tilbage
med “darlige” lejere. | den danske lejelovgivning handteres en mulig misligholdelse af
lejeboliger typisk direkte via depositum og krav om istandseettelse ved fraflytning.
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komme med eendringsforslag. Dette er observeret for f.eks. pensions-
ordninger, jf. Madrian og Shea (2001). Det kan veere uhensigtsmaes-
sigt for lejerne at acceptere standardkontrakter, hvis kontrakterne ikke
indeholder fastlagte stigningstakter for huslejen. Sameksistenen af
kreditmarkedsimperfektioner og begreenset rationalitet kan dermed be-
tyde, at der er velfeerdsgevinster ved regulering af huslejeudviklingen
efter indflytning ud fra et forsikringsargument.

FORDELING OG HUSLEJEREGULERING

| det falgende gennemgas en reekke mulige omfordelingseffekter af
huslejeregulering.

Huslejeregulering pa det private lejeboligmarked indebaerer en over-
fersel fra udlejere til lejere. Pa den ene side medferer huslejeregule-
ringen et indkomsttab for udlejere, idet de ville kunne kraeve en hgjere
husleje uden regulering. Pa den anden side giver en husleje, der ligger
under huslejeniveauet pa et ureguleret marked, lejere en umiddelbar
indkomstgevinst svarende til huslejebesparelsen. En regulering af le-
jeboligmarkedet indebaerer derfor en overfarsel fra udlejere til lejere i
forhold til et ureguleret marked. Huslejebesparelsen for lejere i regule-
rede lejeboliger opggres og analyseres naermere i afsnit IV.5. Udlejers
indkomsttab vil i betydelig grad blive kapitaliseret. Det betyder, at det
primaert er den udlejer, der ejer eiendommen, nar reguleringen indfe-
res eller eendres, der lider et tab svarende til nutidsveerdien af de frem-
tidige indkomsttab. Omvendt vil en lempet huslejeregulering indebzere
veerdistigninger for ejerne af de bergrte udlejningsejendommene.’

En bolig er i de fleste menneskers liv et centralt forbrugsgode, som har
afggrende betydning for menneskers velfeerd. En bolig af en vis kvalitet
kan derfor opfattes som et sakaldt meritgode. Dette betegner et gode,
for hvilket samfundet ansker et seet af minimumskriterier for alle bor-
gere, jf. Musgrave (2008).'2 Huslejeregulering reducerer huslejerne,
hvilket som udgangspunkt giver lejere mulighed for at bo i en bedre
bolig end i et ureguleret boligmarked. Hvordan regulerede boliger for-
deles (ventelister, kontakter mv.) bliver imidlertid afgarende for, i hvil-
ken grad denne mulighed kan udnyttes.

11) Huslejeregulering i omrader med mange regulerede lejeboliger kan lokalt reducere
ejendomsveerdierne for uregulerede udlejningsbygninger, hvis huslejeregulering via
manglende vedligeholdelse ger et omrade mindre attraktivt, jf. Autor mfl. (2014).

12) Et meritgode betegner tilfaelde, hvor feelles normer, etiske overvejelser, eller giveres
praeferencer medferer at overordnede preeferencer i samfundet seettes over individu-
elle valg. Et andet eksempel pa et meritgode er borgernes uddannelsesniveau, hvor et
samfund kan gnske at et vist niveau for alle borgere.
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Generelt er huslejeregulering en fordel for lejere i de regulerede boliger
og en ulempe for fremtidige lejere, som ikke har faet en billigere regu-
leret lejebolig. Hvis alle lejeboliger er omfattet af huslejeregulering, op-
nar alle de nuveerende lejere en gevinst, men udbuddet af lejeboliger
falder, hvilket indebaerer en vanskeligere adgang til lejeboliger for
fremtidige lejere. | en situation, hvor der kun er regulering af dele af
lejeboligerne, kan huslejen stige for de ikke-regulerede lejeboliger. Det
vil sige, at lejerne her far en hgjere husleje. Huslejeregulering medfgrer
dermed en omfordeling fra fremtidige, potentielle lejere til nuvaerende
lejere, jf. Diamond mfl. (2019).

Fastlaeggelse af en stigningstakt for huslejer efter indflytning er en af-
vejning mellem en effektiv prisseetning og fordelingspolitiske @nsker.
En stigningstakt for huslejen i bestaende lejemal, der falger den mar-
kedsbestemte leje, kan give en effektiv ressourceallokering, som dis-
kuteret ovenfor. En fastlagt stigningstakt, der er lavere end udviklingen
i en markedsbestemt husleje, vil indebaere en overfersel fra udlejer til
lejer. Saledes er nettoprisindekset, som huslejen i nyere private leje-
boliger typisk reguleres med efter indflytning, siden 2010 steget bety-
deligt mindre end markedslejen, jf. afsnit IV.3.

Huslejeregulering og blandet beboersammensatning

Huslejeregulering af private lejeboliger bidrager ikke nadvendigvis til
en mere blandet beboersammensaetning, jf. Glaeser (2003). For det
forste kan fordelingen af regulerede ledige lejemal ske ud fra f.eks.
kontakter og udlejers praeferencer. Hvis f.eks. hgjindkomstgrupper har
bedre netveerk til udlejere af (attraktive) regulerede private lejeboliger,
kan det risikere at lede til en mindre blandet beboersammensaetning.
For det andet far lejere af regulerede boliger et incitament til at blive
boende lzengere. | et byomrade i fremgang kan dette medfare en mere
blandet beboersammensaetning, hvis f.eks. husstande med hgjere ind-
komst flytter til, mens reguleringen giver lejere med lavere indkomster
mulighed for at blive boende. | et omrade i tilbagegang kan regulerin-
gen i stedet fgre til en mindre blandet beboersammensaetning, hvis re-
guleringsgevinsterne fastholder f.eks. hustande med lavere indkom-
ster, jf. Glaeser (2003). For det tredje kan lejereguleringen give ejerne
af lejeboliger et incitament til i stedet at bygge ejerboliger (eller konver-
tere lejeboliger til ejerboliger), som i hgjere grad end lejeboliger bebos
af hgjindkomstgrupper, jf. Diamond mfl. (2019). Afhaengig af lokalom-
radets udvikling kan dette enten lede til mere eller mindre blandet be-
boersammensaetning. Samlet set vil det saledes afhaenge af lokale for-
hold, om en generel huslejeregulering leder til en mere eller mindre
blandet beboersammensaetning i et omrade.
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EMPIRISKE STUDIER AF EFFEKTER AF
HUSLEJEREGULERING

En reekke empiriske studier fra Danmark og sammenlignelige lande
finder resultater, der bekraefter en lang raekke af de konsekvenser af
huslejeregulering, som er beskrevet ovenfor, jf. boks I1V.6. Eksempelvis
finder en langsigtet analyse af en udvidelse af lejereguleringen i San
Francisco i 1994, at udbuddet af regulerede lejeboliger faldt med 15
pct., og at senere lejere derudover betalte hgjere huslejer, jf. Diamond
mfl. (2019). Bade et dansk studie og en raekke udenlandske studier har
vist, at huslejeregulering kan medfere misallokering af regulerede leje-
boliger og lejere, jf. blandet andet Bloze og Skak (2013), Glaeser og
Luttmer (2003) og Wang (2011). Empiriske studier fra blandt andet
Danmark finder, at huslejeregulering reducerer flyttemobiliteten for
husstande, der bor i regulerede lejeboliger, og at dette kan medfere
produktivitetstab pa arbejdsmarkedet, jf. Dansk @konomi, forar 2001
og Munch og Svarer (2002). Der er konsensus i den empiriske litteratur
om, at en regulering af huslejer i en del af lejeboligmarkedet gger hus-
lejerne i den uregulerede del af lejeboligmarkedet. Samtidig medfarer
huslejeregulering en lavere ejendomsveerdi for bade udlejningsejen-
domme, der er omfattet af regulering, og nzerliggende ejendomme,
som ikke er omfattet af regulering, jf. Autor mfl. (2014).
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BOKS IV.6 EMPIRISKE STUDIER AF HUSLEJEREGULERING

Effekt af huslejeregulering pa udbud af lejeboliger

En udvidelse af lejereguleringen i San Francisco i 1994 medfarte et fald i udbuddet af de nyregule-
rede lejeboliger i byen pa 15 pct., jf. Diamond mfl. (2019). Det reducerede udbud af regulerede
lejeboliger skyldtes iseer konvertering af lejeboliger til ejerlejligheder samt renoveringer, der med-
forte, at boligerne kunne undtages lejeregulering, jf. ogsa Asquith (2019). Analogt er der undersg-
gelser, som viser, at afskaffelse af huslejeregulering kan gge udbuddet af lejeboliger. Eksempelvis
forte en reform i Massachusetts, der afskaffede lejeregulering for de ca. 20 pct. af boligmassen, der
var lejereguleret, til at ejerboliger i hgjere grad blev omlagt til lejeboliger, jf. Sims (2007).

Misallokering af regulerede lejeboliger

For Danmark har Bloze og Skak (2013) fundet, at husstande i private regulerede lejeboliger i gen-
nemsnit har en bolig, der er ca. to pct. stgrre, end hvis de ikke havde vaeret underlagt lejeregulering.
| en analyse af regulerede lejeboliger i New York finder Glaeser og Luttmer (2003), at knap 21 pct.
af husstandene har flere eller feerre vaerelser, end hvis de ikke havde veeret underlagt lejeregulering.
Chapelle mfl. (2019) konkluderer, at husstandes geografiske misallokering og transportomkostnin-
ger @ges, hvis en stgrre andel af en by er underlagt huslejeregulering. Ved anvendelse af en mar-
kedsbestemt husleje som et mal for en boligs samlede boligtjenester finder Wang (2011), at beboere
i regulerede lejeboliger i Kina forbrugte 15 pct. faerre boligtjenester, end de ville have gjort, hvis de
ikke havde veeret underlagt huslejeregulering.

Lavere flyttemobilitet

Tidligere danske studier finder, at lejere med en huslejebesparelse som fglge af huslejeregulering
bliver boende laengere i deres boliger, jf. Dansk @konomi, forar 2001 og Munch og Svarer (2002).
En analyse af en udvidelse af huslejeregulering i San Francisco i 1994 finder ligeledes, at lejere,
som blev omfattet af eendringen, blev boede lzengere end sammenlignelige lejere, der ikke var om-
fattet, jf. Diamond mfl. (2019). En litteraturgennemgang finder en stor overvaegt af studier, der opgar
negative mobilitetseffekter af huslejeregulering, jf. Kholodilin (2022).

Effekter pa arbejdsmarkedet

Et dansk studie finder, at husstande i boliger, hvor huslejen er betydeligt under den markedsbe-
stemte husleje, har en lavere sandsynlighed for at finde et job uden for nseromradet, mens sand-
synligheden er hgjere for at finde et job i naeromradet, jf. Svarer mfl. (2005). Et andet studie model-
lerer husstandes valg af boligomrade samtidig med deres valg af job og Ianforhandling ud fra data
fra Paris. Dette studier finder analogt, at en @get grad af huslejeregulering seenker Ignninger, jf.
Chapelle mfl. (2019).

Hajere husleje for uregulerede boliger

Mense mfl. (2023) finder, at en reform, som indferte et huslejeloft for dele af det tyske lejeboligmar-
ked, medfarte hgjere huslejer for uregulerede lejeboliger. En litteraturgennemgang finder, at hoved-
parten af studier af afledte effekter pa huslejer for uregulerede boliger finder en positiv effekt af
reguleringen pa huslejer pa det uregulerede delmarked, jf. Kholodilin (2022). Fortsaettes
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Omfordeling fra fremtidige til nuvaerende ejere

Et studie af en udvidelse af huslejereguleringen i San Francisco i 1994 finder, at de lejere, som blev
omfattet af reformen ved dens indferelse, i hgjere grad kunne blive boende i deres bolig end hus-
stande, der ikke var omfattet af den @gede huslejeregulering. Senere potentielle beboere bar om-
kostningerne af huslejeregulering i form af bl.a. et lavere udbud af lejeboliger og hgjere huslejer, jf.
Diamond mfl. (2019).

Huslejeregulering som forsikring

Forsikringsargumentet for huslejeregulering er grundigt analyseret i Favilukis mfl. (2023). De opstil-
ler en model med risikoaverse individer, hvor huslejeregulering bl.a. kan tjene som forsikring mod
indkomstchoks pa arbejdsmarkedet. Studiet finder store nettogevinster ved at udvide adgangen til
regulerede lejeboliger som en forsikring mod indkomstchok, ogsa efter der tages hgjde for forvrid-
ningseffekter af huslejeregulering.

Effekt pa ejendomsveerdier

Et studie af en lokal afskaffelse af huslejeregulering i USA finder, at udlejningsejendomme med
huslejekontrol inden reformen var veerdisat op til 50 pct. lavere end tilsvarende ejendomme uden
huslejeregulering, samt at ejendomspriserne for de afregulerede ejendomme steg med op til 25 pct.
som felge af afreguleringen, jf. Autor mfl. (2014). Samtidig finder studiet, at ogsa ejendomsvaerdier
for uregulerede udlejningsbygninger i omrader med mange regulerede lejeboliger var lavere vaerd-
isat som fglge af huslejereguleringen. Dette tilskrives, at huslejeregulering via f.eks. manglende
investeringer i bygninger kan ggre et omrade mindre attraktivt.

OPSUMMERING

Afsnittet har diskuteret forventede konsekvenser af huslejeregulering,

Huslejeregulering
giver besparelse
for lejere

Tab for udlejere
og andre lejere

Regulering kan
skabe misallokering

betydningen af markedsimperfektioner pa lejeboligmarkedet samt ef-
fekter af huslejeregulering for omfordeling i samfundet.

Huslejeregulering kan give lejere i regulerede boliger en gkonomisk
gevinst. Lejeres huslejebesparelse opggres og analyseres naermere i
afsnit IV.5.

En lejebesparelse for nuveerende lejere modsvares af et indkomsttab
for udlejere. Reguleringen af dele af lejeboligerne kan ogsa indebaere
en hgjere husleje for de lejere, som bor i lejeboliger, der i mindre grad
er reguleret.

Huslejereguleringen kan fare til en misallokering af regulerede lejebo-
liger, i den forstand at boligerne ikke tilfalder de lejere, der har storst
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Regulering kan
modga mulig
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Fastlagt stignings-
takt kan modga
markedsmagt

Hgjde pa stignings-
takt er afvejning
mellem effektivitet
og fordeling

IV.5

Huslejeregulering
giver lejerne en
reguleringsgevinst i
form af lavere leje,

... men et tab
for blandt andet
udlejere
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gleede af dem. Graden af misallokering for private lejeboliger i Dan-
mark undersgges neermere i afsnit IV.6.

Boliger er sammensatte og heterogene goder. Dette kan i kombination
med specifikke behov og @nsker fra lejere medfgre et tyndt marked og
en vis markedsmagt for udlejer. | princippet er dette et argument for en
vis grad af regulering af prisniveauet pa lejeboligmarkedet, men dette
skal holdes op mod risikoen for, at en for skrap regulering kan inde-
baere vaesentlige effektivitetstab.

En fastlagt stigningstakt for huslejen i bestaende lejemal kan modga,
at udlejer bruger sin markedsmagt til at saette priserne op, efter lejer er
flyttet ind. Markedsmagten afspejler, at lejere har omkostninger ved at
flytte.

En stigningstakt, der fglger udviklingen i en markedsbestemt husleje,
sikrer en effektiv allokering af lejeboliger. En lavere stigningstakt for
huslejer i bestdende lejemal vil indebaere en overfgrsel fra udlejer til
lejer, som stiger med lejemalets laengde.

HUSLEJEREGULERING 0OG
FORDELING

Huslejereguleringen i Danmark saetter en reekke regler for, hvordan
huslejen skal fastsaettes, jf. afsnit IV.2. Formalet er at seenke huslejen
i forhold til en husleje, der er sat pa markedsvilkar. Huslejereguleringen
indebeerer sdledes en gkonomisk gevinst for de nuvaerende lejere. |
dette afsnit betegnes denne gevinst som en reguleringsgevinst, der gi-
ver en indikation pa i hvor hgj grad, huslejereguleringen nedseetter
huslejen i den regulerede bolig.

Reguleringsgevinsten er dog alene udtryk for en gkonomisk gevinst for
lejerne og ikke et udtryk for en samfundsmaessig gevinst ved husleje-
regulering. Den gkonomiske gevinst for lejerne modsvares af et gko-
nomisk tab for udlejerne, idet de ville kunne kraeve hgjere husleje, hvis
lejeboligerne ikke var underlagt regulering. Derudover kan huslejere-
guleringen skabe en reekke effektivitetstab pa lejeboligmarkedet blandt
andet i form af misallokering, jf. afsnit IV.6
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Undersgges, om
huslejeregulering
er til gavn for
husstande med
lavindkomst ...

... ved at se pa
forskelle i gevinster
indenfor og pa tvaers
af indkomstgrupper

Afsnittets indhold

DEFINITION AF REGULERINGSGEVINSTEN

Reguleringsgevinsten er forskellen mellem den faktiske husleje un-
der huslejeregulering og et mal for den markedsbestemte husleje,
som tilneermelsesvis er huslejen i fravaer af huslejeregulering. Regu-
leringsgevinsten udtrykker herved, hvor meget huslejen forventes at
stige, hvis den enkelte bolig overgar til fri lejefastsaettelse, mens den
gvrige huslejeregulering forbliver usendret.

Huslejeregulering begrundes ofte med fordelingspolitiske hensyn. Re-
guleringen skal szenke huslejen blandt andet for at give bedre mulig-
hed for, at alle typer af husstande kan bo i billigere boliger, seerligt i de
starste byer. | dette afsnit undersgges det, om gevinsten ved lavere
husleje tilfalder husstande med lav indkomst. Der fokuseres pa, om
reguleringsgevinsten er hgjere for husstande med lav indkomst, og om
husstande med samme indkomst har samme gevinst. Herved under-
sgges, om alle lejere med relativt lave indkomster far gleede af de la-
vere huslejer, og om gevinsterne er ligeligt fordelt mellem lejere med
samme indkomst.

Konkret undersgges fordelingen af reguleringsgevinsterne pa tveers af
og indenfor indkomstgrupper for husstande i private aldre lejeboliger
(opfart frem til 1991), som er underlagt regulering af niveauet for hus-
leje. Tidligere studier har ogsa analyseret reguleringsgevinsterne pa
tveers af indkomstgrupper, jf. Dansk @konomi, forar 2001 og Kristen-
sen (2012). Hvorvidt der er forskelle i gevinsterne for husstande med
samme indkomst, er dog ikke tidligere blevet undersggt. Neervaerende
analyse viser, at huslejeregulering ikke synes at vaere malrettet hus-
stande med lav indkomst, og at der er store forskelle i reguleringsge-
vinsterne for husstande med samme indkomst.

Resten af dette afsnit vil farst beskrive, hvordan reguleringsgevinsten
beregnes. Herefter analyseres fordelingen af reguleringsgevinsterne
for husstande, som bor i 2eldre lejeboliger. Hovedfokus er pa fordelin-
gen pa tveers af og indenfor indkomstgrupper, hvor fordelingen i aeldre
lejeboliger sammenlignes med fordelingen i almene boliger og forde-
lingen af boligstette. Afslutningsvist undersgges, om huslejeregulerin-
gen for private lejeboliger pavirker den samlede ulighed i den dispo-
nible indkomst for alle husstande i Danmark.
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BEREGNING AF REGULERINGSGEVINSTER

Reguleringsgevinsten observeres ikke direkte, men skal beregnes.
Denne beregning kraever oplysninger om den faktiske husleje og den
markedsbestemte husleje i fraveer af regulering.

Oplysninger om den faktiske husleje er tilgaengelige for lejeboliger,
hvor husstanden modtager boligstette, og for visse private lejeboliger,
hvor udlejer har indberettet huslejen til EiendomDanmark. For de re-
sterende husstande er den faktiske husleje imputeret blandt andet ud
fra huslejen i lejligheder i samme opgang, hvor der foreligger oplysnin-
ger om huslejen, jf. boks IV.7.

Den markedsbestemte husleje kan ikke observeres for husstandene i
de regulerede lejeboliger, fordi huslejen netop er reguleret og ikke be-
stemmes pa det frie marked. Derfor estimeres den markedsbestemte
husleje. Det gares ved at bruge huslejen i sammenlignelige nyudlejede
boliger opfert efter 1991. | disse lejeboliger kan lejer og udlejer frit af-
tale huslejen og er derfor det taetteste, man kan komme pa den mar-
kedsbestemte husleje. Konkret bruger vi en machine learning metode
til at estimere den markedsbestemte husleje, jf. boks IV.7. Den mar-
kedsbestemte husleje estimeres ud fra oplysninger om en boligs fysi-
ske karakteristika og beliggenhed.

Den beregnede reguleringsgevinst er ikke den samme som forskellen
mellem den faktiske leje og den markedsbestemte leje i det tilfaelde,
hvor huslejen for alle lejeboliger blev fastsat pa markedsvilkar. | stedet
skal gevinsten tolkes som den forventede huslejestigning, hvis én en-
kelt lejebolig overgik til fri lejefastseettelse. Huslejen i nyudlejede boli-
ger opfart efter 1991 kan nemlig adskille sig fra den markedsbestemte
husleje i fravaer af nogen form for huslejeregulering af to arsager, jf.
afsnit IV.4. For det farste kan misallokering give hgjere husleje i nyere
lejeboliger. Misallokering indebeerer, at husstande, der eftersparger
nyere lejeboliger, har en hgjere betalingsvilje. Det far huslejen fil at
blive hgjere end den markedsbestemte husleje. For det andet kan lejer
veere villig til at acceptere en foraget startleje, hvis den forventede stig-
ningstakst for huslejen reduceres pa grund af huslejereguleringen.
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BOKS IV.7 DATABESKRIVELSE OG METODE

Databeskrivelse

Analysen bygger pa registerdata fra Danmarks Statistik i perioden 2010-21. Der fokuseres pa hus-
stande boende i private lejeboliger, der er defineret som boliger beboet af en lgjer og ejet af privat-
personer eller selskaber.? Kollegier og offentligt ejede lejeboliger indgar ikke i analysen, da disse
boliger er atypiske i forhold til det generelle lejemarked. Det er ikke muligt ud fra data fra Danmarks
Statistik at identificere, hvilke boliger som er udlejet i perioden 2019-21. Det antages derfor, at en
bolig er en lejebolig i 2019-21, hvis den var en lejebolig i 2016-18. Alle moneteere starrelser, dvs.
husleje, indkomst og reguleringsgevinster, er deflateret med forbrugerpriserne med 2020 som base.

Huslejeoplysningerne stammer fra tre kilder. Huslejen for private lejeboliger i perioden 2010-21 og
almene boliger far 2013 bygger primzert pa boligstatteregisteret. Boligstatteregistret bygger pa data
fra Udbetaling Danmark, og datakvaliteten for huslejeoplysningerne vurderes derfor til at veere hg;j.
Huslejeoplysningerne for private lejeboliger i arene 2014-21 suppleres med data fra EjendomDan-
mark, som har indsamlet huslejen for et stgrre udsnit af deres medlemsorganisationer. For almene
boliger efter 2012 stammer huslejeoplysningerne fra registret om almene boliger. Ud fra disse op-
lysninger kendes huslejen for ca. 40 pct. af alle private lejeboliger og ca. 65 pct. af alle lejeboliger
inkl. almene boliger i perioden 2010-21. Huslejen kendes for en lidt stgrre andel af lejeboligerne i
de seneste ar.

Huslejerne i de resterende 35 pct. af lejeboligerne imputeres med samme metode som i Kristensen
(2012). Imputationen har to dele. For husstande i lejeboliger, som bor i en bygning, hvor mindst én
anden husstand modtager boligstgtte, beregnes den gennemsnitlige husleje pr. kvadratmeter for
de husstande, som modtager boligstette. Herved beregnes huslejen for ca. 30 pct. af alle husstande
i private lejeboliger. For de resterende 30 pct. af husstandene, som bor i bygninger uden andre
boligstettemodtagere, beregnes huslejen i to trin ved hjaelp af Heckmans selektionsmodel (Heck-
man (1979)). | farste trin estimerer modellen sandsynligheden for, at en husstand modtager bolig-
stotte. | andet trin indgar denne sandsynlighed som en forklaringsfaktor i en OLS-regression, der
estimerer huslejen ud fra en raekke karakteristika om boligen og dens beliggenhed. Modellen esti-
merer et middelret skan for den faktiske husleje, idet modellen tager hgjde for sandsynligheden for
at modtage boligstatte. Metoden til at imputere huslejen er neermere beskrevet i analysens bag-
grundsnotat.

a) Husstande er defineret som personer med samme bopzaelsadresse.
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BOKS IV.7 DATABESKRIVELSE OG METODE, FORTSAT

Metode til beregning af reguleringsgevinsten
Reguleringsgevinsten (RG) beregnes som forskellen mellem den estimerede markedsbestemte
husleje (hl™”) og den faktiske husleje (hl):

RG = hI™ — hl

Den faktiske husleje observeres eller imputeres, jf. ovenfor. Den markedsbestemte husleje estime-
res pa baggrund af nyudlejede boliger opfert efter 1991. En bolig er nyudlejet, hvis husstanden har
boet i boligen i hgjest to ar. Der bruges en sakaldt random forest-model, der er en machine learning-
algoritme, som egner sig godt til praediktion af eksempelvis huslejen, jf. Mullainathan og Spies
(2017). Modellen bruger information om boligernes fysiske og geografiske karakteristika til at pree-
diktere den markedsbestemte husleje. Disse karakteristika er blandt andet boligens stgrrelse, antal
veerelser, geografisk placering defineret ud fra postnumre og miljgfaktorer som stgj, luftforurening
samt neerhed til natur. Disse karakteristika repraesenterer de faktorer, som anses for de vigtigste
determinanter af en boligs veerdi, jf. Freeman (1993) og Sopranzetti (2015).

En ulempe ved at estimere den markedsbestemte husleje pa baggrund af huslejen i nyudlejede
boliger er, at disse lejeboliger er opfart efter 1991, mens de regulerede lejeboliger primzert er opfart
frem til 1991. Herved kan boligens opferelsesar ikke medtages i de boligkarakteristika, som bruges
til at estimere den markedsbestemte husleje. Zldre boliger kan vaere af darligere kvalitet, og derfor
kan reguleringsgevinsten blive overvurderet, hvis der ikke tages hgjde for, hvornar boligen er opfert.
| beregningen af den markedsbestemte husleje tages der hgjde for dette ved at beregne en opfa-
relsesarseffekt pa veerdien af ejerboliger. Denne effekt konverteres til en effekt pa huslejen for leje-
boliger, sa den markedsbestemte husleje og derved reguleringsgevinsten kan korrigeres for, hvor-
nar boligen er opfert. Beregningen vurderes at indebaere en usikkerhed i selve niveauet af regule-
ringsgevinsten, men ikke i fordelingen af reguleringsgevinsten mellem husstande med forskellig
indkomst, jf. baggrundsnotat pa www.dors.dk.

STORRELSEN PA REGULERINGSGEVINSTERNE

Reguleringsgevinst Den gennemsnitlige arlige reguleringsgevinst er opgjort til ca. 17.000
ca. 17.000 kr. i ldre kr. for eldre lejeboliger, jf. tabel IV.4. Det svarer til 30 pct. af den gen-
lejeboliger nemsnitlige husleje. Reguleringsgevinsten udger i gennemsnit ca. 7

pct. af husstandenes disponible indkomst for husstande i seldre lejebo-
liger. For almene boliger er den arlige reguleringsgevinst lidt hgjere og
ligger pa ca. 22.000 kr. svarende til 37 pct. af huslejen. Alle almene
boliger har saledes omkostningsbestemt husleje, hvor kapitalomkost-
ninger er offentligt subsidieret, jf. afsnit IV.2. Disse regler synes at med-
fgre en mere restriktiv huslejeregulering end i private eeldre lejeboliger.
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TABEL IV.4 REGULERINGSGEVINST FORDELT PA
REGULERINGSTYPER, 2021

Reguleringsgevinsten er ca. 17.000 kr. om aret i seldre lejeboliger
svarende til 30 pct. af huslejen.

Arlig Gevinst Gevinst
gevinst  ift. husleje ift. disp.
indkomst
2020-kr. Pct.
AEldre lejeboliger 17.000 30 7
Almene boliger 21.900 37 10
Ikke-nyudlejede boliger 4.200 6 2

Anm.: Tabellen viser de gennemsnitlige reguleringsgevinster. Observatio-
ner med arlig husleje under 1.000 kr. er fiernet i anden sgjle, der op-
ger reguleringsgevinsten ift. huslejen. Det geres, da meget fa hus-
stande har en urealistisk lav husleje, hvilket traekker gennemsnittet af
gevinsten ift. huslejen op. PA samme made er observationer med di-
sponibel eekvivaleret indkomst under 10.000 kr. fiernet i tredje sgijle,
hvor gevinsten opgeres ift. indkomsten. Zldre lejeboliger er private
lejeboliger opfert frem til 1991. lkke-nyudlejede boliger omfatter pri-
vate lejeboliger opfert efter 1991, hvor beboerne har boet i mindst to
ar.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra Ejendom-
Danmark.

Reguleringsgevinsten i denne analyse er pa nogenlunde samme ni-
veau som i to tidligere danske studier. Et studie finder en gennemsnitlig
reguleringsgevinst pa ca. 35 pct. af huslejen i aeldre lejeboliger, '3 jf.
Dansk @konomi, forar 2001, mens Bloze og Skak (2013) finder, at re-
guleringsgevinsten udger knap 25 pct. En tredje dansk undersggelse
finder dog en noget hgjere reguleringsgevinst pa ca. 60 pct. af huslejen
for zeldre lejeboliger i 2010, jf. Kristensen (2012). Det vurderes, at en
del af den store forskel kan skyldes forskellige metoder til at beregne
den markedsbestemte husleje.'

13) Denne beregning fremgar af baggrundsnotat pa www.dors.dk, jf. Jespersen og Munch
(2001).

14) Kristensen (2012) beregner den markedsbestemte husleje med udgangspunkt i salgs-
priser for ejerboliger, mens naerveerende analyse anvender huslejen for nyudlejede bo-
liger opfart efter 1991.
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Stigningstakten for huslejen for nyere lejeboliger er reguleret, idet den
hgjest méa stige med nettoprisindekset, efter lejemalet er indgaet. Det
giver en gennemsnitlig reguleringsgevinst pa ca. 4.200 kr. for hus-
stande i ikke-nyudlejede boliger opfert efter 1991 svarende til 6 pct. af
huslejen, jf. tabel IV.4. Huslejen for nyere lejeboliger aftales frit mellem
lejer og udlejer ved indflytning. Den positive reguleringsgevinst er der-
for et udtryk for en dynamisk reguleringsgevinst, som opstar i labet af
lejemalet, fordi den markedsbestemte husleje stiger mere end netto-
prisindekset, jf. afsnit IV.3. Man méa derfor forvente, at reguleringsge-
vinsten for nyere lejeboliger i gennemsnit er hgjere for husstande, som
har boet laenge i boligen.

Analysen understgtter eksistensen af en dynamisk reguleringsgevinst
for boliger med aftalt leje. Reguleringsgevinsten stiger for husstande i
nyere lejeboliger jo laengere, man har boet i husstanden, jf. figur
IV.10."5 Reguleringsgevinsten er ca. 1.000 kr. om aret for husstande,
der har boet 2-5 ar i boligen, mens den vokser til henholdsvis 5.000 og
9.000 kr., hvis man har boet 5-10 eller 10-20 ar i boligen. For hus-
stande, som har boet mere end 20 ar i en nyere lejebolig, er regule-
ringsgevinsten ca. 18.000 kr. Det er dog stadig kun halvdelen af regu-
leringsgevinsten for husstande i aeldre lejeboliger, som ogsa har boet
mere end 20 ar i deres bolig. Gevinsten i aeldre lejeboliger er nemlig
hgj ved indflytning, men er ogsa hgjere for husstande, der har boet
laenge i boligen.'®

15) En regressionsanalyse leder til samme konklusion angadende den dynamiske regule-
ringsgevinst, jf. baggrundsnotat pa www.dors.dk. Analysen ser pa aendringerne i regu-
leringsgevinsten i samme bolig, nar én husstand flytter ud af boligen og en ny flytter
ind. Herved kan reguleringsgevinsten i samme bolig sammenlignes ved indflytning og
efter en husstand har boet i boligen i laengere tid.

16) De hgjere reguleringsgevinster for husstande, som har boet lzenge i boligen, kan vaere
et udtryk for, at husstande med meget attraktive boliger er tilbgjelige til at blive boende
i lang tid, jf. Munch og Svarer (2002). Det kan ogsa skyldes, at husstande, der lige er
flyttet ind, i hajere grad bor i boliger, hvor lejen fastsaettes ud fra det lejedes vaerdi.
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Reguleringsgevinst
i @ldre lejeboliger
uandret siden 2010,
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FIGUR IV.10 REGULERINGSGEVINST FOR NYERE LEJE-
BOLIGER, 2021

Arlig reguleringsgevinst i nyere lejeboliger er hgjere i boliger, hvor
beboerne har boet mange ar i boligen.

2020-kr.
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Antal ar efter indflytning
m /ldre lejeboliger m Nyere lejeboliger
Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige arlige reguleringsgevinst opgjort pa
lejeboligtype og antal ar efter indflytning. Zldre (nyere) lejeboliger er
private lejeboliger opfert frem til (efter) 1991.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra Ejendom-
Danmark.

Den gennemsnitlige reguleringsgevinst i eldre lejeboliger har stort set
ikke eendret sig i perioden 2010-21 og var ca. 17.000 kr. i bade 2010
og 2021. Der var et mindre fald fra 2010-14, hvorefter reguleringsge-
vinsten steg igen indtil 2017, jf. figur IV.11. Til sammenligning er regu-
leringsgevinsten i almene boliger steget fra 17.000 kr. i 2010 til 22.000
kr. i 2021. De to boligtyper havde altsd samme niveau i 2010, men
efterfalgende er reguleringsgevinsten steget mere i almene boliger end
i private eeldre boliger.
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FIGURIV.11 REGULERINGSGEVINST OVER TID

Reguleringsgevinsten er omtrent usendret for aldre lejeboliger i pe-
rioden 2010-21.

2020-kr.
25,000  ~---mmmmm

2010 2012 2014 2016 2018 2020

= /Eldre lejeboliger == Almene boliger = Ikke-nyudlejede boliger

Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige reguleringsgevinst opgjort pa leje-
boligtype og ar. Tallene for 2018 er baseret pa en linezer interpolation
mellem 2017 og 2019, jf. boks IV.7. /ldre lejeboliger er private leje-
boliger opfert frem til 1991. Ikke-nyudlejede boliger omfatter private
lejeboliger opfart efter 1991, hvor beboerne har boet i mindst to ar.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra Ejendom-

Danmark.
... hvilket formentlig Forskellen i udviklingen mellem de to boligtyper kan skyldes, at en del
skyldes, at flere eeldre lejeboliger er overgaet fra omkostningsbestemt leje til det leje-
boliger er overgaet des veerdi som fglge af en gennemgribende renovering.'” Det vil fgre
til det lejedes veaerdi til en stigning i den faktiske husleje i eeldre lejeboliger, fordi husleje-

fastsaettelse efter det lejedes vaerdi er en mere lempelig regulerings-
form, jf. afsnit IV.2. En anden mulig forklaring er, at almene boliger i
hgjere grad ligger i kebenhavnsomradet, hvor den markedsbestemte
husleje er steget mest siden 2010, jf. afsnit IV.3.

17)En analyse baseret pa en spgrgeskemaundersggelse sendt til udlejere af private leje-
boliger viser, at knap 3.000 zeldre lejeboliger hvert ar i perioden 2006-18 er overgaet
fra omkostningsbestemt leje til det lejedes veerdi, jf. Transport- og Boligministeriet
(2019). Samme analyse viser, at huslejen er vaesentlig hgjere, hvis huslejen fastszettes
efter lejedes veerdi.
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Reguleringsgevinst Der er betydelige forskelle i reguleringsgevinsten pa tveers af landet, jf.
storst i Kebenhavn tabel IV.5. Gevinsten er stgrst i Kebenhavn samt resten af hovedstads-
og resten af omradet og er generelt lavere i mindre byer. For aeldre lejeboliger er
hovedstadsomradet den gennemsnitlige reguleringsgevinst ca. 37.000 kr. i Kgbenhavn,

hvilket er mere end tre gange sa stort som i de restende dele af landet.

TABEL IV.5 REGULERINGSGEVINST FORDELT PA
BYSTORRELSE, 2021

Reguleringsgevinsten er stgrst i Kabenhavn og hovedstadsomradet.

Aldre Almene
lejeboliger boliger

------------- 2020-kr. ---=---------
Kgbenhavn 37.100 41.000
Resten af Hovedstadsomradet 32.000 30.500
Aarhus 14.400 30.600
Odense, Aalborg, Esbjerg 9.400 19.400
6.-10. starste byer 11.900 16.000
11.-20. stgrste byer 12.100 16.200
Resten af landet 12.800 12.400

Anm.: Tabellen viser den gennemsnitlige reguleringsgevinst opgjort pa leje-
boligtype og byomrade. Kgbenhavn omfatter bade Kebenhavns Kom-
mune og Frederiksberg Kommune. De resterende kommuner grup-
peres efter bystgrrelse, saledes at “6.-10. sterste byer” eksempelvis
betegner de kommuner, der rummer de 6.-10. stgrste byer. De 6.-10.
starste kommuner er: Randers, Horsens, Kolding, Vejle og Roskilde.
De 11.-20. stgrste kommuner er: Herning, Silkeborg, Hersholm, Hel-
singer, Naestved, Viborg, Fredericia, Kage, Holstebro, Taastrup. Al-
dre lejeboliger er private lejeboliger opfert frem til 1991.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra Ejendom-

Danmark.
Lav gevinst for | Aarhus er reguleringsgevinsten i private eeldre lejeboliger betydeligt
2ldre lejeboliger i lavere end gevinsten i almene boliger. Arsagen er, at den faktiske hus-
Aarhus ift. almene leje pr. kvadratmeter for eeldre lejeboliger er meget hgj i Aarhus sam-
boliger menlignet med resten af landet. Det kan skyldes, at veesentligt flere

eldre lejeboliger i Aarhus er overgaet til lejedes vaerdi, som en spar-
geskemaundersggelse fra Transport- og Boligministeriet (2019) viser.
Herved er reguleringsgevinsten forholdsvis lav pa trods af, at den mar-
kedsbestemte husleje er hgj i Aarhus.
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Reguleringsgevinst
undersgges pa
tvaers af og indenfor
indkomstgrupper

Reguleringsgevinst
undersgges pa
tvaers af og indenfor
indkomstgrupper

Hoj absolut
reguleringsgevinst
for husstande med
hgj indkomst

De @konomiske Réd"'.

FORDELING AF REGULERINGSGEVINSTER PA TVAERS AF
OG INDENFOR INDKOMSTGRUPPER

Huslejereguleringen gaelder for alle private aldre lejeboliger, men der
kan vaere store forskelle i reguleringsgevinsterne for husstande i disse
boliger. Reguleringen af disse boliger indebeerer, at der er for mange,
som gnsker at bo i de billigere regulerede lejeboliger i forhold til ud-
buddet af boliger. Det betyder, at de aeldre lejeboliger fordeles ud fra
eksempelvis ventelister, netvaerk eller udlejernes preeferencer. Det til-
siger, at det til en vis grad kan veere tilfaeldigheder, som afger, om en
husstand far tilbudt en billigere lejebolig. | dette delafsnit undersages
fordelingen af de eekvivalerede reguleringsgevinster for husstande i
eeldre lejeboliger pa tvaers af og indenfor indkomstgrupperne. Ved at
eekvivalere reguleringsgevinsten bliver den sammenlignelig pa tvaers
af husstande med forskellige stgrrelser, og der tages samtidig hejde
for stordriftsfordele ved at bo flere personer i samme husstand.®

Husstandene inddeles i ti grupper ud fra deres placering i fordelingen
af den aekvivalerede disponible indkomst for alle husstande i Dan-
mark.'® Herved vil den laveste indkomstgruppe besta af de husstande,
som har den laveste aekvivalerede disponible indkomst blandt alle hus-
stande i Danmark, og den hgjeste indkomstgruppe besta af husstande
med de hgjeste indkomster. Ved at inddele husstandene i eeldre leje-
boliger pa baggrund af indkomsten for alle husstande sikres det, at
indkomstgrupperne afspejler indkomstfordelingen for alle husstande,
ogsa ejerboligindehavere.

Den gennemsnitlige absolutte reguleringsgevinst er sterst i den hgje-
ste indkomstgruppe for husstande i zeldre lejeboliger, jf. figur IV.12.20
Reguleringsgevinsten er ca. 12.000 kr. i den laveste indkomstgruppe,
hvilket er 35 pct. lavere end gevinsten i naesthgjeste indkomstgruppe
og ca. halvt s& meget som reguleringsgevinsten i den hgjeste ind-
komstgruppe. Det afspejler, at de attraktive zeldre lejeboliger med la-
vere husleje ofte tilfalder husstande med hgj indkomst, blandt andet
fordi disse husstande i hgjere grad bor i kebenhavnsomradet. Samme
billede gzelder ogsa i almene boliger, hvor reguleringsgevinsten ogsa
er starre for husstande med hgje indkomster. Det kan skyldes, at reg-
lerne for tildelingen af almene boliger heller ikke sikrer, at det i hgjere

18) Sterrelsen pa reguleringsgevinsten i dette delafsnit kan ikke direkte sammenlignes med
gevinsten i forrige delafsnit, idet gevinsten her er ekvivaleret.

19) Analysens konklusioner eendres ikke, hvis der bruges 100 grupper i stedet for 10.

20) Fordelingen af reguleringsgevinsten ift. huslejen viser ca. samme resultater, idet den
ogsa er hgj for husstandene i de gverste indkomstgrupper. Den er dog ogsa forholdsvis
hgj for husstandene i de laveste grupper, idet de har en lav husleje.
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FIGUR IV.12 REGULERINGSGEVINST FORDELT PA INDKOMSTGRUPPER, 2021

Den absolutte reguleringsgevinst er stgrst for husstande med hgj indkomst, mens reguleringsge-

vinsten relativt til indkomsten er lavest for disse husstande.
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Anm.: Figurerne viser den gennemsnitlige reguleringsgevinst opgjort pa lejeboligtype og indkomstgruppe.
Reguleringsgevinsten og den disponible indkomst er aekvivaleret. Indkomstgrupperne er dannet ud
fra indkomstdecilerne beregnet ud fra alle husstande i Danmark uanset boligform, men kun hus-
stande, som bor i lejeboliger, er inkluderet i figuren. Observationer med disponibel aekvivaleret ind-
komst under 10.000 kr. er fiernet. ZAldre lejeboliger er private lejeboliger opfert frem til 1991.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra EjendomDanmark.

Reguleringsgevinst
ift. indkomst falder
med indkomsten

Forskelle indenfor
indkomstgrupper
undersgges ...

grad er husstande med lave indkomster, som far de attraktive, billigere
almene boliger. Dansk @konomi, forar 2001 og Kristensen (2012) fandt
ligeledes, at de hgjeste indkomstgrupper har de stgrste reguleringsge-
vinster.

Reguleringsgevinsten relativ til husstandenes disponible indkomst er
dog starst for husstande med lave indkomster. | gennemsnit er gevin-
sten i aeldre lejeboliger omkring 12 pct. af indkomsten i den laveste
indkomstgruppe og ca. 4 pct. af indkomsten i den hgjeste gruppe. Det
betyder, at reguleringsgevinsten udger en mindre del af husstandenes
indkomst, jo hgjere indkomsten er.

Indtil nu har fokus veeret pa fordelingen af reguleringsgevinster pa
tveers af indkomstgrupper, men i det falgende ses pa fordelingen in-
denfor de enkelte grupper. Ved at sammenligne fordelingen af regule-
ringsgevinsten indenfor indkomstgrupperne kan det belyses, i hvor hgj
grad for eksempel alle husstande med lave indkomster far lige store
reguleringsgevinster.
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Forskelle i reguleringsgevinsterne indenfor indkomstgrupperne kan il-
lustreres ved de sakaldte Lorenz-kurver. En Lorenz-kurve viser, hvor
store forskelle, der er i fordelingen af reguleringsgevinster indenfor en
indkomstgruppe i forhold til, hvis gevinsterne var helt lige fordelt. Hvis
gevinsterne var helt lige fordelt, ville 20 pct. af husstandene have 20
pct. af gevinsterne, 40 pct. af husstandene have 40 pct. af gevinsterne
osv. 45-graderslinjen viser derfor den helt lige fordeling. Jo stgrre for-
skelle i reguleringsgevinsterne, des lavere haenger Lorenz-kurven un-
der 45-graderslinjen.

Der er store forskelle i reguleringsgevinsterne blandt husstande i eeldre
lejeboliger med samme indkomst, jf. figur 1V.13.2122 Det kan ses ved,
at Lorenz-kurverne for anden og niende indkomstgruppe haenger lavt
under 45-graderslinjen. Eksempelvis har de 10 pct. af husstandene
med de stgrste gevinster i anden indkomstgruppe ca. 40 pct. af de
samlede gevinster for alle husstande i anden indkomstgruppe. Til sam-
menligning er der knap 20 pct. af husstandene i anden indkomst-
gruppe, som ikke har en reguleringsgevinst. Det understreger, at der
er store forskelle i gevinsterne blandt husstande med samme lave ind-
komster. Det samme billede gor sig ogsa gaeldende for husstande med
hgje indkomster (niende indkomstgruppe).

Man kan pa baggrund af Lorenz-kurverne beregne en Gini-koefficient.
Gini-koefficienten er et summarisk mal for graden af ulighed i fordelin-
gen og udregnes som arealet mellem Lorenz-kurven og 45-graderslin-
jen relativt til arealet under 45-graderslinjen. Gini-koefficienten for for-
delingen af reguleringsgevinster er ca. 0,7 for bade anden og niende
indkomstgruppe. Det kan tolkes som, at den forventede forskel i gevin-
sterne for to vilkarlige husstande i samme indkomstgruppe er ca. 140
pct., jf. Atkinson (1975).

21) Figuren viser to udvalgte indkomstgrupper, men billedet er det samme i de resterende
otte indkomstgrupper.

22) Forskellene i reguleringsgevinsterne er ca. lige sa store, hvis man bruger 100 indkomst-
grupper i stedet for ti.
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FIGURIV.13 FORSKELLE | REGULERINGSGEVINSTER INDENFOR INDKOMST-

GRUPPER, 2021

De 10 pct. af husstandene med de sterste gevinster i anden indkomstgruppe har ca. 60 pct. af de
samlede gevinster i anden indkomstgruppe. Modsat har 20 pct. af husstandene ingen gevinster.
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Anm.: Figurerne viser Lorenz-kurver for fordelingen af eekvivalerede reguleringsgevinster. Lorenz-kurven

opgeres ved at opstille alle husstande i lejeboliger efter stgrrelsen pa reguleringsgevinsten. Derefter
beregnes den andel af den samlede sum af reguleringsgevinsterne, som en husstand og alle hus-
stande med lavere reguleringsgevinster tisammen har. Et punkt (x,y) pa Lorenz-kurven viser, hvor
stor en andel (y pct.) af de samlede reguleringsgevinster, der haves af husstandene med de x pct.
laveste reguleringsgevinster. Visse husstande har en negativ reguleringsgevinst, hvilket ses ved, at
Lorenz-kurven i starten er under nul. De negative gevinster skyldes usikkerhed i estimaterne og tolkes
som ingen gevinst, da beboerne i givet fald vil foretraekke en bolig til markedsleje. Indkomstgrupperne
er dannet ud fra indkomstdecilerne beregnet ud fra alle husstande i Danmark uanset boligform. ZAldre
lejeboliger er private lejeboliger opfert frem til 1991.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra EjendomDanmark.

Forskelle i gevinster De samlede forskelle i reguleringsgevinsterne for alle husstande i eel-
kan dekomponeres dre lejeboliger, bade pa tveers af og indenfor indkomstgrupperne, kan
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dekomponeres ved brug af det sakaldte Theil-indeks. Herved kan det
undersg@ges, hvor stor en del af forskellene, som skyldes henholdsvis
forskelle pa tveers af og indenfor indkomstgrupperne, jf. boks 1V.8.23

23) Tidligere studier (f.eks. Dansk @konomi, efterar 2016 og @konomi og Miljs 2019) har
ogsa brugt Theil-indekset til at dekomponere ulighed i hhv. indkomst og miljggoder pa
tveers af og indenfor grupper.
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BOKS IV.8 DEKOMPONERING AF FORSKELLE | REGULERINGSGEVINSTER

Theil-indekset (T) er, ligesom Gini-koefficienten, et summarisk mal for ulighed, der méler, hvor stor
afvigelsen er mellem den faktiske fordeling og den helt lige fordeling. Hvis alle har samme regule-
ringsgevinst, vil Theil-indekset vaere 0, og en starre vaerdi betyder starre forskelle i reguleringsge-
vinsterne. Veerdien af Theil-indekset kan ikke sammenlignes med starrelsen af Gini-koefficienten.

Theil-indekset kan, i modsaetning til Gini-koefficienten, dekomponeres, sa det er muligt at belyse,
hvor stor en del af den samlede ulighed, der skyldes forskelle henholdsvis pa tvaers af og indenfor
grupper, jf. Theil (1967):

K K

Sk
T = ZSkln (—) + Zska
k=1 Pk k=1
Ulighed pa tvaers Ulighed indenfor

hvor s, er indkomstgruppe k’s andel af reguleringsgevinsterne, p, er antallet af husstande i ind-
komstgruppe k som andel af det samlede antal husstande, og T er Theil-indekset for indkomst-
gruppe k. Det ferste led viser, hvor stor en del af uligheden i reguleringsgevinsterne, der skyldes
forskelle pa tvaers af indkomstgrupperne. Dette led opfanger, om husstande i hver indkomstgruppe
far en storre eller mindre andel af de samlede reguleringsgevinster, end de ville fa, hvis gevinsterne
var lige fordelt. Det andet led viser den del af uligheden, som skyldes forskelle indenfor hver ind-
komstgruppe. Det bestar af Theil-indekset beregnet indenfor hver gruppe.

For en mere detaljeret beskrivelse af Theil-indekset henvises til baggrundsnotat pa www.dors.dk.

97 pct. af forskellene | eeldre lejeboliger afspejler ca. 97 pct. af forskellene i reguleringsge-
skyldes forskelle vinsterne forskelle indenfor indkomstgrupperne, jf. tabel IV.6. Forskel-
indenfor len i reguleringsgevinsterne kan altsd nsesten udelukkende tilskrives
indkomstgrupper forskelle blandt husstande med samme indkomst.?* Det samme er

geeldende i almene boliger, hvor ca. 99 pct. af forskellene i gevinsterne
skyldes forskelle indenfor indkomstgrupperne. Det underbygger, at
huslejereguleringen ikke tilgodeser alle husstande med lav indkomst,
idet nogle lavindkomsthusstande far en meget lav gevinst, mens andre
far en hgj gevinst.

24) Ca. 95 pct. af forskellene i reguleringsgevinsterne skyldes stadig forskelle indenfor ind-
komstgrupperne, selvom husstandene opdeles i 100 grupper i stedet for ti.
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TABEL IV.6 DEKOMPONERING AF FORSKELLE | ARLIG

REGULERINGSGEVINSTER

Ca. 97 pct. af forskellene i reguleringsgevinsterne for husstande i zel-
dre lejeboliger skyldes forskelle indenfor indkomstgrupper.

Almen bolig
pct.
Forskel pa tveers af .
indkomstgrupper '
Forskel indenfor
99,2

indkomstgrupper

Anm.: Tabellen viser, hvor stor en del af de samlede forskelle i regulerings-
gevinsterne, som skyldes forskelle pa tveers af og indenfor indkomst-
grupperne. Reguleringsgevinster under 0 er sat til laveste veerdi over
nul for at de kan medtages i Theil-indekset. Reguleringsgevinsten er
kvivaleret. Indkomstdecilerne er beregnet ud fra alle husstande i
Danmark uanset boligform. ZAldre lejeboliger er private lejeboliger op-

fort frem til 1991.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra Ejendom-

Danmark.
Ogsa store forskelle Geografiske forskelle i reguleringsgevinsterne er en mulig forklaring pa
indenfor de store forskelle i gevinsterne for husstande med samme indkomst.2®
indkomstgrupper Forskelle i reguleringsgevinsterne pa tveers af landet forklarer dog ikke
i Kebenhavn umiddelbart de store forskelle i gevinsterne indenfor indkomstgrup-

perne. Saledes skyldes ca. 98 pct. af forskellene i gevinsterne i Kg-

benhavn forskelle indenfor indkomstgrupperne.

25) Hvis hensigten med huslejeregulering er at sikre boliger af en vis stgrrelse og kvalitet
til husstande med lav indkomst, er det ikke sikkert, at forskelle i gevinsterne for lavind-
komsthusstande er problematiske. Der kan eksempelvis veere et mal om, at alle familier
skal have rad til at bo i en 70 kvadratmeter stor bolig. Det mal kan godt indfris samtidig
med, at der er geografiske forskelle i reguleringsgevinsterne for husstande med samme

indkomst.
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En anden made at opna indblik i hvilke grupper, der far gavn af regu-
leringsgevinsterne, er ved hjeelp af en regressionsanalyse, der under-
sgger sammenhaengen mellem reguleringsgevinsterne og en raekke
husstandskarakteristika. P4 den made kan det undersgges, om nogle
typer af husstande har en systematisk hgjere gevinst.?

Den arlige reguleringsgevinst er knap 18.000 kr. stgrre for husstan-
dene, der bor i hovedstadsomradet end for husstandene i resten af
landet, jf. tabel IV.7. Det afspejler, at hovedstadsomradet er et attraktivt
omrade med hgj markedsbestemt husleje. Ligeledes er gevinsten hgj
for husstande med aeldre personer og lavere for husstande med flere
vokse og bgrn. Endelig har husstande med en lang videregdende ud-
dannelse en lidt hgjere reguleringsgevinst, ogsa efter at der er taget
hgjde for forskelle i indkomst. Disse sammenhaenge er i overensstem-
melse med en tilsvarende analyse i Dansk @konomi, forar 2001, der
blandt andet fandt hgje reguleringsgevinster for hgjtuddannede og i
overvejende grad lave gevinster for husstande med yngre personer.

26)Man kan dog ikke bruge analysen til at sige hvilke faktorer, som forarsager hhv. hgje
og lave reguleringsgevinster.
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TABEL IV.7

HUSSTANDSKARAKTERISTIKA SAMMENHANG MED

REGULERINGSGEVINSTER | £LDRE LEJEBOLIGER, 2021

Reguleringsgevinsterne er hgje for husstande, som er eeldre, har en lang videregaende uddannelse
og som bor i hovedstadsomradet.

Estimater

Estimater

AEldste pers. i husstand:
18-30 ar

31-45 ar (ref. gr)

46-60 ar

61-70 ar

71+ ar

Antal voksne:

1

2 (ref. gr)

3+

Antal born:
0 (ref. gr)

1
2
3+

Herkomst:

Dansk (ref. gr)

Vestlig

Ikke-vestlig

Arbejdsmarkedsstatus:

| arbejde (ref. gr)

Ledig

Uden for arbejdsmarkedet

Tusind 2020-kr.

2,1
2,7
53
10,2

-0,2
0,5

Uddannelse:
Ufagleert (ref. gr)

Tusind 2020-kr.

Erhvervsfaglig 0,7
KVU 0,4
MVU 0,3
LVU 0,9
Indkomstgruppe:

1. (ref. gr) o
2. 0,9
3. -2,6
4, 1,8
5. -1,3
6. -0,8
7. -0,6
8. 0,2
9. 1,3
10. 6,5
Bystarrelse:

Hovedstadsomradet 17,6
2.-5. stgrste byer 0,8
Resten af landet (ref. gr) .
Kommunetype:

Lejedes veerdi 0,2

Omk. bestemt (ref. gr)

Anm.:

Kilde:

226

Estimationen bygger ca. 315.000 husstande i private aldre lejeboliger (opfert frem til 1991), og den

Dansk @konomi, efterar 2023

Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra EjendomDanmark.

afhaengige variabel er den eekvivalerede reguleringsgevinst. Estimater skrevet med fed er signifikante
pa et 5-pct. niveau. Der er brugt robuste standardfejl. Indkomstgrupperne er dannet ud fra indkomstde-
cilerne beregnet ud fra alle husstande i Danmark uanset boligform. 2.-5. stgrste byer omfatter Aarhus,
Odense, Aalborg og Esbjerg.
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De @konomiske Réd"'.

Fordeling af reguleringsgevinster og boligstoette

Boligstatte er en ydelse malrettet husstande, der bor til leje. Til forskel
fra huslejereguleringen afhanger sterrelsen af boligstgtten pr. lovgiv-
ning af blandt andet husstandens indkomst. Som udgangspunkt ma
det derfor forventes, at boligstette i hgjere grad tilfalder husstande med
lav indkomst, og at lejere med samme indkomst i hgjere grad opnar
samme boligstatte. Der kan dog stadig veaere betydelige forskelle i bo-
ligstatten for husstande med samme indkomst, idet boligstatten ogsa
bestemmes af eksempelvis niveauet af huslejen, boligens starrelse,
antal barn, og om der er folkepensionister i husstanden, jf. afsnit IV.2.

Den gennemsnitlige boligstatte i aeldre lejeboliger er generelt hgjest
for husstande med lav indkomst, jf. figur IV.14.27 Det gaelder bade den
absolutte boligstatte og boligstatten relativt til indkomsten. Derudover
fremgar det, at husstande med hgje indkomster ikke kan modtage bo-
ligstotte. Det viser, at boligstatten i hajere grad tilfalder husstande med
lav indkomst sammenlignet med gevinsterne ved huslejeregulering.

Derudover far husstande med samme indkomst i hgjere grad samme
boligstatte. Forskellene i boligstatten kan dekomponeres i forskelle pa
tveers af og indenfor indkomstgrupperne pa samme vis som dekompo-
neringen af reguleringsgevinsterne ovenfor. Godt 70 pct. af de sam-
lede forskelle i boligstgtten skyldes forskelle indenfor indkomstgrup-
perne. Det er 25 pct.point mindre end ved reguleringsgevinsterne.
Sterstedelen af forskellene i boligstetten skyldes dog forskelle indenfor
indkomstgrupperne, og det afspejler, at boligstetten afhaenger af flere
andre faktorer end blot husstandsindkomsten, jf. ovenfor.?®

Resultaterne viser samlet set, at sammenlignet med boligstatten er
huslejereguleringen i mindre grad malrettet lavindkomstgrupperne, og
der er starre tilfeeldighed i hvilke lejere med lav indkomst, der har gavn
af huslejereguleringen.

27)Den lave boligstette til husstande i de to laveste indkomstgrupper skyldes bl.a. lav hus-
leje for disse grupper, og at der er mange folkepensionister i tredje indkomstgruppe.
Boligstetten er nemlig hgjere ved hgj husleje og for folkepensionister.

28) Samme konklusion nas ved at bruge 100 indkomstgrupper i stedet for ti.
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Omfordeling blandt
hele befolkningen
sfa. regulering af
husleje undersgges

FIGURIV.14 BOLIGST@TTE FORDELT PA INDKOMST-
GRUPPER

Boligstatten er hgj for husstande med lave indkomster og lav for hus-
stande med hgje indkomster. Neesten ingen husstande med hgje
indkomster modtager boligstette.

2020-kr. Pct.
16.000 - [ 8
12.000 [ 6
8.000 S 4
4.000 S 2
0 0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Indkomstgruppe

- Boligstatte = Boligstgtte ift. indkomst (h.akse)

Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige arlige boligstette indenfor hver ind-
komstgruppe for husstande i private aeldre lejeboliger (opfert frem til
1991). Boligstatten og den disponible indkomst er sekvivaleret. Ind-
komstgrupperne er dannet ud fra indkomstdecilerne beregnet ud fra
alle husstande i Danmark uanset boligform, men kun husstande, som
bor i zldre lejeboliger, er inkluderet i figuren. Observationer med di-
sponibel aekvivaleret indkomst under 10.000 kr. er fiernet.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

HUSLEJEREGULERING OG DEN SAMLEDE FORDELING AF
INDKOMSTER

| det foregadende har fokus vaeret pa fordelingen af reguleringsgevin-
sterne blandt husstande, som bor til leje. Dette underafsnit fokuserer
pa, hvor omfordelende huslejereguleringen er, nar der tages hgjde for,
at lejere generelt set har lavere indkomst end den samlede befolkning,
jf. figur 1V.8 i afsnit 1V.3.2°

29) Der gives ogsa indirekte skonomisk stette til ejerboligindehavere i form af rentefradrag
og et lavt niveau af ejendomsveerdiskatten. Der ses bort fra denne stette, da fokus
alene er pa effekten af huslejeregulering. Derudover ses der bort fra udlejers indkomst-
tab grundet lavere husleje og skattefinansieringen ved boligstette.
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Den samlede gevinst af huslejereguleringen er stgrst for husstandene
i de laveste indkomstgrupper, nar reguleringsgevinsterne laegges sam-
men for alle husstande i ldre lejeboliger, jf. figur IV.15. Det afspejler,
at der er flere lejere blandt husstande med lave indkomster. Der kan
pa den baggrund argumenteres for, at huslejereguleringen tilgodeser
husstande med lav indkomst.

FIGUR IV.15 SAMLET VARDI AF REGULERINGSGEVINST
FORDELT PA INDKOMSTGRUPPER, 2021

Den samlede veerdi af reguleringsgevinsterne er sterst for husstande
med lav indkomst, da de fleste lejere har en forholdsvis lav indkomst.

Mia. 2020-kr.
1,0

0,8

0,6

0,4

0,2

0,0

Indkomstgruppe

Anm.: Figuren viser den samlede veerdi af reguleringsgevinsterne i hver ind-
komstgruppe for husstande i private zldre lejeboliger (opfert frem til
1991). Dvs. summen af gevinsterne for alle husstande i hver gruppe.
Reguleringsgevinsten er eekvivaleret. Indkomstgrupperne er dannet
ud fra indkomstdecilerne beregnet ud fra alle husstande i Danmark
uanset boligform, men kun husstande, som bor i zldre lejeboliger, er
inkluderet i figuren.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra Ejendom-
Danmark.

En anden og mere fyldestggrende made at belyse den omfordelende
virkning af huslejeregulering er at tilfaje reguleringsgevinsterne for
husstande i private aeldre lejeboliger til den disponible indkomst. Her-
ved kan man vurdere, i hvor hgj grad huslejereguleringen mindsker
uligheden i den disponible indkomst for alle husstande i Danmark, nar
der tages hgjde for, at de fleste lejere har en forholdsvis lav indkomst.
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Indkomstuligheden i hele befolkningen mindskes kun lidt ved at tilfgje
reguleringsgevinsten for husstande i eeldre lejeboliger, idet Gini-koeffi-
cienten kun falder fra 0,301 til 0,299, jf. tabel IV.8.3° Denne begraen-
sede effekt kan dels afspejle, at ikke alle husstande med lav indkomst
har en reguleringsgevinst, dels at summen af reguleringsgevinsterne
for husstande i eeldre lejeboliger kun er pa ca. 4,2 mia. kr.3' Det er en
meget lille andel af den samlede sum af den disponibel indkomst pa
ca. 850 mia. kr.

Til sammenligning falder Gini-koefficienten fra 0,304 til 0,301, nar man
tager hgjde for boligstattens andel af den disponible indkomst. Det er
ogsa en forholdsvis lille aendring i Gini-koefficienten, men den samlede
sum af boligstette for husstande i eeldre lejeboliger er kun 2,1 mia. kr.
Séaledes fas en stgrre reduktion i indkomstuligheden ved boligstette
end ved huslejeregulering, selvom den samlede udbetalte boligstatte
er mindre end de samlede reguleringsgevinster.3? Det illustrerer, at
huslejereguleringen ikke er den mest effektive made at tilgodese lejere
med lav indkomst.

30) Definitionen af husstande og populationsafgraensningen i denne analyse kan adskille
sig fra andre studier, som opger indkomstuligheden. Gini-koefficienten kan derfor vaere
forskellig fra andre opgerelser.

31) Den beregnede reguleringsgevinst overvurderer hgjst sandsynlig den faktiske husleje-
stigning, hvis alle regulerede lejeboliger overgar til fri lejefastsaettelse, jf. tidligere i af-
snittet. Den samlede sum af reguleringsgevinster pa 4,2 mia. kr. er derfor hgjst sand-
synligt et overkantssken og overvurderer lejernes samlede gevinst af huslejeregulering.

32) Denne konklusion er usendret, hvis man tilfgjer effekten af hhv. huslejeregulering og
boligstette for husstande i almene boliger.
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TABEL IV.8 HUSLEJEREGULERINGS EFFEKT PA
INDKOMSTMULIGHEDEN, 2021

Indkomstuligheden for alle husstande i Danmark er naesten usendret
ved at tilfgje lejernes reguleringsgevinst til deres disponible indkomst.

Gini- Samlet sum Mia. kr. pr.
koefficient  af boligstette/  Gini-point?
reg.gevinst
Disponibel indkomst
. 0,304 . .
ekskl. boligstatte
Disponibel indkomst
1 2,1

(inkl. boligstatte) 0,30 ’ 68
Disp. indkomst inkl. 0,299 42 20.2

reguleringsgevinster

a) Denne beregning er et regneeksempel for at illustrere, hvor effektiv
huslejeregulering hhv. boligstatte er til at mindske indkomstuligheden.
Saledes kan den ikke bruges til at vurdere effekten pa indkomstulig-
heden ved at gge eller mindske graden af huslejeregulering hhv. bo-
ligstatten.

Anm.: Tabellen viser eendringen i indkomstuligheden, nar reguleringsgevin-
sten hhv. boligstetten tilleegges den disponible indkomst for hus-
stande i private eeldre lejeboliger (opfert frem til 1991). Den disponible
indkomst er defineret, sa boligstette indgar i dette indkomstbegreb.
Forskellen mellem fgrste og anden raekke viser derfor effekten af bo-
ligstette pa indkomstuligheden. Indkomst, reguleringsgevinst og bo-
ligstatte er sekvivaleret.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata og data fra Ejendom-
Danmark.

SAMMENFATNING

Analysen i dette afsnit underseger effekten af huslejeregulering pa
huslejen og kaster lys over, hvem som har glaede af den lavere leje.
Den arlige gevinst for lejerne, den sakaldte reguleringsgevinst, er ca.
17.000 kr. i private eeldre lejeboliger og tilfalder i hgjere grad zeldre,
hgjtuddannede lejere med hgje indkomster. Reguleringsgevinsten er
starst i hovedstadsomradet, og gevinsten i nyere lejeboliger er hgjest
for lejere, som har boet laenge i boligen.
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Analysen viser, at huslejereguleringen ikke synes at vaere malrettet
husstande med lav indkomst. For det farste er den arlige regulerings-
gevinst i eldre lejeboliger hgjere for husstande med hgje indkomster.
For det andet er der store forskelle i gevinsten for husstande med om-
trent samme indkomst. Det betyder, at nogle lavindkomsthusstande
har en meget stor gevinst, mens andre har en meget lille gevinst. For-
skellene indenfor indkomstgrupperne udger saledes godt 95 pct. af de
samlede forskelle i reguleringsgevinsterne blandt husstande i aeldre
lejeboliger. For det tredje reducerer huslejereguleringen indkomstulig-
heden mindre end boligstetten, selvom summen af de samlede regu-
leringsgevinster er stgrre end den udbetalte boligstatte.

HUSLEJEREGULERING 0G
MISALLOKERING

Dette afsnit undersgger betydningen af huslejeregulering for, hvordan
boliger fordeles blandt lejere. Konkret undersages, om lejere i de re-
gulerede private eeldre lejeboliger (opfart frem til 1991) bor i en anden
starrelse bolig, end de ville gere i fraveer af huslejeregulering. Analy-
sen viser, at ca. 15 pct. af lejere i &ldre lejeboliger bor i boliger, der er
enten mindre eller stgrre, end de ville have i fraveer af regulering. Hvis
der ses pa et bredere mal for boligens karakteristika end boligens star-
relse, er det ca. 35 pct. af lejerne, som bor i en anden bolig, end de
ville i fraveer af huslejeregulering.

Pa et frit lejeboligmarked vil huslejen ligge pa et niveau, hvor boligud-
buddet svarer til efterspgrgslen. Det betyder, at alle, der er villige til at
betale den markedsbestemte husleje, far en bolig. Under fuldkommen
konkurrence vil denne allokering af boligerne veere samfundsgkono-
misk optimal.

Det er ikke tilfeeldet med huslejeregulering, da efterspargslen er stgrre
end udbuddet. Det skyldes, at lejere, der er villige til at betale den re-
gulerede husleje, men ikke den markedsbestemte leje, nu gnsker en
reguleret lejebolig. Derfor fordeles de regulerede boliger ud fra andre
kriterier, sasom hvor gode forbindelserne er til udlejeren eller placerin-
gen pa en venteliste. Derudover kan lejere veelge at blive boende i en
bolig, til trods for at den ikke laengere er optimal i forhold til f.eks. hus-
standens stgrrelse. Det er dermed ikke ngdvendigvis de hustande,
som har starst nytte ved at bo en given reguleret bolig, der far boligen.
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Denne sakaldte misallokering giver et velfeerdstab, da en andret for-
deling af lejeboligerne ville kunne gge husstandenes samlede tilfreds-
hed med deres valg af bolig, jf. afsnit IV.4.

Misallokering kan komme til udtryk pa mange mader. Det kan veere en
eeldre enlig, som bor i en (for) stor, men billig bolig, efter barnene er
flyttet og partneren gaet bort. Det kan ogsa veere en stor familie, som
bor i en for lille bolig, fordi den pa grund af huslejereguleringen er me-
get billig. Huslejereguleringen kan saledes indebaere, at nogle hus-
stande i regulerede lejeboliger bor i starre boliger, mens andre hus-
stand bor i mindre boliger, end de ville i fraveer af huslejeregulering.

| det felgende preesenteres en analyse, der giver et bud pa graden af
misallokering af private zeldre lejeboliger opgjort ud fra boligernes star-
relse. Med andre ord undersgges, om husstandene i regulerede leje-
boliger bor i stgrre eller mindre boliger, end de ville gore i fraveer af
huslejeregulering. Opggrelsen af misallokering ud fra boligstarrelse
ger resultaterne forholdsvis nemme at fortolke. Der er imidlertid andet
end boligstarrelse, som har betydning for, hvor attraktiv en bolig er. Det
geelder f.eks. vedligeholdelsesstand, og om lejlighed ligger i stuen eller
péa gverste etage med en altan. En supplerende analyse beregner gra-
den af misallokering opgjort ud fra boligens markedsbestemte husleje,
som er et summarisk mal for boligens karakteristika og kvalitet. Dette
mal tager i hgjere grad hgjde for andre aspekter end boligens starrelse,
omend metoden er forbundet med stgrre analytiske usikkerheder.

Resten af afsnittet beskriver farst metoden til opgerelse af misalloke-
ring, efterfulgt af en gennemgang og tolkning af resultaterne. Metode
og resultater uddybes i et baggrundsnotat.

METODE TIL OPGQRELSE AF MISALLOKERING

Graden af misallokering for regulerede lejeboliger opggres ideelt set
ved at sammenholde den faktiske boligstarrelse for husstande i de re-
gulerede zldre lejeboliger med den boligsterrelse, som de ville veelge
i en situation uden huslejeregulering. Det er imidlertid ikke muligt di-
rekte at observere, hvor stor en lejebolig hustande, som bor i en eeldre
lejebolig, ville vaelge i fravaer af huslejeregulering. | stedet beregnes
den gnskede boligstarrelse ud fra en efterspgrgselsmodel, der estime-
res for husstande i uregulerede lejeboliger, jf. boks 1V.9. Uregulerede
lejeboliger betegnes som nyudlejede boliger opfart efter 1991, hvor le-
jerne har boet i maksimalt to ar. For denne gruppe af boliger kan lejere
og udlejere frit aftale huslejen ved indflytning, hvorfor huslejen fastsaet-
tes pa markedsvilkar, jf. afsnit 1V.2.
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BOKS IV.9 OPGOQRELSE AF MISALLOKERING

Misallokering for husstande i huslejeregulerede aeldre boliger opggres i to overordnede trin; (1)
Estimation af efterspgrgslen efter boligstarrelse uden huslejeregulering, og (2) Sammenligning af
den faktiske boligsterrelse med den praedikterede boligstgrrelse i fraveer af regulering.

Efterspargsel efter boligstarrelse
Efterspgrgslen efter boligstarrelse i fraveer af huslejeregulering estimeres ved brug af en log-lineser
efterspegrgselsmodel, jf. bl.a. Zabel (2004), Wang (2011) og Bloze og Skak (2013):

In(H;) = Bo + p1Z; + B,Y; + BzUDD; + m, + ¢

hvor H; er boligens stgrrelse, der modelleres som en funktion af husstandssammenseetning, Z;,
dummyer for husstandens aekvivalerede disponible indkomst, Y;, dummyer for hgjest fuldfgrte ud-
dannelsesniveau i husstanden, UDD;, samt en fixed-effects for kalenderar, ;.

Modellen estimeres pa baggrund af husstande i uregulerede lejeboliger i perioden fra 2010-21.
Disse husstande udveaelges, sa de er sammenlignelige med husstande i eldre lejeboliger ud fra bl.a.
indkomst, husstandssammensaetning og uddannelse. En korrekt opggrelse af boligefterspgrgslen
uden huslejeregulering beror pa, at husstandene i de zeldre lejeboliger har samme praeferencer for
boligsterrelsen som husstande i uregulerede lejeboliger, nar der er taget hejde for faktorerne i ef-
terspgrgselsmodellen. Det sandsynliggares ved at veelge en sammenlignelig gruppe af husstande.

Den praedikterede efterspargsel efter boligstarrelse i fraveer af huslejeregulering vil ikke nedvendig-
vis fuldt ud afspejle en situation, hvor alle lejeboliger er uregulerede. Den eksisterende lejeregule-
ring kan have afledte effekter pa de uregulerede boliger, jf. afsnit 1V.4. Samtidig vil prisbevaegelser
ved en fuld afregulering pavirke efterspergslen og udbuddet af lejeboligerne.

Opgorelse af misallokering
For at vurdere, om en husstand er misallokeret, sammenlignes sta@rrelsen pa den faktiske bolig med
starrelsen pa den bolig, som husstanden forventes at ville bo i uden huslejeregulering, i to deltrin.

e En bolig betegnes som for stor eller for lille, hvis den faktiske boligstarrelse er mindst 25 pct.
starre eller mindre end den boligsterrelse, som hustanden vurderes at ville eftersparge pa et
ureguleret lejeboligmarked. Greensen pa 25 pct. svarer til den graense, som er anvendt i et
tidligere studie af misallokering, jf. Glaeser og Luttmer (2003)

e  Farste deltrin vil overvurdere graden af misallokering, idet der kan veere statistisk usikkerhed i
forbindelse med efterspgrgselsmodellen og treegheder i boligvalget. | andet deltrin fratrackkes
denne usikkerhed estimeret ud fra den statistiske usikkerhed i uregulerede lejeboliger. Den
statistiske usikkerhed i disse boliger medferer nemlig, at husstande tilsyneladende bor med en
anden boligstgrrelse, end de efterspgrger.

For en mere detaljeret beskrivelse af metoden henvises til baggrundsnotat pa www.dors.dk.
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Analysen tager ikke hgjde for, hvordan efterspgrgslen og udbuddet af
lejeboliger eendres, hvis alle regulerede lejeboliger overgar til fri leje-
fastseettelse. Den estimerede efterspergsel efter boligsterrelse afspej-
ler derfor alene boligvalget, hvis én enkelt lejebolig overgar til fri leje-
fastsaettelse. Man kan ikke anvende analysen til at forudsige den ef-
terspurgte boligstarrelse i fraveer af nogen form for huslejeregulering.

RESULTATER

| det felgende vises forst resultaterne for misallokering malt i forhold til
boligstarrelse. Derefter beskrives resultaterne, nar misallokeringen er
opgjort ud fra andre karakteristika og kvalitet.

Den samlede grad af misallokering ud fra boligstgrrelse er opgjort til
knap 15 pct., jf. figur IV.16. Trefijerdedele af misallokeringen skyldes,
at husstande bor i mindre boliger, end de ville i fraveer huslejeregule-
ring, mens den sidste fierdel skyldes, at husstande bor i starre boli-
ger.® Det kan veere attraktivt for en husstand at bo i en mindre, regu-
leret bolig i stedet for at vaelge en starre, ureguleret lejebolig. Det kan
give husstanden flere penge til andre formal, der ogsa eger livskvalite-
ten, eksempelvis ferier, restaurantbesag eller kgb af tgj. | fraveer af
reguleringen ville husstanden dog fa starre glaede af en starre bolig.

Der er faerre husstande i private aldre lejeboliger, som er misallokeret,
end i almene boliger, hvor ca. 25 pct. af husstandene bor i for store
eller for sma boliger. | almene boliger skyldes misallokeringen udeluk-
kende, at husstandene bor i mindre boliger, end de ville eftersperge i
fraveer af huslejereguleringen.

33) Tidligere studier definerer det ogsa som misallokering, hvis husstandene primaert bor i
mindre boliger, end de ville eftersperge i fravaer af huslejeregulering, jf. Wang (2011)
samt Bloze og Skak (2013).
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FIGURIV.16 SAMLET GRAD AF MISALLOKERING

Ca. 15 pct. af de zeldre lejeboliger er misallokerede. Misallokering
skyldes primeert, at husstande bor i for sma boliger.
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Anm.: Graden af misallokering er opgjort ud fra boligstgrrelsen. Zldre leje-
boliger er private lejeboliger opfert frem til 1991.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

| stedet for boligsterrelse kan misallokeringen ogsa opgeres ud fra den
markedsbestemte husleje, der er et summarisk mal for boligens karakteri-
stika og kvalitet. En sddan opgerelse finder, at graden af misallokering for
private aeldre lejeboliger er pa ca. 35 pct., mens graden af misallokering i
almene boliger ikke zendres, jf. baggrundsnotat pa www.dors.dk. Det indi-
kerer, at den reelle misallokering, seerligt for de aeldre lejeboliger, er sterre,
end hvad fremgar af analysen af boligstgrrelse.3*

Resultater fra andre studier af misallokering

En analyse af New York, der metodemaessigt minder om den praesen-
terede analyse, finder for regulerede lejeboliger omkring ar 1990, at
godt 20 pct. af husstandene i regulerede lejeboliger bor i en starre eller
mindre bolig, end de ville vaelge i fraveer af lejeregulering, jf. Glaeser

34) Der kan veere sterre usikkerhed knyttet til en beregning af misallokering opgjort ud bo-
ligens karakteristika og kvalitet, da der forventes at vaere knyttet en storre statistisk
usikkerhed til opgerelsen af markedsbestemte huslejer for regulerede lejeboliger end
til opgerelsen af boligsterrelser i fravaer af regulering. Dette uddybes i baggrundsnotat
pa www.dors.dk.

236 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Réd':‘



Regulering af private lejeboliger - Huslejeregulering og misallokering IV.6

Tidligere dansk
studie fandt
misallokering

Ogsa misallokering
i Tyskland og
Frankrig

Misallokering stiger
i husstandens
indkomst

Misallokering
skyldes isar
fordeling af
ledige lejemal

De @konomiske Rz‘id""

og Luttmer (2003). Disse lejeboliger var underlagt 2. generationshus-
lejeregulering, og reguleringen kan derfor til en vis grad sammenlignes
med reguleringen i aldre lejeboliger i Danmark.

Et tidligere studie opger graden af misallokering i Danmark for regule-
rede lejeboliger omkring ar 2000. Det finder, at husstande i aldre leje-
boliger i gennemsnit bor i ca. 2 pct. mindre boliger, end de ville i fravaer
af regulering, jf. Bloze og Skak (2013). Studiet finder, ligesom indevae-
rende analyse, at husstandene i aldre boliger primeert bor i mindre
boliger, end de ville i fravaer af huslejeregulering.3®

Nyere empiriske analyser fra Tyskland og Frankrig finder ogsa tegn pa,
at huslejeregulering har ledt til misallokering, jf. Mense mfl. (2023) og
Chapelle mfl. (2019). Disse studier opger dog ikke egentlige mal for
graden af misallokering. Et studie fra Kina opger misallokering ud fra-
boligens karakteristika og kvalitet ligesom den ene analyse i dette af-
snit. Det finder misallokering i den forstand, at husstande har et lavere
boligforbrug, end de ville i uden huslejeregulering, jf. Wang (2019).

Faktorer bag misallokering

Overordnet set stiger graden af misallokering af private aeldre lejeboli-
ger med husstandsindkomst, og graden af misallokering er ca. dobbelt
sa stor i de hgjeste indkomstgrupper som i de laveste, jf. den venstre
del af figur IV.17. Den positive sammenhaeng afspejler primaert, at hus-
stande med hgj indkomst i hgjere grad bor i sma boliger i forhold il
deres forventede boligstarrelse uden huslejeregulering.

En misallokering af regulerede lejeboliger kan overordnet set skyldes
allokeringen af ledige lejemal eller manglende fraflytning, hvis husstan-
dens boligbehov endres, jf. afsnit IV.4. Supplerende analyser peger i
retning af, at misallokeringen af aeldre lejeboliger isaer afspejler forde-
lingen af hustande i ledige lejemal og i mindre grad en manglende fra-
flytning fra boligerne, nar boligbehovet aendrer sig. En opgerelse af
misallokering for husstande, der har boet i deres eeldre lejebolig i op til
to ar, viser saledes, at ca. 13 pct. er misallokeret, jf. hajre figur i figur
IV.17. For husstande, der har boet i en eldre lejebolig i mere end to
ar, er graden af misallokering pa ca. 15 pct. og dermed kun marginalt
hgjere end for de nyligt indflyttede husstande. For almene boliger fas
tilsvarende resultater, ligesom der findes et tilsvarende billede, nar
misallokeringen opgares ud fra boligens karakteristika og kvalitet.

35)Bloze og Skak (2013) ser pa den gennemsnitlige afvigelse af boligstarrelse med og
uden huslejeregulering, men uden at opgere andelen af boliger, hvor der er misalloke-
ring. Ggres det i indeveerende analyse fas, at husstande i zldre lejeboliger i gennem-
snit bor i ca. 1,5 pct. mindre boliger, end de ville i fraveer af regulering.
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FIGUR IV.17 MISALLOKERING OPDELT PA HUSSTANDSKARAKTERISTIKA

Graden af misallokering er sterst i husstande med hgj indkomst og stiger svagt ved starre grad af

huslejeregulering.
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Anm.: Det vaegtede gennemsnit af misallokeringen i hver gruppe svarer til den samlede misallokering i figur
IV.5. Indkomstdecilerne i venstre figur er beregnet ud fra alle husstande i Danmark uanset boligform.
Indkomsten er aekvivaleret. | hgjre figur er husstandene inddelt i grupper pa baggrund af den arlige
reguleringsgevinst pr. kvadratmeter. ZAldre lejeboliger er private lejeboliger opfert frem til 1991. Misal-
lokering i figurerne er baseret pa boligsterrelse.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.
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USIKKERHED OM NIVEAUET AF MISALLOKERING

De praesenterede resultater viser tegn pa misallokering i aeldre lejebo-
liger. Sterrelsen af den opgjorte misallokering er dog forbundet med en
vis usikkerhed, idet tolkningen af resultaterne bygger pa en raekke an-
tagelser.

| fastlaeggelsen af misallokering er i et farste indledende trin lagt til
grund, at der er misallokering, hvis den faktiske boligsterrelse (eller
gvrige boligkarakteristika) afviger med 25 pct. fra den efterspurgte bo-
ligstarrelse, jf. boks IV.9. Greensen pa 25 pct. er valgt for at veere i
overensstemmelse med et tidligere studie, men der er ikke nogen ob-
jektiv korrekt graense. Anvendes i stedet en greense pa 10 pct., fas et
hgjere niveau for misallokering.

Der kan argumenteres for, at graden af misallokering kan veere stgrre
end opgjort i dette afsnit. Personers vaerdisaetning af boliger kan sale-
des variere mere end den estimerede efterspargselsmodel viser. Det
kan for eksempel vaere, at en hustand har faet tildelt en reguleret bolig,
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som praecist har den starrelse, som hustanden ville veelge i fravaer af
regulering. Men den tildelte regulerede bolig kan ligge i et andet om-
rade end hustanden ville vaelge pa et frit marked. En sadan geografisk
misallokering fanges ikke i analysen. Det traekker i retning af, at graden
af misallokering er undervurderet.

Modellen, der bruges til at opggre misallokeringen, bygger pa en reekke
antagelser. Graden af misallokering kan vaere over- eller undervurderet,
hvis disse antagelser ikke er opfyldt. Eksempelvis vil det vaere et pro-
blem, hvis husstande i nyere lejeboliger har praeferencer for at bo i
starre (mindre) boliger, og dette ikke opfanges af de karakteristika, der
indgar i efterspargselsmodellen. Det vil fejlagtigt traekke i retning af en
for hgj (lav) grad af misallokering opgjort for boligstarrelse. En anden
mulig usikkerhed ved analysen er potentielle markedsfejl pa det uregu-
lerede lejeboligmarked. | tilfeelde af eksempelvis markedsmagt til udle-
jer vil huslejen veaere hgjere end huslejen under fuldkommen konkur-
rence, jf. afsnit IV.4. Isoleret set traekker det i retning af en undervurde-
ring af misallokeringen sammenlignet med en situation, hvor analysen
var lavet pa baggrund af et ureguleret marked med fuldkommen kon-
kurrence. Omvendt kan graden af misallokering vaere overvurderet. Det
vil veere tilfeeldet, hvis en husstand bor i en reguleret bolig, der opfylder
dens gnsker om f.eks. stgrrelse og beliggenhed, men den estimerede
model fejlagtigt vurderer, at husstanden burde bo i en anden bolig. |
opgerelsen af misallokeringen er der dog delvist taget hgjde for dette
ved at fratreekke den statistiske usikkerhed, jf. boks 1V.9.

OPSUMMERING

Huslejeregulering kan aendre pa fordelingen af lejeboliger, idet prisme-
kanismen, som normalt sgrger for at fordele boligerne ud fra lejernes
betalingsvillighed, ikke fungerer optimalt. | afsnittet rapporteres resul-
taterne af en analyse, der sammenligner boligsterrelsen for husstande
i private aeldre lejeboliger, med den boligstgrrelse, som de ville vaelge
i en situation uden huslejeregulering.

Analysen finder, at ca. 15 pct. af husstande i aldre lejeboliger bor i en
starre eller mindre bolig, end de ville i fraveer af huslejeregulering.
Denne misallokering skyldes primeert, at husstandene bor i mindre bo-
liger, end de ville uden regulering. Bruges i stedet flere boligkarakteri-
stika og kvaliteten af boligen bor ca. 35 pct. at husstandene i en anden
bolig, end de ville veelge i fraveer af reguleringen.

Dansk @konomi, efterar 2023 239



Regulering af private lejeboliger - Sammenfatning og perspektivering IV.7

Misallokering opstar
ved fordeling af
husstande i de
ledige boliger

V.7

Lejeboliger er
vigtige

Kapitlet har fokus pa
regulering af private
lejeboliger

Regulering af
niveauet for huslejen
i de fleste private
lejeboliger

Regler for arlig
stigning i husleje
for alle lejeboliger

Fordelingshensyn
argument for
regulering

240 Dansk @konomi, efterar 2023

Der er tegn pa, at misallokering sker allerede ved fordelingen af hus-
tande i de ledige regulerede boliger. | princippet kan misallokering
ogsa opsta, hvis husstande ikke skifter bolig, nar der sker sendringer i
f.eks. husstandens stgrrelse eller indkomst, som pavirker boligbeho-
vet. Analysen tyder imidlertid pa, at denne fastholdelse har mindre be-
tydning for misallokering.

SAMMENFATNING 0G
PERSPEKTIVERING

Boliger er vigtige for borgernes dagligdag og velfeerd, og udgifter til
boligen udger med 25 pct. den sterste enkeltstdende post i lejernes
forbrug. | Danmark udger lejeboliger ca. 40 pct. af alle boliger. Heraf
er omkring halvdelen private lejeboliger, mens den anden halvdel er
almene lejeboliger.

En stor del af lejeboligerne er omfattet af en regulering af huslejen,
som indebeerer, at lejen er lavere end en markedsbestemt leje. Kapitlet
fokuserer pa konsekvenser af huslejeregulering for private lejeboliger.

Reguleringen afhaenger af, hvornar lejeboligen er opfgrt. Saledes er
niveauet for huslejen i private lejeboliger opfart frem til 1991 reguleret,
hvilket omfatter ca. 75 pct. af de private lejeboliger. For private lejebo-
liger opfart efter 1991 kan stgrrelsen af huslejen aftales frit mellem lejer
og udlejer, nar lejemalet indgas.

Derudover er der for alle private lejeboliger regler for, hvor meget hus-
lejen ma stige fra ar til ar, efter at lejemalet er indgaet. For boliger op-
fart efter 1991 bliver den aftalte husleje saledes typisk reguleret med
udviklingen i nettoprisindekset.

Der er tilsvarende regulering af lejen i flere andre lande. Et vigtigt ar-
gument for reguleringen er at sikre billigere boliger til husstande med
relativt lave indkomster. Et saerligt opmaerksomhedspunkt de senere
ar har veeret stigende boligomkostninger i storbyer. Eksempelvis har
der veeret en stgrre stigning i huslejerne for uregulerede lejeboliger i
og omkring Kgbenhavn siden 2010 sammenlignet med andre dele af
landet. En lignende udvikling ses i andre lande. Internationalt har det
ledt til en fornyet debat om, hvorvidt huslejeregulering kan veere et til-
tag til at sikre boliger i storbyer, som er til at betale, sa det ikke kun er
personer med hgje indkomster, der har rad til at bo i de store byer, jf.
Metcalf (2018).
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Traditionelt har gkonomer haft fokus pa, at der er en raekke negative
effekter af huslejeregulering. Der er imidlertid ogsa en raekke argumen-
ter for, at nogen grad af regulering kan veere fordelagtig, f.eks. kan det
imgdega markedsmagt og beskytte forbrugerne. En for hgj grad af re-
gulering af huslejerne kan dog indebaere effektivitetstab, som kan over-
skygge gevinsterne ved regulering.

Kapitlet analyserer fordelingsmaessige effekter og effektivitetseffekter
af reguleringen af huslejer i private lejeboliger.

HUSLEJEREGULERING OG FORDELING

Huslejeregulering er en fordel for de nuvaerende lejere i ldre private
udlejningsboliger. Beregningerne i kapitlet viser, at huslejeregulerin-
gen sanker den arlige leje med i gennemsnit 17.000 kr. for eeldre pri-
vate udlejningsboliger i forhold til lejen pa det uregulerede lejemarke-
det, svarende til 30 pct. af lejen.3®

Huslejeregulering kan derimod vaere en ulempe for lejere, som flytter
ind i nyere private lejeboliger, da huslejen i disse kan veere hgjere som
folge af reguleringen af de aeldre private lejeboliger. Reguleringen
medferer ogsa, at lejere i seldre private boliger bliver boende, selvom
deres boligbehov har sendret sig. Det gor det vanskeligere for nye le-
jere at fa adgang til de eeldre private lejeboliger. Reguleringen er sale-
des en fordel for nogle lejere, men en ulempe for andre lejere.

| kapitlet er foretaget en analyse af, om det blandt de nuvaerende lejere
i eeldre private lejeboliger isaer er lavindkomstgrupper, som opnar be-
sparelser i huslejen som fglge af reguleringen. Analysen viser, at det
ikke er lejere med lave indkomster, som gennemsnitligt set opnar den
starste besparelse. Samtidig er der store forskelle pa besparelserne
blandt lejere med relativt lave indkomster. Nogen opnar en hgj bespa-
relse, mens mange ikke far en besparelse.

Beregninger viser saledes, at den gennemsnitlige besparelse i husle-
jen stiger med indkomsten. Konkret er den gennemsnitlige arlige hus-
lejebesparelse ca. 12.000 kr. for lejere med lave indkomster og ca.
25.000 kr. for lejere med hgje indkomster.3” Samtidig er det i hgjere

36) Disse tal afspejler principielt set, hvor meget lejen ville stige, hvis ét lejemal overgik til
det uregulerede lejemarked. Hvis lejen i alle zeldre private udlejningsboliger blev afre-
guleret, ville forggelsen i lejen vaere mindre, fordi lejen pa det uregulerede marked i sa
fald matte forventes at falde.

37)De her angivne tal er aekvivalerede ud fra antal personer i husstanden. Opgjort uden
ekvivaleringen er besparelsen saledes stgrre pr. husstand.

Dansk @konomi, efterar 2023 241



Regulering af private lejeboliger - Sammenfatning og perspektivering IV.7

Besparelsen udgor
en storre andel af
indkomst for lejere
med lav indkomst

Store forskelle i
besparelsen mellem
lejere med samme
indkomst

Beskeden betydning
for samlet ulighed
malt ved Gini-
koefficienten

Lejere far
besparelse, hvis
de bor la&nge i
nyere private
udlejningsboliger

242 Dansk @konomi, efterar 2023

grad beboere i de starre byer, sldre og hgjtuddannede, der opnar de
starste besparelser i huslejen.

Besparelsen er dog lavere for lejere med hgj indkomst, hvis den ses i
forhold til den disponible indkomst. For lejere med lav indkomst udger
besparelsen i gennemsnit ca. 12 pct. af indkomsten, mens den kun
udger ca. 4 pct. af indkomsten for lejere med hgj indkomst.

Der er store forskelle pa de gennemsnitlige arlige besparelser for lejere
med samme indkomstniveau. Der er saledes knap 20 pct. af lejerne
med lav indkomst, som ikke opnar nogen besparelse, mens ca. 8 pct.
af lejerne med lav indkomst har en arlig besparelse pa over 50.000 kr.
Der er tilsvarende forskelle pa besparelserne mellem lejere med hen-
holdsvis mellemindkomster og hgje indkomster. | forhold til at tilgodese
lejere med lave indkomster rammer huslejereguleringen saledes langt
fra preecist. Samlet set bidrager forskellene mellem lejere med samme
indkomstniveau veesentligt mere til uligheden i fordelingen af husleje-
besparelser end forskellene mellem indkomstgrupper.

Personer med lave indkomster bor dog i hgjere grad i lejeboliger sam-
menlignet med personer med hgje indkomster. Huslejeregulering tilgo-
deser derfor i hgjere grad personer, som har lavere indkomst. Saledes
mindskes uligheden i hele befolkningen opgjort ud fra Gini-koefficien-
ten, nar huslejebesparelsen indregnes i den disponible indkomst. Re-
duktionen er dog beskeden, idet Gini-koefficienten falder fra 0,301 til
0,299. Faldet i ulighed er mindre end den reduktion i uligheden, som
kan tilskrives udbetaling af boligstatte. Boligstatte er séledes et mere
malrettet vaerktgj end huslejeregulering, hvis der er et gnske om at til-
godese husstande med lave indkomster.

Det er ikke kun beboere i zeldre private udlejningsboliger, der opnar en
besparelse ved huslejeregulering. Beboere i nyere private udlejnings-
boliger opnar ogsa en besparelse, hvis de bliver boende i boligen i en
leengere arreekke. Det skyldes, at lejen alene ma stige med udviklingen
i nettoprisindekset. Den arlige stigning i den uregulerede leje er sale-
des stgrre end stigningen i nettoprisindekset. | perioden 2010-21 er
den uregulerede leje i gennemsnit steget med 2,4 pct. om aret, mens
nettoprisindekset er steget med 1 pct. Stigningen i den uregulerede
leje har ogsa veeret stgrre end den gennemsnitlige stigning i timelgn-
nen pa 1,9 pct. om aret.
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HUSLEJEREGULERING OG MARKEDSFEJL

Pa et ureguleret lejeboligmarkedet er der markedsfejl, som kan be-
grunde nogle former for huslejeregulering. | det fglgende diskuteres
forst, om der er markedsfejl, som giver et rationale for en generel re-
gulering af huslejeniveauet. Derngest ses pa, om der er markedsfejl,
som kan begrunde reguleringen af udviklingen i huslejer over tid, efter
der er tegnet en lejekontrakt.

Der er i dele af faglitteraturen argumenteret for, at udlejere i et vist om-
fang kan have markedsmagt, nar en boligsagende skal tegne en ny
lejekontrakt. P& den baggrund kan en mild grad af regulering af husle-
jen i princippet kan vaere hensigtsmaessig. En analyse fra Nationalban-
ken finder desuden, at der i nogle kommuner i Danmark er forholdsvis
fa private udlejere og en hgj markedskoncentration, som kan have fart
til en hgjere leje i de pagaeldende kommuner.

Derimod kan markedsfejl tilsige regulering af udviklingen i huslejen over
tid, efter der er indgaet en lejekontrakt. Saledes kan udlejer have en for-
delagtig forhandlingssituation, nar lejer har boet i en bolig et stykke tid.
En flytning indebzerer faste omkostninger og besveer for lejeren, ligesom
lejers tilknytning til lokalomradet kan forventes at stige med tiden. Regu-
lering, der fastseetter en stigningstakt for huslejen i bestaende lejemal,
kan modvirke markedsmagt for udlejer efter indflytning.

Regulering af stigningstakten for huslejen indebaerer ogsa en form for
forsikring for lejerne mod uventede stigninger i huslejen. Det kan give
en velfaerdsgevinst pa grund af risikoaversion. Regulering af stignings-
takten for huslejen kan saledes opfattes som en form for forbrugerbe-
skyttelse.

EFFEKTIVITETSTAB VED HUSLEJEREGULERING

Pa et reguleret lejemarked fungerer huslejen ikke som mekanisme for
tildeling af boliger, da regulering seetter et loft over huslejerne. | stedet
fordeles boligerne ved hjaelp af eksempelvis ventelister, kontakter eller
udlejernes praeferencer.

En sadan fordeling af lejeboligerne kan medfgre et darligt match mel-
lem lejeboligerne og lejernes gnsker. Det kan f.eks. veere en bolig, som
er mindre eller stgrre end den bolig, lejerne ville veelge, hvis der ikke
var huslejeregulering. En sadan misallokering indebaerer et samfunds-
gkonomisk effektivitetstab.
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To analyser i kapitlet opger graden af misallokering for aeldre (regule-
rede) private lejeboliger i Danmark. Analyserne peger i retning af, at
der er misallokering i en betydelig del af de regulerede lejeboliger. Sa-
ledes finder den ene analyse, at omkring 15 pct. af husstandene i al-
dre private lejeboliger bor i en bolig, som er mindre eller stgrre end den
bolig, de ville veelge i fravaer af huslejeregulering. Den anden analyse
bruger et bredere mal for ydelsen ved at bo i en bolig end blot stagrrelse.
Ud fra denne analyse bor ca. 35 pct. i en anden type af bolig, end de
ville i fraveer af reguleringen.

Huslejeregulering kan have indvirkning pa, hvor og hvor laenge den
enkelte husholdning veelger at bo i en reguleret bolig. Danske og uden-
landske undersggelser viser, at huslejeregulering resulterer i, at per-
soner, der bor i en huslejereguleret bolig, flytter sjaeldnere, og at flytte-
mobiliteten falder med sterrelsen af lejernes huslejebesparelse fra re-
guleringen.

En lavere mobilitet kan have betydning for arbejdsmarkedet. Et tidli-
gere dansk studie finder, at husstande i boliger, hvor huslejen er bety-
deligt under den markedsbestemte husleje, har en lavere sandsynlig-
hed for at finde et job udenfor neeromradet, mens sandsynligheden er
hgjere for at finde et job i neeromradet. Det betyder, at personer, der
bor i en huslejereguleret bolig, vil acceptere en lavere Ign og dermed
job med en lavere produktivitet for at undga at flytte fra en lejebolig
med stor besparelse i huslejen. Det medfarer et samfundsgkonomisk
effektivitetstab.

PERSPEKTIVERING

Samlet set vurderes det, at der er markedsfejl, som kan begrunde re-
gulering af stigningen i huslejen over tid, nar lejemalet er indgaet. | dele
af litteraturen er der ogsa argumenteret for, at en mild grad af regule-
ring af niveauet for husleje i forbindelse med indgaelse af lejemalet kan
veere hensigtsmeessigt, fordi det kan imgdegad markedsmagt. Der er
ogsa i nogle kommuner i Danmark en hgj markedskoncentration, som
kan have fart til en for hgj leje i pagaeldende kommuner.

En stram regulering af niveauet for huslejen, nar lejemal indgas, inde-
baerer betydelige effektivitetstab i form af f.eks. misallokering af de re-
gulerede boliger og lavere mobilitet.

Huslejeregulering indebaerer ogsé en reekke fordelingseffekter. Regu-

leringen er en gevinst for nuveerende lejere i lejeboliger med lav hus-
leje, men der er omkostninger for lejere i boliger, som ikke er reguleret.
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Huslejeregulering rammer langt fra praecist i forhold til at tilgodese nu-
veerende lejere med lav indkomst.

Der er relativ stram regulering af huslejen i aeldre private lejeboliger op-
fort frem til 1991, hvilket giver et betydeligt effektivitetstab. Dette effek-
tivitetstab kunne reduceres ved f.eks. at lempe reguleringen for nye le-
jeaftaler. Det vil ogsa have betydelige omfordelende effekter, herunder
store kapitalgevinster til de nuvaerende lejere. Der er séledes en afvej-
ning mellem fordeling og effektivitet. Over tid falder andelen af disse
eldre private lejeboliger imidlertid, sa der sker i realiteten en gradvis
udfasning af den forholdsvis stramme regulering.

Stigningen i husleje pa det uregulerede marked har veeret hgjere end
stigningen i nettoprisindekset, som bruges til regulering af lejen over
tid i bestdende lejemal for private lejeboliger opfert efter 1991. Det in-
debeerer, at huslejen kommer under den markedsbestemte husleje for
lejere, som bliver boende i en leengere arraekke. Det medfgrer stigende
effektivitetstab over tid.

Det vil mindske effektivitetstabet, hvis stigningen i huslejerne over tid i
hgjere grad felger udviklingen i den markedsbestemte husleje. Dette
indebaerer en afvejning mellem effektivitetstab og fordeling. Hvis hus-
lejen far lov at stige med markedslejen, kan det séledes udggre en
udfordring for husstande med relativt lave indkomster. Hvis stigningen
hgjst mé svare til Isnudviklingen, vil det indebzere et lavere effektivitet-
stab over tid, samtidig med at huslejen ikke kommer til at udgare en
stigende del af indkomsten for lenmodtagere og modtagere af ind-
komstoverfarsler.

Stigninger i huslejerne i Kgbenhavn og andre storbyer verden over har
ledt til en fornyet debat om, hvorvidt der er behov for en gget grad af
huslejeregulering, sa storbyerne fremover ikke kun bliver hjemsted for
hgjindkomstgrupper.

Det kan ikke anbefales at @ge graden af huslejeregulering ud fra en
malsaetning om at sikre, at flere personer med lave indkomster far mu-
lighed for at bo i de stgrste byer i Danmark. Det skal ses i lyset af
effektivitetstabene ved en hgjere grad af huslejeregulering, og at den
nuveerende huslejeregulering ikke i seerlig hgj grad tilgodeser lejere
med lavere indkomster.

Det kan veere veerd at overveje andre tiltag, hvis der er et gnske om,
at lav- og mellemindkomstgrupper skal sikres mulighed for at bo i de
store byer. Eksempelvis kan det mindske boligudgifterne, hvis udbud-
det af boliger i de store byer @ges. Her kan der blandt andet ses pa
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regler, der lsegger begraensninger pa opferelse af nye boliger i de store
byer. En andret regulering af f.eks. arealanvendelse eller byggetaet-
hed kan dog indebaere omkostninger for de nuvaerende beboere. Der
er i naerveerende kapitel ikke foretaget en naermere afvejning af gevin-
ster og omkostninger ved tiltag af denne art, der kan modga stigende
boligudgifter i de starre byer.
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KAPITEL V
TIDLIG SUNDHEDSINDSATS

Tidlige sundhedsindsatser er vigtige, fordi barns sundhed
ikke alene har indflydelse pa deres velvaere, mens de er
barn, men kan have konsekvenser langt ind i voksenlivet.

Kapitlet bidrager til den begreensede litteratur om effekten
af tidlige sundhedsindsatser med en analyse, der undersg-
ger de langsigtede effekter af retten til vederlagsfri bgrne-
tandpleje. Analysen kan ikke pavise en effekt pa hverken
brug af sundhedsydelser, dadssandsynlighed, uddannel-
sesniveau, arbejdsmarkedstilknytning eller indkomst som
voksen. Det kan dog ikke afvises, at der kan veere en ef-

fekt, selvom den ikke kan pavises statistisk.

Analysens resultater understreger, at selv med adgang til
en omfattede maengde data og en steerk og velegnet me-
tode kan det veere sveert at pavise langsigtede effekter af
offentlige indsatser, som kan give grundlag for at indregne
dynamiske effekter. Mere viden er ngdvendig for at etab-
lere teoretisk og empirisk funderede generelle tommelfin-
gerregler om dynamiske effekter af offentligt forbrug.
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V.1
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INDLEDNING

Kompetencer og helbred har stor indflydelse pa, hvordan man klarer
sig i livet. Mens visse forhold er givet fra fadslen, bliver bade kompe-
tencer og sundhedstilstanden lgbende pavirket af levevilkar og forskel-
lige indsatser. Indsatser for sma bgrn kan veere seerligt vigtige, fordi
kompetencer og helbredet som barn danner grundlag for kompetence-
udvikling og sundhed senere i livet. Betydningen af tidlige indsatser
blev behandlet i Dansk @konomi, forar 2021.

En betydelig del af de offentlige midler til indsatser for bgrn bliver brugt
pa forskellige sundhedsindsatser, jf. figur V.1. Eksempelvis blev der i
2019 i gennemsnit brugt godt 15.000 kr. pr. person pa sundhedsind-
satser for barn i 0-2 arsalderen. Det er godt 20 pct. af det samlede
individuelle offentlige forbrug for aldersgruppen.

FIGUR V1 OFFENTLIGE UDGIFTER PR. PERSON

Det offentlige bruger 10.000-15.000 kr. pr. person pa sundheds-
indsatser for bgrn.

1.000 kr.
120 ~-mmmmmmm e

@ Social beskyttelse O Sundhed B Undervisning

Anm.: Figuren viser tre kategorier af individuelt offentligt forbrug pr. person
12019 i 2019-lgn og prisniveau.

Kilde: Danmarks Statistik, Regeringen (2020) og egne beregninger.
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Investeringer i tidlige sundhedsindsatser kan have seerlig stor betyd-
ning, idet helbredet som barn kan have konsekvenser i voksenlivet.
For det farste kan der opsta langvarige effekter, fordi helbredet som
barn pavirker helbredet som voksen. For det andet kan helbredet som
barn pavirke barnets udvikling af bade kognitive og ikke-kognitive kom-
petencer. Kompetenceudviklingen i barndommen danner grundlaget
for kompetenceniveauet som voksen og kan derigennem have langva-
rige effekter pa eksempelvis arbejdsmarkedstilknytning og indkomst-
potentiale. | afsnit V.2 beskrives de teoretiske argumenter for, at sund-
hed i barndommen kan have konsekvenser i voksenlivet.

Selvom sundhedsindsatser tidligt i livet potentielt kan have stor effekt
for savel den enkelte som for samfundet som helhed, er der i den @ko-
nomiske litteratur relativ begraenset viden om effekten af de tidlige
sundhedsindsatser, der gives i Danmark. Der findes en del evidens for
effekten pa bgrns sundhed af indsatser rettet mod spaedbarn, men der
er fa studier, der undersager effekten af sundhedsindsatser rettet mod
eldre barn. Den eksisterende litteratur har desuden primaert fokus pa
effekter pa helbredet, og kun en mindre del undersgger effekten pa
arbejdsmarkedstilknytning og indkomst. Afsnit V.3 gennemgar den em-
piriske litteratur om langsigtede effekter af barns sundhed.

Dette kapitel bidrager til den eksisterende litteratur om effekten af tid-
lige sundhedsindsatser med en ny analyse af de langsigtede effekter
af bgrnetandpleje. Barnetandpleje er et eksempel pa en universel tidlig
sundhedsindsats, idet alle bgrn i Danmark har ret til vederlagsfri bar-
netandpleje, fra de bliver fgdt, til de bliver 22 ar. Analysen baserer sig
pa indfgrelsen af retten til vederlagsfri barnetandpleje i 1972, hvor dog
kun bgrn i skolealderen var omfattet. Analysen bidrager dermed til lit-
teraturen ved at have fokus pa en sundhedsindsats for de lidt aeldre
bgrn. Derudover fokuserer analysen pa de langsigtede effekter af bar-
netandpleje i forhold til brug af sundhedsydelser, dgdssandsynlighed,
arbejdsmarkedstilknytning og indkomst.

Analysen kan ikke pavise en effekt af retten til vederlagsfri bgrnetand-
pleje pa nogen af de udvalgte effektmal hverken som 35-, 40-, 45-, 50-
eller 55-arig. Analysen af bgrnetandpleje og dens resultater praesenteres
i afsnit V.4. Afsnittet indeholder ligeledes en diskussion af mulige arsager
til, at der ikke kan pavises en langsigtet effekt pa de udvalgte mal, selvom
bernetandplejen har haft stor betydning for barns tandsundhed. Det er
generelt sveert at pavise langsigtede effekter af brede indsatser, blandt
andet fordi barn, der ikke var i malgruppen for indsatsen alligevel kan
have nydt godt af den eksempelvis gennem informationsspredning. | det
konkrete tilfaelde er det desuden muligt, at effekten males enten for kort
eller for lang tid efter indsatsen er givet. Afsnit V.5 opsummerer kapitlet
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og diskuterer analysens implikationer i forhold til at indregne dynamiske
effekter af offentlige udgifter til bgrnetandpleje.

LANGSIGTEDE EFFEKTER AF
SUNDHED | BARNDOMMEN

Det er bredt anderkendt i litteraturen, at sundhedspavirkninger i den
tidlige barndom kan have langsigtede konsekvenser for den enkelte —
dette geelder ogsa sundhedsmaessige pavirkninger, der gar helt tilbage
til fosterstadiet, jf. f.eks. Almond mfl. (2018). | dette afsnit beskrives
egkonomisk teori, der forsgger at forklare, hvorfor tidlige sundhedspa-
virkninger kan have langsigtede konsekvenser.

Farst beskrives gkonomisk teori, som bygger pa konceptet om sund-
hedsunderskud, hvor bedre sundhed i barndommen kan have en direkte
langsigtet effekt gennem sundheden som voksen. Dernaest beskrives
teori om bgrns opbygning af humankapital, hvor sundhed i barndommen
kan have yderligere langsigtede effekter gennem pavirkningen af bar-
nets udvikling af kompetencer. Efterfalgende beskrives, hvordan indfly-
delse af omsteendigheder tidligt i livet pa udfald senere i livet kan gare
det fordelagtigt at prioritere tidlige indsatser, illustreret ved den sakaldte
Heckmankurve. Til sidst i afsnittet diskuteres, hvorfor der kan vaere
fagekonomiske argumenter for, at det offentlige anvender ressourcer pa
tidlige indsatser i bgrns sundhed.

DIREKTE EFFEKT PA SUNDHEDEN SOM VOKSEN

En nyere modelramme indenfor sundhedsgkonomi, som baserer sig pa
begrebet sundhedsunderskud, kan anvendes til at forklare, hvorfor sund-
hed i barndommen kan have en direkte effekt pa sundheden som vok-
sen. Modelrammen er udviklet i Dalgaard og Strulik (2014) til at forklare
sundhedsudviklingen henover livsforlgbet og anvendes i Dalgaard mfl.
(2021) til at forklare, hvorfor sundhedspavirkninger tidligt i livet kan have
langsigtede sundhedskonsekvenser. Modellen bygger pa biologisk og
medicinsk forskning om sundhedsudviklingen — eller aldringsprocessen
— hos det enkelte individ henover livsforlgbet.
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Sundhed gennem Helt overordnet beskriver teorien udviklingen i den enkeltes helbredstil-
livet beskrives ved stand henover livet som akkumuleringen af sakaldte sundhedsunder-
sundhedsunderskud skud. Sundhedsunderskud er et udtryk for, hvor mange helbredsproble-

mer den enkelte har, og benaevnes ogsa personens svagelighed. Et in-
divid bliver gradvist mere svagelig i Igbet af livet i takt med personens
fysiologiske aldring, og nér svageligheden nér en vis greense, ophgrer
almindelig funktionsevne, og livet nar sin ende. Svageligheden kan ope-
rationaliseres ved et sakaldt sundhedsunderskudsindeks, som angiver
antallet af sundhedsunderskud hos den enkelte sat i forhold til det sam-
lede antal mulige sundhedsunderskud. Teorien er kort uddybet i boks
V.1 og er desuden nzermere beskrevet i kapitel IV i Dansk @konomi,

efterdr 2021.
Investeringer i Det enkelte menneske har mulighed for at pavirke sin helbredsudvikling
egen sundhed ved at investere i egen sundhed. Sadanne sundhedsinvesteringer kan

eksempelvis besta i at holde sig i god form eller at ga jeevnligt til laegen.
Sundhedsinvesteringer saenker teoretisk set tempoet for opbygningen af
nye sundhedsunderskud og forbedrer derigennem helbredet.

I barndommen Seerligt i den tidlige barndom er det dog iseer foraeldrene, der er an-
investerer forzldre svarlige for investeringerne i barnets sundhed, jf. f.eks. Alimond mfl.
i barnets sundhed (2018). Foreeldrene kan eksempelvis pavirke barnets helbred positivt

ved at tilbyde sund og naerende kost, men kan ogsa have en negativ
indvirkning ved eksempelvis at udsaette barnet for rygning under gra-
viditeten. Barnets helbred kan ligeledes blive pavirket af faktorer uden-
for foraeldrenes kontrol. Eksempelvis kan det have negative konse-
kvenser for barnets sundhed ved fadslen, hvis moderen bliver udsat
for forurening under graviditeten, jf. Currie (2011). Forskelle i den fa-
miliemaessige baggrund kan saledes vaere en vaesentlig arsag til sund-
hedsforskelle mellem bgrn.
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BOKS V.1 SUNDHEDSUNDERSKUDSMODELLEN

| denne boks uddybes tankegangen i sundhedsunderskudsmodellen udviklet af Dalgaard og Strulik
(2014). Modellen har oprindeligt til formal at forklare aldringsprocessen henover voksenfasen af livet.
| Dalgaard mfl. (2021) anvendes modellen til at forklare, hvorfor tidlige omsteendigheder kan have
langsigtede sundhedskonsekvenser, og modellen udvides til ogsa at omfatte en barndomsperiode.

Sundhedsunderskud som beskrivelse af aldringsprocessen gennem livet

Modelrammen er baseret pa biologisk og medicinsk forskning om menneskers aldringsproces og
bygger pa det fysiologiske faktum, at mennesket fades med en betydelig maengde “overskudska-
pacitet”. Aldring anses som processen, hvorigennem kroppen gradvist mister denne overskudska-
pacitet. Det gradvise tab af overskudskapacitet kan ogsa beskrives som tiltagende svagelighed hos
den enkelte. Igennem livet bliver individet gradvist mere svagelig, og nar almindelig funktionsevne
ophgrer, nar livet sin ende.

Sundhedsunderskudsindekset

Empirisk kan den enkeltes svagelighed males ved det sakaldte sundhedsunderskudsindeks. Dette
indeks er metodisk udviklet inden for gerontologien, dvs. videnskaben der beskaeftiger sig med ald-
ring. Sundhedsunderskudsindekset beregnes pa baggrund af et bredt udsnit af indikatorer, der re-
laterer sig til den enkeltes helbred og kan bade deekke over objektive og subjektive helbredsmal.
Sundhedsunderskudsindekset opgeres typisk som antallet af sundhedsunderskud sat i forhold til
det samlede antal mulige sundhedsunderskud inkluderet i opg@relsen. Empirisk er sundhedsunder-
skudsindekset eksempelvis anvendt i Dansk @konomi, efterar 2021 til at undersgge helbredsudvik-
lingen i den danske voksenbefolkning, mens Dalgaard mfl. (2022) beregner sundhedsunderskuds-
indekset pa tveers af en lang reekke lande.

Andre teoretiske tilgange til at beskrive sundhedsuadviklingen gennem livet

Mens sundhedsunderskud er en nyere tilgang indenfor den sundhedsgkonomiske litteratur til at
forklare udviklingen i sundhed gennem livet, bygger den klassiske tilgang i litteraturen pa konceptet
om sundhedskapital og gar tilbage til Grossman (1972). Sammenlignet med en tilgang baseret pa
sundhedskapital er tilgangen baseret pa sundhedsunderskud ifglge Dalgaard mfl. (2021) imidlertid
bedre i stand til at forklare, hvorfor “stgd” til sundhedstilstanden tidligt i livet kan have persistente
effekter og dermed spores ind i voksenlivet. Det skyldes, at individer ifelge Grossman’s klassiske
model fades med en vis maengde sundhedskapital, som gradvist nedslides gennem livet. Den grad-
vise nedslidning af sundhedskapital betyder, at initiale sundhedsforskelle mellem individer gradvist
aftager over livet. Med andre ord mister tidlige sundhedsmaessige pavirkninger sin betydning i takt
med, at individer bliver zeldre, jf. f.eks. Almond og Currie (2011a). Dette er ikke konsistent med den
empiriske evidens, som i stedet viser, at initiale sundhedsforskelle varer ved henover livet. | Dansk
@konomi, efterar 2021 diskuteres en raekke yderligere arsager til, hvorfor sundhedsunderskudstil-
gangen kan veere at foretraekke fremfor sundhedskapitaltiigangen som modelramme til at analysere
sundhedsudviklingen gennem livet.
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Sundhedsforskelle mellem bgrn tidligt i livet varer i sundhedsunder-
skudsmodellen ved ind i voksenlivet, jf. Dalgaard mfl. (2021). Dette
skyldes, at nye sundhedsunderskud akkumuleres hurtigere, des darli-
gere helbred personen har i udgangspunktet.! Har personen ved ind-
gangen til voksenlivet derfor et darligere helbred som felge af ugun-
stige sundhedspavirkninger i barndommen, vil denne person hurtigere
udvikle nye sundhedsunderskud sammenlignet med en person, der
har et bedre initialt helbred. Sundheden som voksen kommer dermed
til at afhaenge af sundheden som barn.?

TIDLIGE SUNDHEDSPAVIRKNINGER | MODELLEN

Den oprindelige model i Dalgaard og Strulik (2014) beskriver udviklin-
gen i sundheden gennem voksenfasen af livet. Tidlige omsteendighe-
der er i modellen derfor kun afspejlet i det initiale niveau for individets
sundhedsunderskud ved indgangen til voksenlivet, jf. Dalgaard mfl.
(2021). Givet, at der er sadanne initiale forskelle i helbredet, viser mo-
dellen, at disse forskelle varer ved og forsteerkes gennem livet. At der
eksisterer initiale sundhedsforskelle som voksen er dog en antagelse.

| Dalgaard mfl. (2021) modelleres eksplicit en barndomsperiode ba-
seret pa ontogenese (dvs. processen hvormed fosteret udvikler sig),
og det vises, at sundhedsmaessige pavirkninger tilbage til fostersta-
diet vedbliver at have en effekt igennem hele livet. Dermed under-
statter denne udvidede model, at tidlige sundhedspavirkninger pavir-
ker helbredet som voksen og derigennem kan have langsigtede hel-
bredseffekter.

Sundhedspavirkninger tidligt i livet har dog ikke alene en persistent ef-
fekt pa den enkeltes helbred gennem livet; den accelererende udvik-
ling i sundhedsunderskuddet implicerer ogsa, at effekten forsteerkes
over tid. Denne forsteerkende effekt er illustreret i figur V.2, som viser
tre kurver for udviklingen i sundhedsunderskuddet over livsforlgbet. De
tre kurver afspejler tre personer, der ved indgangen til voksenlivet har
tre forskellige niveauer af sundhedsunderskud som felge af forskellige

1) Dette implicerer en accelererende udvikling i sundhedsunderskuddet over livsforlgbet,
hvilket er i overensstemmelse med den empiriske udvikling i sundhedsunderskudsin-
dekset og dedeligheden pa tveers af aldersgrupper, jf. Dalgaard og Strulik (2014).

2) Optimal investeringsadfeerd implicerer ifglge modellen, at personer med darligere initi-
alt helbred ved indgangen til voksenlivet vil investere mere i sin sundhed for at kom-
pensere for det darligere udgangspunkt. De hgjere investeringer er dog ikke tilstraek-
kelige til at opveje det darligere helbred i udgangspunktet, jf. Dalgaard mfl. (2021).
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helbredstilstande i barndommen. Sammenlignes forskellen i sund-
hedsunderskuddet mellem de tre personer over tid, ses det, at forskel-
len ikke kun varer ved gennem livet, men ogsa udvides i takt med, at
personerne bliver zldre.

FIGUR V.2 PERSISTENTE EFFEKTER AF
INITIALE SUNDHEDSFORSKELLE

Forskelle i sundhedsunderskuddet mellem individer ved indgangen
til voksenlivet varer ved gennem livet og forsteerkes over tid.

Sundhedsunderskud

20 30 40 50 60 70 80
Alder

Anm.: Sundhedsunderskudsindekset opger pa baggrund af et bredt udsnit
af indikatorer, hvor stor en andel af de potentielle sundhedsunder-
skud, et individ har pa et givent alderstrin, jf. boks V.1. Figuren er
gengivet fra Dalgaard mfl. (2021), som estimerer udviklingen i indek-
set over livsforlgbet pa baggrund af amerikanske data.

Kilde: Dalgaard mfl. (2021).

YDERLIGERE EFFEKTER GENNEM KOMPETENCE-
OPBYGNING

Udover den direkte effekt pa helbredet som voksen kan sundhed i
barndommen ogsa have yderligere langsigtede konsekvenser for den
enkelte ved at pavirke opbygningen af humankapital i barndommen, jf.
f.eks. Heckman (2007), Almond mfl. (2018) og Conti mfl. (2019). Kom-
petenceudviklingen i barndommen kan have langsigtede konsekven-
ser for den enkeltes kompetenceniveau som voksen, idet udviklingen
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af feerdigheder i barndommen er afgerende for mulighederne for at til-
egne sig nye kompetencer senere i livet. Dette benaevnes i teorien dy-
namisk komplementaritet og indebeerer, at effekten af senere investe-
ringer er mere effektive, des hgjere et niveau af humankapital de byg-
ger ovenpa i udgangspunktet.’

HUMANKAPITAL

Humankapital er et udtryk for den enkeltes kompetencer eller faerdig-
heder i bred forstand og deekker bade over kognitive og ikke-kogni-
tive faerdigheder samt sundhed, jf. Heckman (2007).

Kognitive feerdigheder kan eksempelvis besta af talforstaelse og lee-
sefeerdigheder, mens ikke-kognitive feerdigheder er et udtryk for indi-
videts socio-emotionelle kompetencer og deekker eksempelvis over
personlighed, talmodighed og motivation.

Den enkeltes humankapital teenkes at pavirke en lang raekke sociale
og skonomiske udfald med betydning for dennes velbefindende, f.eks.
indkomst, arbejdsmarkedstilknytning, risikofyldt adfeerd og helbred.

Sundhed i barndommen kan pavirke barnets opbygning af kompeten-
cer pa mange mader, jf. Heckman (2007). Forskning peger eksempel-
vis pa, at hjernens udvikling er seerligt pavirkelig under fosterstadiet og
i de farste levear, jf. Knudsen mfl. (2006), og forurening i fosterstadiet
kan have konsekvenser for barnets sundhed ved fedslen, jf. Currie
(2011). Derfor kan selv milde sundhedsmeessige pavirkninger i den tid-
lige barndom, sdsom rygning under graviditeten, have forholdsmaes-
sigt betydelige konsekvenser for barnets kognitive og ikke-kognitive
udvikling, jf. f.eks. Almond mfl. (2018). Ogsa blandt eeldre bgrn kan
helbredet pavirke opbygningen af kognitive og ikke-kognitive kompe-
tencer. Kvaliteten af et barns ernaering kan eksempelvis have indvirk-
ning pa barnets indleering i skolen ved at pavirke barnets energiniveau
og koncentrationsevne, ligesom sygdom eksempelvis kan medfgre hg-
jere sygefravaer og dermed reducere meengden af undervisning, jf.
f.eks. Currie (2009).

3) Teorien om opbygning af humankapital i barndommen og betydningen af tidlige om-
staendigheder er uddybende beskrevet i kapitel IV i Dansk @konomi, forar 2021.
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Ligesom sundhed i barndommen altsa kan have en effekt pa den en-
keltes opbygning af humankapital, kan der omvendt ogsa veere en ef-
fekt fra humankapital til sundhed, nar den enkelte er blevet voksen, jf.
Heckman (2007). Effekten fra humankapital til sundhed kan eksempel-
vis opsta, hvis personer med hgjere humankapital har tendens til at
arbejde i mindre risikofyldte jobs eller har flere ressourcer til at inve-
stere i egen sundhed. Effekten kan ogsa opsta, hvis personer med
bedre kognitive og ikke-kognitive faerdigheder er mere fremadskuende
eller har sterre viden om de langsigtede konsekvenser af usund hel-
bredsmeaessig adfeerd og derfor traeffer sundere livstilsvalg. Sundheds-
maessige pavirkninger som barn kan dermed potentielt have en for-
steerkende effekt pa sundheden som voksen gennem effekterne pa in-
dividets humankapital.

AFLEDTE OKONOMISKE EFFEKTER AF SUNDHED |
BARNDOMMEN

Sundhed i barndommen kan, bade gennem de direkte effekter pa
sundheden som voksen og gennem de indirekte effekter pa individets
kompetencer, have afledte effekter pa en lang reekke sociale og gko-
nomiske udfald med betydning for den enkeltes velbefindende, jf. f.eks.
Heckman (2007) og Aimond mfl. (2018). Dette gaelder blandt andet
personens arbejdsmarkedstilknytning og indkomst. Andre eksempler
pa forhold, der kan teenkes at blive pavirket, er personens valg af job-
type eller investeringsadfaerd.

Sundheden som voksen kan pavirke personens tilknytning til arbejds-
markedet og indkomsten af flere arsager, jf. f.eks. Currie og Madrian
(1999) og O’Donnell mfl. (2015). Arbejdsmarkedstilknytningen afhaen-
ger bade af personens eget udbud af arbejdskraft og af arbejdsgiver-
nes efterspgrgsel efter denne arbejdskraft. Effekterne kan bade opsta
via den ekstensive margin (dvs. hvorvidt personen deltager pa arbejds-
markedet) og intensive margin (dvs. antallet af arbejdstimer, safremt
personen er i beskeeftigelse).

For det farste kan helbredsmeessige problemer betyde, at det er for-
bundet med smerter at ga pa arbejde. Det vil ggre det mindre attraktivt
at arbejde og derfor treekke i retning af et lavere arbejdsudbud. | vaerste
fald kan darligt helbred betyde, at personen ikke er i stand til at deltage
pa arbejdsmarkedet. For det andet kan personens sundhedstilstand
ogsa pavirke, hvornar personen veelger at traekke sig tilbage fra ar-
bejdsmarkedet. Darligere helbred kan eksempelvis medfagre en kortere
forventet levetid, hvilket traekker i retning af tidligere tilbagetreekning.
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For det tredje kan der vaere en negativ effekt af darligt helbred pa det
gkonomiske incitament til at arbejde. Dette kan blandt andet skyldes,
at darligere helbred mindsker personens produktivitet og derigennem
timelgn. Produktiviteten kan eksempelvis blive pavirket, hvis darligt
helbred medfarer hgjere sygefravaer eller ggr det vanskeligere for per-
sonen at udfgre bestemte arbejdsopgaver. En lavere timelgn ger det
alt andet lige mindre attraktivt at arbejde. Samtidig kan der veere bedre
mulighed for at opna offentlig forsgrgelse, safremt en person med dar-
ligt helbred mister sit arbejde, enten midlertidigt gennem sygedag-
penge eller permanent gennem fertidspension. Dette treekker ligeledes
i retning af en lavere gkonomisk tilskyndelse til at arbejde.

Sundhed i barndommen kan ligeledes medfere afledte gkonomiske ef-
fekter pa personens arbejdsmarkedstilknytning og indkomst som vok-
sen gennem den indirekte effekt pa personens kompetenceniveau.
Hgajere kognitive evner kan eksempelvis forventes generelt at veere for-
bundet med hgjere produktivitet. Ogsa ikke-kognitive evner sdsom mo-
tivation og nysgerrighed kan dog virke fordrende for produktiviteten.
Personer med bedre ikke-kognitive evner kan desuden vaere mere at-
traktive for arbejdsgiverne, idet de eksempelvis kan veere bedre til at
samarbejde eller til at indga i det sociale arbejdsmiljg.

OFFENTLIGE INVESTERINGER | BORNS SUNDHED

| den tidlige barndom har foreeldrene som naevnt stor indflydelse pa
barnets sundhed. Dette skyldes for det fgrste, at barnets medfadte for-
hold i hgj grad er bestemt af foraeldrene igennem eksempelvis gener
og det sundhedsmeaessige miljg under graviditeten. For det andet er det
i hgj grad foreeldrene, der i den tidlige barndom stér for investeringerne
i barnets sundhed. Disse investeringer bestar bade af tidsmaessige og
finansielle investeringer.

| praksis er der imidlertid nogle foreeldre, som oplever begraensninger i
deres muligheder for at investere i deres bgrns sundhed. Det kan ek-
sempelvis veere fordi de mangler information eller fordi der eksisterer
kreditbegreensninger i gkonomien, jf. ogsa Dansk @konomi, forar 2021.
Kreditbegraensninger betyder, at familier, der ikke selv har tilstraekkelige
ogkonomiske midler til at investere i barnet, ikke er i stand til at lane fil
investeringerne pa kreditmarkederne. Hvis foraeldrene mangler ressour-
cer kan det medfare, at ellers rentable investeringer ikke bliver foretaget,
hvilket vil lede til et effektivitetstab i gkonomien. Kreditbegraensninger og
begraenset adgang til sundhedsinformation kan derfor opfattes som en
markedsfejl i gkonomien.
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Manglende l&nemuligheder udger alt andet lige en sterre udfordring i
familier med lavere indkomster. Dels betyder det, at foreeldre med en
lavere indkomst har feerre skonomiske ressourcer til at investere i bar-
net. Dels kan en lavere indkomst medfgare, at forseldrene er ngdsagede
til at arbejde mere for at opna en tilstreekkelig lan, hvilket efterlader
mindre tid til at veere sammen med barnet. Markedsfejl i gkonomien i
form af imperfekte kreditmarkeder skaber dermed ogsa en ulighed i
muligheder mellem bgrn, idet forseldrenes ressourcer i hgjere grad bli-
ver afggrende for barnets velbefindende.

Offentlige investeringer i bgrns sundhed kan ud fra et faggkonomisk
synspunkt dermed begrundes ud fra et gnske om at mindske effektivi-
tetstabet i gkonomien, som opstar som fglge af, at forseldrenes egne
ressourcer ellers bliver afggrende for investeringerne i barnets sund-
hed. Der kan desuden veere stordriftsfordele forbundet med, at de en-
kelte familier ikke hver iseer skal bruge ressourcer pa at skaffe viden
om forskellige sundhedsindsatser. Samtidig kan offentlige indsatser bi-
drage til at mindske uligheden i muligheder mellem bgrn. Offentlige
sundhedsindsatser malrettet barn kan tage mange former og deekker
over alt fra hjemmebesag fra en sundhedsplejerske efter fgdslen over
vaccinationsprogrammer, forebyggende lsegebesgg, tilbud om syns-
og hgretest til vederlagsfri bernetandpleje. Sidstnaevnte studeres neer-
mere i afsnit 4 i dette kapitel.

I mange tilfeelde vil der vaere et samspil mellem offentlige og private
investeringer i barnets sundhed, sadan at offentlige indsatser pavirker
omfanget af foreeldrenes egne sundhedsinvesteringer i barnet. Pa den
ene side kan et af formalene med offentlige indsatser vaere at fremme
foreeldrenes egne investeringer. Dette kan eksempelvis ske gennem
oplysning, der gger foraeldrenes viden om, hvad der er hensigtsmaes-
sig adfaerd i forhold til barnets sundhed. | sddanne tilfeelde vil offentlige
og private investeringer komplementere hinanden. Pa den anden side
kan der ogsa veere tilfeelde, hvor et offentligt initiativ fortraenger forael-
drenes egne investeringer i barnet. Det kan eksempelvis veere tilfeel-
det, hvis en offentligt finansieret skolefrokostordning erstatter en foreel-
drebetalt madpakke. | sddanne tilfeelde vil den offentlige indsats vaere
et substitut til foreeldrenes investering, og den samlede effekt pa bar-
nets sundhed vil afhaenge af, hvorvidt den offentlige indsats bidrager
til at age de samlede investeringer i barnet.
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TIDLIGE SUNDHEDSINDSATSER OG HECKMANKURVEN

Offentlige tiltag, som sigter mod at pavirke befolkningens helbred og
humankapital mere generelt, bestar ikke kun af indsatser malrettet
bgrn, men kan ogsa veere malrettet unge og voksne. Ifalge teorien om
opbygning af humankapital kan en investering alt andet lige imidlertid
vaere mere rentable, desto tidligere i livet den foretages, jf. f.eks. Heck-
man (2006, 2007). Dette skyldes som neevnt, at effektiviteten af senere
investeringer ifglge teorien generelt er hgjere, desto hgjere et niveau
af kompetencer de bygger ovenpa. Investeringer tidligt i livet skaber
dermed grundlaget for at kunne udvikle nye feerdigheder senere i livet.

| prioriteringen mellem offentlige indsatser malrettet tidligere og senere
livsfaser kan der dermed veere et argument for at prioritere en starre del
af ressourcerne til tidlige indsatser, jf. ogsa Dansk @konomi, forar 2021.
Dette argument er illustreret i den sakaldte Heckmankurve, som viser en
sammenhzaeng mellem det marginale samfundsgkonomiske afkast af en
investering og aldersgruppen for investeringen, jf. figur V.3. Ifglge Heck-
mankurven aftager afkastet af en marginal investering generelt med al-
deren for investeringen. Dette afspejler, at investeringer senere i livet alt
andet lige vil vaere mindre effektive, hvis de ikke bygger ovenpa tilstraek-
kelige investeringer foretaget tidligere i livet.

Som ogsa diskuteret i Dansk @konomi, forar 2021 kan Heckmankurven
imidlertid ikke ngdvendigvis anvendes til at argumentere for at prioritere
yderligere ressourcer til tidlige indsatser, hvis der i forvejen anvendes
mange ressourcer pa dette omrade. Dette skyldes, at Heckmankurven
kan taenkes at afspejle det potentielle afkast i en situation, hvor der inve-
steres den samme maengde ressourcer pa tvaers af aldersgrupper. | sa-
danne tilfeelde vil afkastet af tidlige indsatser ifglge teorien veere starst.
Har samfundet omvendt allerede foretaget en optimal allokering af res-
sourcerne pa tveers af aldersgrupper, ma afkastet af at investere en eks-
tra krone forventes at vaere den samme pa tveaers af alderstrin. | det til-
feelde vil der ikke vaere et samfundsgkonomisk argument for at prioritere
tidlige indsatser yderligere pa bekostning af senere indsatser.
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FIGUR V.3 HECKMANKURVEN

Ifelge Heckmankurven er afkastet af investeringer i individers hu-
mankapital stgrre, des tidligere i livet de foretages.

Afkast

Fgrskoleprogrammer

Skole

Jobtraening

Fgrskole Skole Efter skole

Alder

Anm.: Heckmankurven kan teenkes at afspejle det potentielle afkast i en si-
tuation, hvor der investeres den samme maengde ressourcer pa
tveers af aldersgrupper.

Kilde: Kurven er gengivet fra Heckman (2006).

OPSUMMERING

Dette afsnit har beskrevet teoretiske kanaler, hvorigennem sundheds-
maessige pavirkninger i barndommen kan have langsigtede konse-
kvenser for den enkelte. For det farste kan der opsta langsigtede ef-
fekter, fordi helbredet som barn pavirker helbredet som voksen. For
det andet kan helbredet som barn pavirke barnets udvikling af bade
kognitive og ikke-kognitive kompetencer. Kompetenceudviklingen i
barndommen danner grundlaget for kompetenceniveauet som voksen
og kan derigennem have langsigtede effekter. De langsigtede effekter
pa sundhed og kompetencer kan betyde, at der opstar afledte effekter
pa andre forhold som voksen. Den enkeltes helbredstilstand og kom-
petenceniveau kan eksempelvis have indflydelse pa dennes arbejds-
markedstilknytning og indkomstpotentiale.

Seerligt i den tidlige barndom er barnets sundhed i udgangspunktet i
hgj grad bestemt af foreeldrene. Ved at foretage sundhedsmaessige

Dansk @konomi, efterar 2023 267



Tidlig sundhedsindsats - Empirisk litteratur V.3

Offentlige indsatser
mindsker betydning
af forzeldres
ressourcer

V.3

Indhold i afsnittet

investeringer i barnet kan foraeldrene eksempelvis pavirke barnets
sundhed positivt. Foreeldrene kan imidlertid opleve begraensninger i
deres muligheder for at investere i barnets sundhed. Foraeldre kan
desuden have en negativ indvirkning pa barnets helbred ved, bevidst
eller ubevidst, at udsaette barnet for ugunstige sundhedsmeessige pa-
virkninger.

Hvis begraensninger i foreeldrenes ressourcer indebaerer, at ellers ren-
table investeringer i barnets sundhed ikke foretages, kan det lede til et
effektivitetstab i gkonomien. Offentlige indsatser, som mindsker af-
haengigheden mellem berns sundhed og deres familiemaessige bag-
grund, kan potentielt mindske dette effektivitetstab og samtidig bidrage
til at mindske uligheden i muligheder mellem bgrn. Safremt offentlige
sundhedsindsatser har en positiv indvirkning pa barnets sundhed, kan
offentlige sundhedsindsatser potentielt ogsa vaere forbundet med
gavnlige effekter pa lang sigt gennem bedre helbred, stgrre arbejds-
markedstilknytning samt hgjere indkomst som voksen.

| neeste afsnit beskrives litteratur, der empirisk har undersagt effek-
terne af sundhed i barndommen samt af offentlige sundhedsindsatser
malrettet barn.

EMPIRISK LITTERATUR

| dette afsnit preesenteres empiriske resultater fra den gkonomiske lit-
teratur, der beskaeftiger sig med de langvarige effekter af sundhed i
barndommen. | farste del af afsnittet opsummeres den betydelige litte-
ratur, som har vist, at sundhedspavirkninger i barndommen er vigtige
for udfald senere i livet. Det er denne empiriske evidens, der ligger til
grund for de gkonomiske teorier praesenteret i forrige afsnit V.2, som
forsgger at forklare, hvorfor sddanne langsigtede effekter kan opsta. |
anden del af afsnittet opsummeres den eksisterende viden fra den
gkonomiske litteratur om effekterne af indsatser, der har til formal at
forbedre barns sundhed. | gennemgangen af litteraturen fokuseres pa
studier, der er relevante for en dansk kontekst. Litteraturgennemgan-
gen beskriver ikke ngdvendigvis al litteratur om tidlige sundhedsind-
satser, men fremhaever vaesentlige resultater fra den gkonomiske litte-
ratur indenfor de omrader, hvor der findes tilstraekkelig evidens til at
drage generelle konklusioner.
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LANGSIGTEDE EFFEKTER AF SUNDHED | BARNDOMMEN

Epidemiologisk forskning har laenge vist, at der eksisterer en sammen-
haeng mellem sundhedsforhold i den tidlige barndom og helbredet se-
nere i livet, jf. f.eks. Almond og Currie (2011a) samt Conti mfl. (2019).
Den tidlige litteratur havde hovedsageligt fokus pa betydningen af sund-
hedspavirkninger, der fandt sted pa fosterstadiet, men senere er fokus
blevet udvidet til ogsa at omfatte pavirkninger senere i barndommen.
Tanken om, at omgivelserne pa fosterstadiet er en afgerende determi-
nant for individets sundhed senere i livet, blev iseer drevet frem af David
Barker, som i flere studier viste, at der pa davaerende tidspunkt eksiste-
rede en positiv samvariation mellem sundhedstilstanden for nyfadte,
malt ved blandt andet spaedbarnsdedelighed og fadselsveegt, og syg-
dom samt dedelighed forarsaget af blandt andet diabetes og hjertepro-
blemer blandt voksne, jf. blandt andet Barker mfl. (1989a, 1989b).

Ifelge Barker (1990) eksisterer denne sammenhaeng mellem sundhed
tidligt og sent i livet, fordi der inde i fosteret foregar vigtige biologiske
processer, som “programmerer” individet til at veere disponibel over for
visse former for kroniske sygdomme, som typisk fgrst materialiserer
sig i den midaldrende fase af livet. Det betyder ogsa, at de sundheds-
maessige konsekvenser af ugunstige pavirkninger pa fosterstadiet ikke
ngdvendigvis kommer til udtryk ved fgdslen, men farst bliver synlige
sent i personens voksenliv, jf. Almond og Currie (2011a). Dermed kan
effekterne forblive latente i mange ar.

En begraensning ved den tidlige epidemiologiske evidens var imidler-
tid, at den primeert byggede pa samvariationer mellem sundhed tidligt
og sent i livet og dermed ikke udelukkede, at sammenhaengen poten-
tielt kunne afspejle andre forhold, som pavirkede begge variable, jf.
f.eks. Almond og Currie (2011a). Pa denne baggrund er der siden ar-
tusindeskiftet opstaet en betydelig empirisk skonomisk litteratur inden-
for omradet, som pa flere punkter har bidraget med ny viden om de
langvarige effekter af sundhed i barndommen sammenlignet med den
tidlige epidemiologiske litteratur. Denne gkonomiske forskning er
blandt andet opsummeret i litteraturstudierne af Almond og Currie
(2011a, 2011b), Aimond mfl. (2018) og Conti mfl. (2019).

Den gkonomiske litteratur har blandt andet bidraget til at etablere, at den
empiriske sammenhzeng mellem sundhed tidligt og sent i livet afspejler
en egentlig kausal effekt af sundhedspavirkninger i den tidlige barndom.
For at identificere denne kausale effekt har den gkonomiske litteratur i
vid udstreekning gjort brug af naturlige eksperimenter, som udelukker
indflydelse fra andre faktorer. Et klassisk eksempel er Almond (2006),
som unders@ager de langsigtede konsekvenser for amerikanske bgrn af
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at veere blevet eksponeret for influenzapandemien i 1918 pa fostersta-
diet. Pandemien ramte bade uventet og med varierende alvorlighed pa
tveers af geografiske omrader, hvilket ger det muligt at sammenligne de
langsigtede udfald for barn, der som fostre blev eksponeret for pande-
mien, med bern, der ikke gjorde. Almond (2006) viser pa denne bag-
grund, at eksponering overfor pandemien pa fosterstadiet medfgrte en
markant hgjere risiko for manglende erhvervsevne sent i voksenlivet
som fglge af fysisk invaliditet.

Et andet bidrag fra den gkonomiske forskning har veeret at vise, at ikke
kun store negative sundhedspavirkninger sdsom den dgdelige influ-
enza i 1918 eller hungersngad kan have langsigtede konsekvenser. Lit-
teraturen har ogsa vist, at selv milde sundhedsmaessige pavirkninger,
som en stgrre del af befolkningen udseettes for, kan medfgre langva-
rige effekter, der kan spores ind i voksenlivet. De langvarige effekter
er vist for mange former for milde “sted” til sundheden i den tidlige
barndom og daekker blandt andet over mindre ernseringsmaessige pa-
virkninger, eksponering overfor alkohol eller tobak samt variationer i
saesonen, hvor bgrn fgdes, jf. Almond mfl. (2018).

Den gkonomiske litteratur har endvidere vist, at de langsigtede effekter
af tidlige omsteaendigheder ikke er begraenset til individets helbred, men
ogsa omfatter en lang raekke forhold med betydning for den enkeltes
sociale og gkonomiske status, herunder opnaet uddannelse, indkomst
og arbejdsmarkedstilknytning. Litteraturen har saledes vist, at begiven-
heder indtruffet for skolealderen kan forklare en betydelig del af den
variation, der kan observeres i voksnes uddannelses- og arbejdsmar-
kedsrelaterede status, jf. Aimond og Currie (2011b).

EFFEKTER AF TIDLIGE SUNDHEDSINDSATSER

| det fglgende rettes fokus mod den empiriske gkonomiske litteratur,
der undersgger effekterne af indsatser, der har til formal at forbedre
barns sundhed. Indledningsvist praesenteres en raekke metodiske
overvejelser samt afgraensninger, der er foretaget i gennemgangen af
litteraturen. Efterfalgende opsummeres resultaterne fra litteraturen,
farst med fokus pa de direkte effekter af tidlige sundhedsindsatser pa
sundhed, og dernaest med fokus pa de afledte effekter pa uddannelse
og arbejdsmarkedet. Litteraturgennemgangen bygger i hgj grad pa de
to tidligere litteraturstudier af Wist (2022) og VIVE (2020).4

4) Wiust (2022) gennemgar den empiriske litteratur fra de nordiske lande, der belyser ef-
fekterne af sundhedsindsatser malrettet nyfgdte. VIVE (2020) fokuserer pa sundheds-
indsatser malrettet barn generelt med fokus pa studier af relevans for en dansk kon-
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Metodiske overvejelser og afgransninger i litteraturgennemgangen

Det er i udgangspunktet vanskeligt at estimere kausale effekter af tid-
lige sundhedsindsatser. Det skyldes, at der er et behov for at kunne
sammenligne bgrn, der har modtaget indsatsen, med en sammenlig-
nelig gruppe af barn, der ikke har modtaget indsatsen. | mange tilfeelde
eksisterer der dog ikke en sadan naturlig sammenligningsgruppe. En
arsag til dette er, at de indsatser, der tilbydes bgrn i Danmark, i mange
tilfeelde er universelle, og der eksisterer derfor ikke umiddelbart en
gruppe af bgrn, der ikke har modtaget indsatsen. En anden arsag er,
at det for visse typer af indsatser ikke er tilfeeldigt, hvilke barn der mod-
tager indsatsen. Det kan eksempelvis skyldes, at kun en selekteret
gruppe af bgrnene ender med at gare brug af tilbuddet, ligesom der i
andre tilfeelde kan vaere tale om en malrettet indsats, som kun tilbydes
bestemte barn. Ogsé i disse tilfaelde eksisterer der ikke umiddelbart en
naturlig sammenligningsgruppe, da de bgrn, der modtager indsatsen,
som oftest ikke vil veere sammenlignelige med de bgrn, der ikke mod-
tager indsatsen.

For at overkomme disse udfordringer ggr den empiriske litteratur i vid
udstraekning brug af, at der i nogle tilfaelde af naturlige arsager opstar
en tilfeeldig variation i, hvilke bgrn der modtager indsatsen, og hvilke
der ikke gar. Denne variation kan grundlseggende opsté pa to mader,
jf. VIVE (2020). For det forste kan der i forbindelse med implemente-
ringen af indsatsen vaere geografisk eller tidsmaessig variation i ind-
forslen af indsatsen. Geografisk variation kan eksempelvis ggre det
muligt at sammenligne bgrneargange i kommuner, der har indfert ind-
satsen, med de samme bgrneargange i kommuner, der endnu ikke har
indfert indsatsen. En stor del af den danske og skandinaviske litteratur
anvender denne form for variation til at identificere de empiriske effek-
ter af en indsats, jf. f.eks. Wust (2012) for Danmark, Butikofer mfl.
(2019) for Norge og Bhalotra mfl. (2017) for Sverige. Tilsvarende ger
variation i adgang til indsatsen over tid det eksempelvis muligt at sam-
menligne barn, der blev fadt, fgr indsatsen blev indfgrt, med bern, der
blev fadt lige efter.

For det andet kan der for nogle indsatser veere fastsat en greense-
veerdi, der angiver, hvilke bgrn der har adgang til indsatsen. Nogle stu-
dier i litteraturen anvender eksempelvis, at der for barn, der fedes med
en lav fedselsvaegt, typisk farst tilbydes en ekstra indsats, hvis fedsels-
veegten falder under en given nedre greense, jf. Daysal mfl. (2022) for

tekst, men med inddragelse af gvrig skandinavisk og udenlandsk litteratur. For en gen-
nemgang af den bredere internationale litteratur henvises til Aimond og Currie (2011a,
2011b), Almond mfl. (2018) og Conti mfl. (2019).
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Danmark og Bharadwaj mfl. (2013) for Norge. Dermed kan bgrn, der
fedes med en veegt lige over og under graensevaerdien, sammenlignes.

| preesentationen af litteraturen er der alene medtaget studier, der ved
brug af en af ovenstéende tilgange sandsynligger, at der estimeres en
kausal effekt af den tidlige sundhedsindsats. Det betyder, at studierne
ikke blot paviser, at der eksisterer en empirisk sammenhasng mellem
den tidlige sundhedsindsats og det valgte effektmal, men estimerer en
egentlig arsagssammenhaeng.

Det ber dog bemaerkes, at det selv i disse tilfaelde kan veere en udfor-
dring empirisk at identificere den isolerede effekt af en enkelt social
indsats. Det skyldes, at der indenfor velfaerdssystemet eksisterer
mange forskellige indsatser, som kan fungere som substitutter for hin-
anden. Modtager et nyfadt barn eksempelvis mindre pleje pa hospitalet
ved fgdslen, kan det medfere et gget antal kontakter til egen laege pa
et senere tidspunkt eller gge behovet for indsatser i daginstitutionen
eller skolen senere i barndommen. Sadanne kompenserende indsat-
ser vil treekke i retning af at mindske forskellen mellem bgrn, der har
modtaget henholdsvis ikke modtaget en given indsats. Hvis der ikke
kan pavises en empirisk effekt af en given indsats, er det altsa ikke
ngdvendigvis et udtryk for, at indsatsen ikke isoleret set har en effekt.
Det er muligt, at effekten blot bliver modgaet af andre initiativer, som
det ikke er muligt at kontrollere for i analysen.

Foruden at fokusere pa kausale effektstudier bygger litteraturgennem-
gangen sa vidt muligt pa dansk evidens. | de tilfaelde, hvor den danske
evidens er begreenset, suppleres primeert med skandinaviske studier.
Denne afgraensning afspejler, at effekten af en indsats generelt ma for-
ventes at athaenge af den konkrete institutionelle og kulturelle kontekst.
Da de gvrige skandinaviske lande er mere sammenlignelige med Dan-
mark end andre lande, kan resultaterne fra disse lande derfor ogsa
bedre overfgres til en dansk kontekst. | de tilfeelde, hvor ogsa den
skandinaviske evidens er begreenset, inddrages dog ogsa enkelte stu-
dier fra andre lande. Studier fra den internationale litteratur, der foku-
serer pa indsatser, der ikke er evalueret i skandinavisk kontekst indgar
saledes ikke i gennemgangen.

Udover ovenstaende afgraensninger vil der i litteraturgennemgangen
blive skelnet imellem studier, der undersgger indfgrslen af en tidlig
sundhedsindsats og studier, der undersgger eendringer i eksisterende
tidlige sundhedsindsatser. Denne skelnen er relevant, da der potentielt
kan veaere betydelige forskelle i effekterne af de to typer af eendringer,
jf. VIVE (2020) og Dansk @konomi, forar 2017. Som et eksempel kan
det formodes, at indferslen af hiemmebesag af sundhedsplejersker for
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familier med nyfgdte bgrn har vaeret forbundet med betydelige positive
effekter, mens det er sandsynligt, at effekten af at @ge antallet af hjem-
mebesag med ét yderligere besgg vil veere mindre. Desuden er det
plausibelt, at effekten generelt vil aftage i takt med omfanget af res-
sourcer, der i forvejen anvendes pa omradet. Eksempelvis er det sand-
synligt, at effekten af at @ge antallet af hjiemmebesag med ét besgg vil
veere mindre, hvis sndringen sker fra et udgangspunkt pa fem besgg
sammenlignet med et udgangspunkt pa et besgg.

Sundhedsindsatser malrettet bgrn kan tage mange former og spaender
over indsatser modtaget i den helt tidlige barndom, herunder pa foster-
stadiet, til indsatser malrettet barn i skolealderen. Der kan imidlertid
veere betydelig forskel i bade indholdet og effekterne af disse indsat-
ser. Derfor skelnes i litteraturgennemgangen ligeledes imellem, hvilken
aldersgruppe der udger malgruppen for indsatsen. Den eksisterende
empiriske viden bygger i hgj grad pa indsatser malrettet nyfadte barn,
mens der omvendt kun findes et begraenset antal effektstudier — og sa
vidt vides ingen danske — af indsatser malrettet eeldre bgrn. For zeldre
bgrn er der primaert unders@gt sundhedsindsatser i form af skolemads-
ordninger.

Effekter pa sundhed

Der findes forholdsvist megen dansk og skandinavisk evidens for
sundhedseffekterne af tidlige sundhedsindsatser malrettet nyfadte.
Disse sundhedseffekter er iseer belyst i forbindelse med indfgrslen af
indsatser, der fandt sted i de skandinaviske lande i 1930-40’erne, men
der er ogsa nogen evidens for effekterne af aendringer i eksisterende
indsatser. Evidensen bygger primaert pa sundhedseffekter pa kort sigt,
mens kun et mindre antal studier ogsa belyser de langsigtede sund-
hedseffekter ind i voksenlivet. Dette fokus pa kortsigtede effekter haen-
ger sammen med, at en forudsaetning for, at det er muligt at observere
effekter pa lang sigt, er, at den undersggte aendring skal ligge tilstraek-
keligt tilbage i tid. Den danske og skandinaviske litteratur finder helt
overordnet positive sundhedseffekter af indsatser malrettet nyfadte.
De konkrete effektstarrelser varierer dog mellem studierne, blandt an-
det som felge af forskelle i den konkrete sendring, der undersgges, og
hvordan sundhed males.

En forste gruppe af danske og skandinaviske studier undersgger effek-
terne af indferslen af universelle ordninger i 1930-40’erne, der indebar
gratis sundhedspleje malrettet nyfedte og deres madre. | Danmark blev
der indfert gratis hjemmebesgg af en sundhedsplejerske efter fadslen,
mens der i Sverige og Norge blev indfert lignende universelle tilbud, som
bade foregik via hiemmebesgg og via besgg pa sundhedsklinikker. Alle
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studier udnytter geografisk variation i, hvornar ordningerne blev indfart,
til at estimere effekterne af indsatserne. Der er generelt enighed blandt
studierne om, at indfgrslen af de naevnte indsatser bidrog betydeligt til at
reducere spaedbarnsdedeligheden blandt nyfadte pa daveerende tids-
punkt, jf. Wist (2012) for Danmark; Knutsson (2017) og Bhalotra mfl.
(2017) for Sverige; og Butikofer mfl. (2019) for Norge.

For Danmark estimerer Wiist (2012) eksempelvis, at indfgrslen af hjem-
mebesgg af sundhedsplejersker i Danmark reducerede spsedbarnsdg-
deligheden med 9-17 pct. For Norge estimerer Biitikofer mfl. (2019), at
indsatsen bidrog til at seenke spsedbarnsdgdeligheden med 18 pct.,
mens Bhalotra mfl. (2017) for Sverige estimerer et fald pa 24 pct. Studi-
erne peger pa, at indsatserne iszer bidrog til at reducere dedeligheden
blandt de nyfgdte ved at forebygge sygdom igennem bedre ernaering,
og ved tidligt at opspore sygdom, der kunne medfgre dgdsfald.

Nogle studier udnytter, at indfgrslen af de nsevnte indsatser ligger langt
tilbage i tid, hvilket ger det muligt at belyse indsatsernes langsigtede
sundhedseffekter. Disse studier finder overordnet positive langsigtede
effekter pa sundhedsmal, der er pavist at veere relateret til helbred og
ernzering i den tidlige barndom, jf. Wist (2022). Hjort mfl. (2017) finder
eksempelvis, at danske bgrn, der havde modtaget hjemmebesgg af en
sundhedsplejerske, havde en hgjere overlevelsesrate (ca. 0,5 pct.), la-
vere forekomst af hjertekarsygdomme (ca. 2 pct.) samt feerre hospitals-
indlzeggelser som midaldrende voksne.® Bhalotra mfl. (2017) finder til-
svarende en negativ effekt pa dedeligheden for seldre voksne (7 pct.),
mens Butikofer mfl. (2019) finder positive effekter pa et aggregeret sund-
hedsindeks.® To svenske studier, der undersgger indfgrslen af andre ty-
per af sundhedsindsatser malrettet nyfgdte i 1930’erne, finder ligeledes
positive langsigtede sundhedseffekter, i begge tilfaelde malt ved hospi-
talsindleeggelser, jf. Lazuka (2020, 2021).”

5) Wiust mfl. (2018) undersgger for Danmark effekterne i den mellemliggende periode fra
barndom til voksen, men finder ingen effekter pa unge voksnes sundhed, malt ved
hejde og veegt ved session. Den manglende effekt kan indikere, at der eksisterer en
sakaldt latensperiode for sundhedspavirkninger som barn, som indebzerer, at sund-
hedseffekterne farst kommer til udtryk senere i voksenlivet, jf. ogsa tidligere i afsnittet.

6) | modsaetning til de naevnte studier finder Knutsson (2017) ingen signifikante langsig-
tede effekter pa dgdeligheden som voksen. Knutsson (2017) og Bhalotra mfl. (2017)
unders@ger meget lignende indsatser, som blev implementeret i Sverige i 1930’erne;
mens Bhalotra mfl. (2017) underseger en forsggsordning, der blev implementeret i star-
ten af 1930’erne, undersgger Knutsson (2017) den efterfalgende implementering af en
national indsats, som var motiveret af forsggsordningen.

7) Lazuka (2020) unders@ger introduktionen af en ny behandling mod lungebetaendelse
for nyfadte, mens Lazuka (2021) unders@ger abningen af fadeafdelinger, som gav ad-
gang til bedre forhold under fadslen.
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Som ogsa diskuteret i afsnit V.2 kan offentlige sundhedsindsatser
blandt andet virke ved at @ge foraeldrenes viden om hensigtsmaessig
adfeerd, som kan veere til gavn for barnets helbred, og derigennem in-
direkte @ge foreeldrenes egne investeringer i barnet. Enkelte danske
studier undersager i lyset heraf, hvilken betydning hjiemmebesgag af
sundhedsplejersker kan have for udvalgte former for foreeldreadfaerd.
Disse studier viser, at bes@g af sundhedsplejersker kan medvirke til at
@ge vaccinationsraten blandt de nyfgdte, jf. Hirani og Wust (2022), gge
varigheden af amningen, jf. Kronborg mfl. (2016) samt forebygge vug-
gedad, jf. Altindag mfl. (2022).

En anden gruppe af danske studier betragter i modsaetning til indfgrs-
len af indsatser, hvilken betydning det har, hvis der bliver sendret i om-
fanget af en eksisterende indsats malrettet nyfadte. Som ogséa disku-
teret ovenfor kan sadanne effekter adskille sig fra effekterne af at ind-
fore en ordning, blandt andet fordi der er forskel i stgrrelsen af aendrin-
gen samt i omfanget af indsatsen i udgangspunktet. Disse studier har
undersggt virkningerne af at blive tilbudt feerre laegeydelser under gra-
viditeten, jf. Jensen (2014), at blive hjemsendt fra hospitalet samme
dag for ukomplicerede fadsler, jf. Sievertsen og Wist (2017), at blive
tilbudt mindre pleje under fgdslen, jf. (Maibom mfl. (2021), samt at mi-
ste et hjemmebesgg fra sundhedsplejersken efter fadslen, jf. Kronborg
mfl. (2016) og Hirani mfl. (2022).

Alle studier betragter altsa reduktioner i indsatsen og udnytter pa for-
skellig vis variation pa tveaers af kommuner eller fgdselstidspunkter i,
hvor stor en indsats der bliver givet, til at estimere effekterne. Overord-
net finder disse studier i et vist omfang negative sundhedseffekter pa
kort sigt af at reducere sundhedsindsatsen overfor nyfgdte. | flere til-
feelde er der dog tale om mindre eller midlertidige effekter, og i nogle
tilfeelde kan der kun findes en effekt for udvalgte sundhedsmal. Studi-
ernes fund er uddybet i boks V.2.
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BOKS V.2 DANSKE STUDIER AF ZENDRINGER | EKSISTERENDE INDSATSER

| det fglgende uddybes fundene i de danske studier, der undersgger effekterne af at aendre i en
eksisterende sundhedsindsats malrettet nyfadte.

Studierne betragter forskellige konkrete indsatser og belyser dermed bade indsatser, der finder sted
for, under og efter fadslen. Faelles for studierne er, at de alle betragter effekterne af at reducere i
omfanget af en indsats. Jensen (2014) undersgger eksempelvis betydningen af, at nogle madre
blev tilbudt faerre lsegeydelser under graviditeten i 1980’erne som falge af mindre gkonomisk inci-
tament blandt laegerne til at tilbyde ydelser. Sievertsen og Wust (2017) unders@ger indfgrslen af
hjemsendelse fra hospitalet samme dag for ukomplicerede fadsler og ikke-fgrstegangsfedende i
1990’erne. Maibom mfl. (2021) udnytter naturlig dag-til-dag variation i traviheden pa fedeafdelinger
til at undersgge effekterne af at blive tilbudt mindre pleje under fedslen. Slutteligt udnytter bade
Kronborg mfl. (2016) og Hirani mfl. (2022) sygeplejerskestrejken i 2008 til at undersage effekten af
at miste et hjemmebesgg fra en sundhedsplejerske efter fadslen.

Studierne belyser udelukkende sundhedseffekterne pa kort sigt af at blive tilbudt en mindre indsats.
Flere studier belyser dog ikke kun sundhedseffekterne pa barnet, men ogsa pa moderen. Overord-
net finder studierne i et vist omfang negative sundhedseffekter af at reducere sundhedsindsatsen
overfor nyfgdte. | flere tilfaelde er der imidlertid tale om mindre effekter, og i nogle tilfeelde kan der
kun pavises en effekt for udvalgte sundhedsmal.

Jensen (2014) finder eksempelvis primaert en negativ effekt af at blive tilbudt feerre lzegeydelser
under graviditeten for gruppen af yngre madre (en reduktion i fedselsveegten pa 1,8 pct. samt en
stigning i sandsynligheden for for tidlig fedsel med 58 pct.), men finder for den samlede gruppe af
medre kun sma og i visse tilfaelde insignifikante effekter. Maibom mfl. (2021) finder kun meget sma
negative effekter pa den nyfadtes sundhedstilstand og efterfalgende kontakter til sundhedsvaesnet
af at blive tilbudt mindre pleje under fadslen. Sievertsen og Wust (2017) finder, at hjemsendelse fra
hospitalet samme dag @gede forbruget af andre sundhedsydelser for barnene i den ferste maned
efter fadslen (en stigning i sandsynligheden for genindlaeggelse pa 3 pct.point), men finder ingen
effekt for laengere tidshorisonter eller for moderen.

Kronborg mfl. (2016) finder for bgrn, der mistede et hjemmebesag som fglge af sygeplejerskestrej-
ken i 2008, ligeledes kun en effekt pa korte tidshorisonter og pa antallet af laegekontakter, men ikke
pa genindleeggelser. Et opfalgende studie, hvor forfatterne i stedet undersgger betydningen af at
miste et hiemmebesgg pa forskellige alderstrin, finder omvendt, at bern og mgdre, der mistede et
tidligt hjiemmebesgg, havde flere kontakter til sundhedsveesnet i op til fire ar efter fedslen sammen-
lignet med bgrn, der mistede et senere hjemmebesgg, jf. Hirani mfl. (2022). Studiet peger dermed
pa, at seerligt de tidlige besag af en sundhedsplejerske er vigtige for barnets og moderens sundhed.
Konkret steg antallet af laegekontakter i to til fire ar efter fadslen med 12-20 pct. blandt b@rnene og
9-14 pct. blandt mgdrene. Desuden steg barnenes sandsynlighed for at blive indlagt med 40 pct.
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En anden made, hvorpa effekten af aendringer i indsatsens omfang kan
belyses, er som tidligere beskrevet at udnytte, at der for visse indsatser
eksisterer et skaeringspunkt for, hvornar bgrn tilbydes en ekstra indsats.
Et dansk og norsk studie udnytter begge, at bgrn, der ved fgdslen har
en vaegt lige under greensevaerdien for en meget lav fedselsvaegt, tilby-
des mere medicinsk behandling end barn, der fades med en vaegt lige
over greenseveerdien, jf. Daysal mfl. (2022) og Bharadwaj mfl. (2013).

Begge studier finder positive helbredseffekter pa kort sigt for bgrn, der
tilbydes ekstra behandling, malt som en reduktion i speedbarnsdgde-
ligheden pa mellem 3 og 5 pct.point. Dette er store effekter set i lyset
af niveauet for spaedbarnsdedeligheden for gruppen af barn med en
fodselsvaegt lige over greenseveerdien. For Danmark finder Daysal mfl.
(2022) ydermere en mere leengerevarende effekt pa barnets kontakter
til sundhedsvaesnet i Igbet af hele skolealderen og finder desuden po-
sitive afledte effekter pa4 moderens mentale helbred malt ved et redu-
ceret forbrug af antidepressiv medicin.

En tredje gruppe af studier indenfor litteraturen betragter sundhedsef-
fekterne af sundhedsindsatser mélrettet seldre bgrn. | modsaetning til
indsatser malrettet nyfadte er den empiriske evidens med relevans for
en dansk kontekst imidlertid relativt begraenset pa dette omrade. Der
findes sa vidt vides ingen dansk evidens, men et enkelt svensk studie
samt nogle gvrige udenlandske studier.

Det svenske studie og et amerikansk studie unders@ger begge indfgrs-
len af gratis skolemad i midten af 1900-tallet, hvilket bidrog til at for-
bedre ernaeringen blandt skolebgrn, jf. Alex-Petersen mfl. (2017) og
Hinrichs (2010). Begge studier er i stand til at belyse effekterne pa mel-
lemlang og lang sigt. Mens det svenske studie finder visse positive
sundhedseffekter pa mellemlang sigt for unge voksne (malt ved hgjde
og vurderet helbred ved session), kan hverken det svenske eller ame-
rikanske studie pavise signifikante effekter pa lang sigt opgjort ved di-
verse sundhedsmal. Pa trods af dette finder begge studier positive ef-
fekter pa bgrnenes uddannelsesniveau, jf. ogsd senere i afsnittet.
Dette kan pege pa, at de langsigtede gevinster ved skolemad ikke gar
gennem forbedret helbred som voksen, men gennem de umiddelbare
effekter pa indleeringen i skolearene.
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Tidlige sundhedsindsatser kan potentielt have gavnlige effekter pa
lang sigt, der reekker ud over de direkte effekter pa helbredet, jf. ogsa
afsnit V.2. | den empiriske litteratur er disse langsigtede effekter pri-
meert undersggt for individernes arbejdsmarkedstilknytning og ind-
komst. Eventuelle afledte effekter pa arbejdsmarkedet kan dels af-
spejle et bedre helbred for de bergrte bgrn som voksne, men kan ogsa
veere et udtryk for positive effekter pa bgrnenes opbygning af human-
kapital i barndommen. Hgjere kognitive og ikke-kognitive kompetencer
kan blandt andet give sig udslag i hgjere karakterer i skolen, men kan
ogsa senere i livet fare til hgjere opnaet uddannelse. Pa baggrund af
dette undersgger nogle studier, om positive effekter pa humankapital
kan vaere en mekanisme bag de langsigtede effekter pa arbejdsmar-
kedet ved netop at unders@ge effekterne pa skolekarakterer og uddan-
nelsesniveau.

Den empiriske evidens for de langsigtede gkonomiske konsekvenser
af tidlige sundhedsindsatser er imidlertid noget mere begraenset end
evidensen for sundhedseffekterne. Den danske og skandinaviske evi-
dens, der findes, bygger i altovervejende grad pa analyser af indfarslen
af sundhedsindsatser malrettet nyfadte. Omvendt er der endnu kun fa
studier af de langsigtede konsekvenser for sendringer i eksisterende
indsatser og for indsatser malrettet aeldre bgrn.

Overordnet peger den eksisterende litteratur ikke desto mindre pa, at
tidlige sundhedsindsatser kan veere forbundet med positive langsig-
tede effekter pa arbejdsmarkedet, og at en del af denne effekt gar igen-
nem positive effekter pa bernenes humankapital malt ved skolekarak-
terer og uddannelseslaengde. Der findes imidlertid ogsa enkelte stu-
dier, som ikke er i stand til at pavise en effekt. Samlet set er evidensen
for afledte gkonomiske konsekvenser pa lang sigt af tidlige sundheds-
indsatser derfor fortsat tvetydig. | det felgende beskrives forst resulta-
terne i litteraturen for skoleresultater, hvorefter fokus rettes mod effek-
ter pa uddannelse og arbejdsmarkedet.

Alle danske og skandinaviske studier, der undersager effekterne af tid-
lige sundhedsindsatser p& bgrnenes karakterer i skolen, finder signifi-
kante effekter. For Danmark er effekterne undersggt i Sievertsen og
Wist (2017), som finder, at bgrn, der blev hjemsendt fra hospitalet
samme dag som fgdslen, havde lavere karakterer ved afgangseksa-
men, samt i Daysal mfl. (2022), som finder positive effekter pa afgangs-
karakterer af at modtage ekstra medicinsk behandling for bgrn fadt
med en meget lav fodselsvaegt. Daysal mfl. (2022) finder desuden ikke
kun positive effekter pa karakterer for barnet selv, men ogsa positive
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afsmittende effekter af omtrent samme sterrelsesorden for barnets sg-
skende. For Norge finder Bharadwaj mfl. (2013) i lighed med Daysal
mfl. (2022) positive effekter pa norske bgrns afgangskarakterer af at
modtage ekstra behandling ved lav fedselsvaegt, mens Bhalotra mfl.
(2022) for Sverige finder en positiv effekt pa karaktergennemsnittet i 4.
klasse af at have haft adgang til gratis sundhedspleje efter fadslen.

Alle ovennaevnte studier opggr effekterne som standardiserede effekt-
stgrrelser og finder effekter i intervallet 0,08-0,3 standardafvigelser.®
En simpel beregning viser, at dette svarer til omtrent 10-50 pct. af for-
skellen i karakterer mellem danske bgrn, hvis familie befinder sig i de
gverste og nederste 10 pct. af indkomstfordelingen.® Der er altsa tale
om effekter af relativt stor stgrrelsesorden. | overensstemmelse med
den skandinaviske evidens for nyfgdte bgrn peger amerikanske og bri-
tiske studier, der studerer skolemad for aeldre bgrn, pa, at adgang til
skolemad samt sundere skolemad kan fgre til bedre testresultater i
skolen og lavere sygefraveer, jf. f.eks. Anderson mfl. (2017) og Belot
og James (2011).

Evidensen for de eventuelle langsigtede effekter pa uddannelse og ar-
bejdsmarkedet er mere tvetydig, idet enkelte studier ikke kan pavise
en effekt. Overvaegten af studierne peger imidlertid i retning af positive
langsigtede effekter af de tidlige sundhedsindsatser.

For de skandinaviske lande er der eksempelvis fundet blandede resul-
tater for de langsigtede effekter af indfgrslen af universel sundheds-
pleje for nyfadte og deres mgdre i 1930-40’erne. P& den ene side fin-
der det danske studie af Hjort mfl. (2017) — pa trods af positive lang-
sigtede sundhedseffekter — ingen signifikante effekter pa hverken ud-
dannelsesleengde, indkomst eller stillingstype af at have modtaget
hjemmebesgg af en sundhedsplejerske som nyfgdt. Knutsson (2017)
finder ligeledes ingen signifikante effekter pa uddannelseslaengde eller
indkomst for svenske bgrn. P4 den anden side finder Bhalotra mfl.

8) En standardiseret effektstarrelse betyder, at effektmalet er reskaleret til at have et gen-
nemsnit pa nul og en standardafvigelse pa én. Dermed skal effektstarrelsen tolkes i
standardafvigelser. En fordel ved at oplyse standardiserede effektsterrelser er, at re-
sultaterne bliver sammenlignelige pa tveers af studier og for forskellige karakterskalaer.

9) Dette beregningseksempel er baseret pa Daysal mfl. (2022), som med udgangspunkt i
danske registerdata beregner, at forskellen i karaktergennemsnittet mellem bgrn fra
den gverste og nederste indkomstdecil er 0,6-0,8 standardafvigelser.
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(2022) for Sverige og Butikofer mfl. (2019) for Norge positive langsig-
tede effekter pa bade uddannelseslaengde, indkomst, beskaeftigelse
og stillingstype.'®

Ogsa for indfgrslen af andre former for sundhedsindsatser malrettet
nyfgdte i en skandinavisk kontekst er der fundet positive langsigtede
effekter. For Sverige finder Lazuka (2020, 2021) saledes, at henholds-
vis dbningen af fadeafdelinger og indferslen af en ny type behandling
mod lungebetaendelse for nyfedte var forbundet med hgjere uddan-
nelse og indkomst samt en lavere sandsynlighed for at vaere pa for-
tidspension for de bergrte barn.'" Ogsa blandt seldre barn finder de fa
studier, der eksisterer, positive langsigtede effekter pa uddannelse og
indkomst af indfarslen af skolemadsordninger. De positive effekter er
bade fundet i Sverige, jf. Alex-Petersen mfl. (2017), Norge, jf. Bitikofer
mfl. (2018), og USA, jf. Hinrichs (2010).

Pa trods af, at enkelte studier ikke kan pavise nogen langsigtede ef-
fekter, peger den eksisterende litteratur altsa samlet set i retning af, at
indfarslen af tidlige sundhedsindsatser har veeret forbundet med posi-
tive langsigtede effekter p4 gkonomiske udfald for de bergrte barn. De
estimerede effekter er af omtrent samme stgrrelsesorden pa tveers af
studierne. Blandt de studier, der finder signifikante effekter pa uddan-
nelse, peger resultaterne pa, at indferslen af sundhedsindsatserne for-
leengede antallet af skolear med mellem 0,1 og 0,3 ar blandt de bergrte
barn. For indkomst finder de fleste studier, at indkomsten blev Igftet
med mellem 2 og 5 pct. Til sammenligning finder Andersen (2019) for
danske meend, at et ars ekstra uddannelse i gennemsnit Igfter indkom-
sten med knap 5 pct.

Den positive effekt pa indkomst vil veere et produkt af effekter pa time-
lgnnen, som generelt stiger med den enkeltes produktivitet, og be-
skeeftigelsen. Flere studier peger pa, at den positive indkomsteffekt
delvist kan tilskrives en positiv effekt pa timelannen, som gar igennem
leengere uddannelse. Lazuka (2020) estimerer eksempelvis, at hgjere
uddannelse kan forklare omtrent en tredjedel af den positive effekt pa
indkomsten, mens Alex-Petersen mfl. (2017) finder, at uddannelse kan

10) Bhalotra mfl. (2022) finder dog kun signifikante effekter for piger og ikke drenge, hvilket
kan haenge sammen med, at potentialet for hgjere beskaeftigelse var starre blandt piger
som felge af den lavere erhvervsdeltagelse i udgangspunktet.

11) I USA er der tilsvarende fundet positive langsigtede effekter pa uddannelse, indkomst
og beskeeftigelse af indferslen af den nye type af behandling mod lungebetaendelse for
nyfgdte, jf. Bhalotra og Venkataramani (2015). | det amerikanske tilfeelde findes dog
kun en signifikant effekt for maend, hvilket kan afspejle, at dedeligheden blandt drenge
som felge af lungebetaendelse var markant hgjere end for piger, og at der derfor var et
betydeligt starre potentiale for at reducere dedeligheden blandt drengene.
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forklare omtrent halvdelen af indkomsteffekten. Den resterende ind-
komsteffekt kan udover hgjere beskeeftigelse afspejle andre positive
effekter pa den enkeltes produktivitet, eksempelvis bedre helbred eller
hgjere kompetencer, som ikke er afspejlet i et hgjere uddannelsesni-
veau, jf. ogsa afsnit V.2.

Der findes sa vidt vides ingen studier i en dansk eller skandinavisk
kontekst, der belyser de langsigtede gkonomiske effekter for bgrn, der
er blevet udsat for aendringer i en eksisterende sundhedsindsats.
Daysal mfl. (2022) undersager til gengeeld de potentielle afledte effek-
ter pa danske foreeldres arbejdsudbud og indkomst af, at deres barn
modtager en ekstra behandling ved fedslen som fglge af, at deres bgrn
er blevet fgdt med en vaegt under greenseveerdien for en meget lav
fodselsvaegt. Der kan potentielt opsta positive afledte effekter pa for-
eldrenes arbejdsudbud, idet studiet bade finder, at den ekstra indsats
forbedrer barnets sundhed igennem hele barndommen og ferer til, at
bade barnet selv og dets s@skende klarer sig bedre i skolen, malt ved
karakterer, jf. ovenfor.

Daysal mfl. (2022) kan imidlertid ikke pavise nogen signifikante effekter
pa danske foraeldres arbejdsudbud eller indkomst af at have modtaget
ekstra stgtte i forbindelse med faedslen. Dette kan ifglge forfatterne
haenge sammen med, at der i Danmark eksisterer et betydeligt socialt
sikkerhedsnet, som pa andre mader kan understgtte de familier, hvis
barn fgdes med en vaegt lige over graensevaerdien for en meget lav
fodselsvaegt, og som derfor ikke tilbydes en ekstra indsats i forbindelse
med fgdslen. Den mulige negative effekt for disse familier kan dermed
blive modvirket af en hgjere indsats andre steder i velfeerdssystemet,
hvilket reducerer forskellen mellem de familier, der blev tilbudt hen-
holdsvis ikke tilbudt en ekstra indsats efter fgdslen, jf. ogsa diskussio-
nen tidligere i afsnittet.

Mens alle ovennaevnte effekter beskriver den gennemsnitlige effekt af
at modtage en sundhedsindsats pa tveers af alle barn, er det sandsyn-
ligt, at effekten kan variere afhaengigt af barnenes sociogkonomiske
baggrund. P& den ene side er det muligt, at effekten er starre for barn
fra darligere stillede hjem, idet offentlige indsatser for disse bern i hg-
jere grad bidrager til at age de samlede sundhedsinvesteringer i bar-
net. Pa den anden side er det muligt, at mere ressourcestaerke forael-
dre i hgjere grad er i stand til at bygge ovenpa de offentlige investerin-
ger, saledes at den samlede effekt bliver stgrre for barn fra bedre stil-
lede hjem. Den eksisterende evidens peger dog pa, at effekten af de
offentlige sundhedsindsatser generelt er sterre for barn, der kommer
fra mindre ressourcestaerke hjem. Dette findes bade i en dansk sam-
menhaeng, jf. Sievertsen og Wist (2017), og i en norsk, jf. Bitikofer
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mfl. (2019), og svensk sammenhaeng, jf. Alex-Petersen mfl. (2017).
Litteraturen peger dermed pa, at offentlige sundhedsindsatser kan bi-
drage til at mindske uligheden mellem bgrn, jf. ogséa afsnit V.2.

Opsummering

Samlet set peger den eksisterende empiriske evidens pa, at offentlige
indsatser malrettet baerns sundhed kan vaere forbundet med positive
effekter, bade pa kort og lang sigt. Evidensen er stgrst for effekterne
pa sundhed pa kort sigt, men der findes ogsa nogen evidens for posi-
tive langsigtede effekter pa sundhed, uddannelse og arbejdsmarkedet.
Effekterne findes i flere tilfeelde desuden at veere stgrst for bern fra
darligere stillede hjem, hvilket taler for, at tidlige sundhedsindsatser
kan bidrage til at mindske uligheden mellem bgrn. | de tilfselde, hvor
der ikke findes en effekt, kan det bade afspejle en reel nuleffekt, men
kan ogsa afspejle, at effekten modvirkes af andre kompenserende ind-
satser.

Der er dog stadig begreenset viden om de empiriske effekter af tidlige
sundhedsindsatser pa flere punkter. For det farste bygger den eksiste-
rende evidens i hgj grad pa studier af indferslen af tidlige sundheds-
indsatser, mens der omvendt kun er begreenset viden om effekterne af
aendringer i eksisterende indsatser. Som ogsa diskuteret tidligere i af-
snittet kan der vaere vaesentlige forskelle i effekterne af at indfere en
ordning og effekterne af at 2endre i en eksisterende ordning.

For det andet er den eksisterende viden i altovervejende grad baseret
péa indsatser malrettet nyfadte, mens der kun findes relativt fa — og sa
vidt vides ingen danske — studier af indsatser malrettet seldre bgrn. Det
betydelige fokus pd indsatser malrettet nyfadte kan haenge sammen
med, at litteraturen om tidlige sundhedspavirkninger isaer har papeget
vigtigheden af omsteendighederne i barnets ferste levear. Det udeluk-
ker dog ikke, at ogsa sundhedspavirkninger senere i barndommen kan
have vaesentlige effekter. Endeligt er effekterne af tidlige sundhedsind-
satser bedst belyst for barnenes helbred, mens de langsigtede effekter
pa isaer indkomst og arbejdsudbud endnu ikke er lige sa velbelyste.
Det samme geelder potentielle afledte effekter pa resten af familien.

| naeste afsnit preesenteres en ny analyse, som undersgger effekterne
af indferslen af vederlagsfri bernetandpleje for skolebgrn i Danmark.
Analysen bidrager til den eksisterende litteratur ved dels at fokusere
péa en sundhedsindsats malrettet aeldre bgrn og ved dels at undersgge
de langsigtede effekter pa blandt andet brugen af sundhedsydelser,
dgdssandsynligheden, arbejdsmarkedstilknytning og indkomst.
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LANGSIGTEDE EFFEKTER AF
VEDERLAGSFRI
BORNETANDPLEJE

Som beskrevet i de foregaende afsnit kan sundhedsindsatser i barn-
dommen have falgevirkninger langt ind i voksenlivet. Desveerre er der
kun sparsomt med gkonomisk litteratur, der belyser effekten af tidlige
sundhedsindsatser i en dansk kontekst. | dette afsnit undersages de
langsigtede effekter af retten til vederlagsfri barnetandpleje.

Analysen bidrager til den eksisterende litteratur pa omradet ved at fo-
kusere pa langsigtede effekter af en tidlig sundhedsindsats samt ved
at undersgge effekten af en indsats malrettet barn i skolealderen. Den
eksisterede danske litteratur har primaert fokus pa sundhedsindsatser
for helt sma barn og kun en mindre del undersgger langsigtede effek-
ter, jf. afsnit V.3 ovenfor. Sa vidt vides er effekten af barnetandplejen
pa andet end tandsundheden ikke tidligere belyst.

Resten af afsnittet er opbygget som fglger. Farst argumenteres kort
for, at bernetandplejen kan have langsigtede konsekvenser og der-
naest beskrives indfgrelsen af bgrnetandplejen i Danmark. Herefter
preesenteres resultaterne af en ny analyse, der sgger at dokumentere
langsigtede effekter af barnetandplejen. Der er fokus pa brugen af sa-
vel tandpleje- som gvrige sundhedsydelser, dgdssandsynligheden,
uddannelsesniveau, tilknytningen til arbejdsmarkedet og indkomsten
som voksen. Resultaterne af analysen praesenteres i to dele. Farst un-
dersages rent deskriptivt, om der er tydelige tegn pa langsigtede effek-
ter af retten til vederlagsfri bernetandpleje, dernaest undersgges, om
der gkonometrisk kan pavises statistisk signifikante effekter. Hverken
de deskriptive illustrationer eller den gkonometriske analyse underbyg-
ger langsigtede effekter af bgrnetandpleje pa de udvalgte effektmal.
Afsnittet afrundes med en opsummering og diskussion af mulige arsa-
ger til, at der ikke kan pavises langsigtede effekter af retten til veder-
lagsfri bernetandpleje, selvom bgrnetandplejen uden tvivl har haft stor
betydning for tandsundheden.
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BORNETANDPLEJE KAN HAVE LANGSIGTEDE
KONSEKVENSER

Som beskrevet i afsnit V.2 kan tidlige sundhedsindsatser have langsig-
tede konsekvenser bade for sundheden som voksen, men ogsa pa op-
bygningen af humankapital og derved pa arbejdsmarkedstilknytning og
indkomstpotentiale. Barnetandpleje er et eksempel pa en sadan tidlig
sundhedsindsats.

Farst og fremmest ma bernetandpleje formodes at pavirke tandsund-
heden som barn. Saledes peger ordontologiske studier pa, at tand-
sundheden hos bgrn var markant forbedret efter indfgrelsen af retten
til bernetandpleje, jf. Schwarz (1985), Friis-Hasché (1994), Richard
mfl. (2022). Tandsundheden som barn kan forventes at pavirke tand-
sundheden som voksen, jf. Petersen mfl. (2004). Tandsundheden i den
voksne befolkning er blevet markant bedre de seneste 30 ar, og en del
af denne forbedring tilskrives bgrnetandplejen, jf. Petersen mfl. (2021).
Barnetandplejen kan saledes forventes at pavirke brugen af tandpleje-
ydelser som voksen.

En raekke sundhedsvidenskabelige studier har pavist, at der er en klar
sammenhaeng mellem tandsundheden som voksen og sundhedstil-
standen generelt, jf. Holmstrup mfl. (2017). Der er saledes studier, der
indikerer, at behandling for paradentose kan have en effekt pa syg-
domme som gigt, diabetes og hjerte-kar-sygdomme, jf. Holmstrup mfl.
(2017). Givet at tandsundheden pavirker den generelle sundhed, er det
saledes muligt, at retten til vederlagsfri bernetandpleje pavirker brugen
af sundhedsydelser som voksen. | sidste ende har sundheden som
voksen betydning for den forventede levetid, jf. Dalgaard mfl. (2022).

Hvis bgrnetandplejen har indflydelse pa sundheden som voksen, kan
der vaere en reekke afledte konsekvenser heraf. Eksempelvis har helbre-
det som voksen betydning for arbejdsmarkedstilknytningen, jf. afsnit V.2.

Tandsundheden kan desuden pavirke opbygningen af kompetencer.
Eksempelvis kan tandpine ggre det sveert at koncentrere sig om un-
dervisningen i skolen, og et mindre udbytte af undervisningen i skolen
kan have betydning for kompetenceopbygningen senere hen, jf. afsnit
2. | sidste ende kan tandsundheden saledes pavirke produktiviteten og
dermed indkomstpotentialet. | det omfang tandsundheden pavirker den
generelle sundhed, kan der ogsa veere en indirekte effekt af tandsund-
hed via sundhed pa produktiviteten, jf. afsnit V.2.
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Endelig kan tandsundheden som voksen i sig selv have en effekt pa sa-
vel arbejdsmarkedstilknytning som indkomst. Tandsundheden har — ud-
over den sundhedsmeessige betydning — kosmetisk betydning. Darlige
teender kan pavirke selvtilliden og virke stigmatiserende, og man kan fo-
restille sig, at bade selvtillid og udseende kan have indflydelse pa sand-
synligheden for at fa et job. Der er saledes studier, der viser, at bedre
tandsundhed er forbundet med hgjere indkomst, jf. Glied og Neidell
(2010), ligesom personer med et attraktivt udseende generelt tiener
mere end personer med et mindre attraktivt udseende, jf. Hamermesh
og Biddle (1994).

Den danske bgrnetandpleje bliver af tandlaeger fremhaevet som vee-
rende seerligt succesfuld i international sammenheeng, jf. Richard
(2022), Flgjborg (2022) samt Friis-Hasché (1994). Bgrnetandplejen
fremhaeves som en del af baggrunden for den relativt gode tandsundhed
i Danmark, jf. Bilde mfl. (2018). Den danske bernetandpleje er saledes
en god case til at belyse de langsigtede effekter af barnetandpleje.

BORNETANDPLEJE | DANMARK

| Danmark har alle barn ret til vederlagsfri ba@rnetandpleje. Retten til
vederlagsfri bgrnetandpleje blev indfgrt i 1970’erne og omfattede i far-
ste omgang alene bgrn i skolealderen. Fra 1981 blev retten til bgrne-
tandpleje udvidet til ogsa at omfatte farskolebarn. Senest blev den gra-
tis tandpleje udvidet i 2022 til desuden at omfatte unge i alderen 18-21
ar. | dag er bagrnetandplejen saledes en ganske omfattende tidlig sund-
hedsindsats, der involverer stort set alle barn.

Retten til vederlagsfri barnetandpleje blev indfert i 1972. Begrundelsen
for indfarelsen var ligesom for den gvrige forebyggende sundhedslov-
givning et gnske om at fremme befolkningens sundhed og forebygge
sygdomme, jf. Indenrigsministeriet (1966). Det var saledes ikke formalet
med bgrnetandplejen at mindske brugen af sundhedsydelser som vok-
sen eller age arbejdsudbud eller produktivitet pa sigt, men som beskre-
vet ovenfor kan der alligevel have vaeret sddanne effekter. Det er disse
effekter, den resterende del af dette afsnit undersager eksistensen af.
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NY ANALYSE AF DE LANGSIGTEDE EFFEKTER AF RETTEN

TIL BGRNETANDPLEJE

Gradyvis udrulning Retten til vederlagsfri bernetandpleje blev implementeret pa en sadan
danner grundlag made, at det er muligt at undersage de kausale effekter af reformen pa
for effektanalyse eksempelvis forbrug af sundhedsydelser og arbejdsmarkedstilknytning

som voksen. Retten til barnetandpleje blev gradvist udrullet, sa det i
1972 alene var elever i farste klasse, der havde retten, mens retten i
1973 omfattede alle elever i bade ferste og anden klasse og i 1974
omfattede alle elever i farste, anden og tredje klasse og sa fremdeles.
Den gradvise indfgrelse af bgrnetandplejen medfarer, at bgrn, der
startede i farste klasse i 1972, havde ret til gratis tandpleje under hele
deres skolegang, mens barn, der var startet i skole aret far, slet ikke
var omfattet af ordningen. Denne forskel mellem to argange, der ellers
ma forventes at minde meget om hinanden, kan udnyttes til at belyse
effekten af ordningen. Ved at sammenligne de to arganges brug af
sundhedsydelser, dgdssandsynligheder, uddannelsesniveau, arbejds-
markedstilknytning og indkomst kan vi estimere de langsigtede effekter

af bgrnetandpleje.

INDFORELSE AF VEDERLAGSFRI BORNETANDPLEJE

1 1971 blev det vedtaget at indfgre offentligt betalt tandpleje til alle
bgrn i den skolepligtige alder, jf. Lov nr. 217 af 19. maj 1971. Kom-
munerne blev palagt at etablere tandklinikker, som vederlagsfrit
skulle tilbyde forebyggende og behandlende tandpleje. Ordningen
tradte i kraft 1. august 1972, hvor alle bgrn i farste klasse skulle tilby-
des gratis tandpleje. Derefter blev ordningen gradvist udvidet, sa den
pr. 1. august 1973 omfattede alle elever i farste og anden klasse, pr.
1. august 1974 omfattede alle elever i farste-, anden- og tredje klasse
og sa fremdeles, indtil ordningen omfattede alle bgrn i den skoleplig-
tige alder. Nogle kommuner havde dog skoletandklinikker allerede
for reformen i 1972, men det var forskelligt, hvordan disse fungerede

og hvem de omfattede.

Argang 1964 og 1965 Personer fadt i 1965 udger 82 pct. af de barn, der startede i forste
sammenlignes for klasse i 1972, som var den fgrste argang med ret til vederlagsfri barne-
at belyse effekten tandpleje hele deres skolegang.'? Tilsvarende udger personer fadt i
af bernetandpleje 1964 84 pct. af de bgrn, der startede i skole i 1971 og som var den

12) Blandt dem, der startede i skole i 1972 var der desuden 9 pct., der var fedt i 1964, og

8 pct., der var fedt i 1966.
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sidste argang, der ikke havde ret til bgrnetandpleje. For at belyse ef-
fekten af bgrnetandpleje sammenlignes séledes argang 1964 og
1965."% | analysen indgar kun personer, der har gaet i grundskole i
Danmark. '

Det aflaeses tydeligt i Sundhedsstyrelsens Centrale Odontologiske Re-
gister (SCOR), at personer i argang 1965 og yngre argange i langt hg-
jere grad fik b@rnetandpleje end personer i argang 1964 og aeldre ar-
gange, jf. figur V.4. At nogle personer fadt far 1965 alligevel fik barne-
tandpleje i et vist omfang kan skyldes, at nogle kommuner havde op-
rettet skoletandplejeklinikker allerede fgr retten til barnetandpleje blev
indfert, jf. Indenrigsministeriet (1966). Det vurderes dog ikke at vaere
et problem for analysen, idet brugen af bgrnetandpleje vokser sa mar-
kant mellem argang 1964 og 1965. Der fortages desuden en supple-
rende analyse, hvor bgrn, der boede i kommuner med skoletandklinik-
ker far reformen, udelukkes af analyse.

Det er i princippet muligt blot at sammenligne personer, der fik barne-
tandpleje, med personer, der ikke gjorde. Der er dog stor sandsynlig-
hed for, at det var en udvalgt gruppe, der tog imod tilbuddet om bgrne-
tandpleje. Hvis eksempelvis bgrn med darlige taender oftere tager imod
tilbuddet, kan vi finde en falsk negativ effekt af brugen af tandpleje,
alene fordi bern med darligere teender — og dermed potentielt stgrre
sandsynlighed for fremtidigt darligt helbred — oftere gar til tandleege
end bgrn uden tandproblemer. Ved at sammenligne hele argang 1964
med hele argang 1965 elimineres risikoen for sadanne fejlslutninger,
fordi det er tilfaeldigt, hvilken side af arsskiftet 1964/65 man fades pa.

13) Hvis man i stedet for fadselsargange blot sammenlignede dem, der startede i skole i
1972, med dem, der startede i skole i 1971, ville analysen kunne lede til fejlagtige re-
sultater, fordi foreeldre kan pavirke, hvornar deres begrn starter i skole. Foraeldre til barn
i argang 1964 havde saledes mulighed for at udskyde deres bgrns skolestart fra 1971
til 1972 for at opna retten til bernetandpleje. Grundantagelse for analysen er, at det er
tilfeldigt, om man er i gruppen med ret til bgrnetandpleje eller ej, og den enkelte ma
ikke have haft mulighed for at pavirke, hvilken gruppe de er i. Mens det er muligt at
pavirke skolestartstidspunktet, kan det betragtes som tilfeeldigt, om barnene er fadt pa
den ene eller anden side af arsskiftet 1964/65. Derfor sammenlignes fadselsargang og
ikke skoleargange i analysen.

14) Afgreesningen af analysens population er naermere beskrevet i baggrundsnotatet.
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FIGUR V.4 ANDEL MED BORNETANDPLEJE

Der er en markant stigning i andelen, der fik bgrnetandpleje, mellem
argang 1964 og 1965. Langt sterstedelen af argang 1964 startede i
skole i 1971 og havde saledes ikke ret til vederlagsfri bernetandpleje,
mens langt stgrstedelen af argang 1965 startede i skole i 1972 og
havde ret til barnetandpleje hele deres skolegang.
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Anm.: Figuren viser andelen af en argang, der optraeder mindst en gang i
SCOR.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks registre og
SCOR.

Beskrivelse af argangenes udkomme som voksne

Forskel i tandlage- Argang 1964 startede for langt stgrstedelens vedkommende i skole for

og laegebesag, ... 1972 og havde saledes ikke ret til vederlagsfri bernetandpleje, mens
argang 1965 derimod havde ret til bernetandpleje hele deres skole-
gang. Der er en reekke forskelle mellem argang 1964 og argang 1965
som voksne, nar man betragter de ra data, der ikke tager hgjde for
andre forskelle mellem argangene, jf. tabel V.1.'® Eksempelvis havde
argang 1965 i gennemsnit et signifikant lavere antal tandlaegebesag i
perioden mellem de var 51 og 55 ar samt et signifikant stgrre antal
besgg ved almen lsege i samme periode. Blandt dem, der var til tand-
leegen i perioden mellem de var 51 og 55 ar, var der ligeledes en sig-
nifikant sterre andel af argang 1965, der udelukkende havde forebyg-
gende besgg hos tandleegen.

15) Tabel V.1 viser forskelle mellem argangene, da de var 55 ar. | baggrundsnotatet bely-
ses forskelle mellem argangene ogsa da de var henholdsvis 35, 40, 45 og 50 ar.
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Det er imidlertid ikke entydigt, hvordan retten til vederlagsfri barnetand-
pleje kan forventes at pavirke antallet af tandlsegebesgg. P4 den ene
side kan bgrnetandpleje medfgre sundere teender og derfor behov for
feerre tandlsegebesgg som voksen. P4 den anden side kan bgrnetand-
pleje indebeere information om vigtigheden ved at ga til tandleege og
derfor lede til flere tandlaegebes@g som voksen. Barnetandpleje kan
pa samme vis forventes at have modsatrettede effekter pa antallet af
leegebespg. Antallet af laegebesag afspejler ikke nadvendigvis hel-
bredstilstanden, da raske, ressourcestaerke personer kan have mere
overskud til at bes@ge leegen end syge, ressourcesvage personer. An-
tallet af tandleege- og lsegebesgg afspejler saledes blot brugen af of-
fentlige sundhedsydelser og ikke n@dvendigvis helbredstilstanden.

Indlaeggelser pa sygehuset er i hgjere grad end laegebesag udtryk for
den enkeltes faktiske helbredstilstand. Som tidligere naevnt, har den
sundhedsvidenskabelige litteratur vist, at der er en sammenhaeng mel-
lem tandsundhed og sandsynligheden for at have henholdsvis gigt, di-
abetes og hjerte-kar-sygdomme. Derfor undersgges, om der er tegn
pa, at retten til barnetandpleje har pavirket andelen af personer, der
har veeret indlagt med en af disse sygdomme inden et givet alderstrin.
| de ra data er der en signifikant mindre andel af argang 1965 end ar-
gang 1964, der har vaeret indlagt med en af de tre sygdomme, inden
de blev 55 ar, jf. tabel V.1.

Sandsynligheden for at dg kan opfattes som et akkumuleret helbreds-
mal og betydelige pavirkninger af helbredet kan saledes forventes at
afspejles i sandsynligheden for at veere i live pa et givet alderstrin. Der
er dog ikke en signifikant forskel pa andelen af argang 1964 og 1965,
der er dgde, inden de blev 55 ar.

Der er imidlertid kun godt 4 pct. af argangene, der er dede, inden de
bliver 55 ar, og det er séledes begraenset, hvor meget barnetandplejen
kan pavirke dette. Som et alternativt mal for helbredtilstanden i argan-
gen betragtes derfor andelen, der modtager fertidspension. Heller ikke
her er der dog en signifikant forskel mellem argang 1964 og 1965 i de
ra data.
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TABEL V.1 FORSKELLE MELLEM ARGANG MED OG UDEN RET TIL BORNETAND-

PLEJE

Der er forskel mellem argang 1964 — der ikke havde ret til bgrnetandpleje — og argang 1965 — der
havde retten — pa eksempelvis antal tandleegebesgg, antal besag ved almen laege og andelen, der
er erhvervsaktive som 55 arig.

Argang Argang

1964 1965
Antal tandleegebesag (gns.) 5,8 5,6
Andel med kun forebyggende tandleegebesag (pct.) 10,1 11,2
Antal besgg ved almen lsege (gns.) 254 25,6
Antal bes@g ved speciallaege (gns.) 3,3 3,3
Andel der har veeret indlagt med diabetes, gigt eller hjerte-kar (pct.) 8,7 8,3
Andel dgde inden 55 ar (pct.) 4,5 4,5
Andel fartidspensionister (pct.) 9,0 8,7
Andel kun med grundskoleuddannelse 19,0 17,5
Andel med videregaende uddannelse 31,6 33,0
Andel erhvervsaktive (pct.) 83,0 83,4
Andel beskaeftigede (pct.) 81,1 80,7
Gennemsnitlig erhvervsindkomst (kr.) 370.579.,4 381.358,5

Anm.: Alle mal er opgjort det ar, personen fyldte 55 ar, dog undtagen andelen, der har veeret indlagt med
diabetes, gigt eller hjerte-kar-sygdomme, som pa grund af databegraensninger er opgjort det ar, per-
senen fyldte 50 ar. Antal tandlaegebes@g, andelen kun med forebyggende tandleegebeseg, antal besgg
ved almen og speciallzege er opgjort i den periode, hvor personen var mellem 51 og 55 ar. Erhvervsind-
komsten er deflateret til 2010-niveau med en BVT-deflator. Se i gvrigt boks V.3 for definition af variab-
lene. Tal markeret med fed skrift indikerer, at forskellen mellem argangene er signifikant pa 5 pct.-niveau.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks registre.

Hgjere
uddannelsesniveau

... og hgjere
erhvervsdeltagelse
og indkomst som 55-
arig

Som beskrevet ovenfor kan tandsundheden som barn bade direkte og
indirekte pavirke opbygningen af kompetencer. Uddannelsesniveauet
er generelt hgjere i argang 1965 end i argang 1964, og der er saledes
en mindre andel af argang 1965, der kun har en grundskoleuddannelse
og en stgrre andel med videregdende uddannelse.

| de ra data er der ligeledes en signifikant starre andel af argang 1965
end argang 1964, der er erhvervsaktive som 55-arig, og argang 1965
har i gennemsnit en hgjere erhvervsindkomst end argang 1964. Der er
dog ingen forskel i andelen af beskaeftigede.
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BOKS V.3 DEFINITION AF EFFEKTVARIABLE

Brug af tandplejeydelser

Der findes ikke registeroplysninger om hele befolkningens tandsundhed. Til at belyse tandsundhe-
den anvendes derfor sygesikringsregisteret, hvor alle tandplejeydelser med offentlig tilskud efter
sundhedsloven er registreret. Bemaerk, at tandlsegebes@g, hvor der ikke ydes tilskud fra sygesik-
ringen, ikke vil indga i opggrelsen. Det kan eksempelvis dreje sig om kosmetisk tandbehandling.
Ligeledes fremgar tandleegeydelser, hvor kommunen giver tilskud efter loven om aktiv socialpolitik
til eksempelvis kontanthjaelpsmodtagere, kun i det omfang, der samtidig gives statte via sygesikrin-
gen.

Til at beskrive effekten af retten til bgrnetandpleje pa brugen af tandplejeydelser som voksen un-
dersgges antallet af besag hos tandleegen de seneste fem ar, samt hvorvidt man kun har modtaget
forebyggende behandling(er) hos tandlaegen de seneste fem ar (opgeres kun blandt dem, der fak-
tisk har veeret til tandlaegen i perioden). Hvorvidt de enkelte tandlaegeydelser betragtes som fore-
byggende, defineres ved hjaelp af tandlaegeforeningens honorartabeller, hvor ydelserne er opdelt
efter, hvorvidt de vedrgrer diagnostik, forebyggelse og kontrol, tandfyldinger, rodbehandlinger osv.

| analysen betragtes brugen af tandlzegeydelser over de seneste fem ar for at tage hgjde for even-
tuelle mindre udsving i brugen pa et givet alderstrin, som eksempelvis skyldes konjunkturforhold
eller regelaendringer.

Brug af @vrige sundhedsydelser

Ud over oplysninger om tandlaegebesgg indeholder Sygesikringsregisteret oplysninger om alle be-
s@g hos almen lzege og speciallaeger. Antallet af lzegebesgg opgeres ligesom tandlsegebesagene
inden for en femarig periode. Alle kontakter til samme ydernummer inden for en uge teelles som ét
legebesag.

Det unders@ges desuden, om analysepersonerne har veeret indlagt med enten gigt, diabetes eller
hjerte-kar-sygdomme som dominerende diagnosekode i Sygehusbenyttelsesregisteret, inden de
naede et givet alderstrin. De specifikke diagnosekoder kan ses i baggrundsnotatet for analysen,
Kjeldsen (2023).

Uddannelsesniveau
Som mal for uddannelsesniveauet anvendes den hgjst gennemfgrte uddannelse pa et givet alders-
trin, og det undersgges, om personerne har en uddannelse udover grundskolen samt om de har en
videregaende uddannelse. Personer, hvor der ikke foreligger uddannelsesoplysninger, indgar ikke
i denne analyse, og de antages saledes ikke blot at have en grundskoleuddannelse, sadan som det
ofte ggres i andre sammenhaenge.

Fortseettes
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BOKS V.3 DEFINITION AF EFFEKTVARIABLE, FORTSAT

Tilknytning til arbejdsmarkedet

Bgrnetandplejens effekt pa tilknytningen til arbejdsmarkedet undersgges i forhold til analyseperso-
nernes arbejdsudbud, beskeeftigelse og tilbgjelighed til at modtage fertidspension. Personerne de-
fineres som erhvervsaktive, hvis deres vaesentligste indkomstkilde i aret ifalge Indkomstregisteret
var som enten Ilgnmodtager, selvstaendig, medhjeelpende aegtefeelle, arbejdslgs eller dagpenge-
modtager. Beskaeftigede er erhvervsaktive fratrukket arbejdslase og dagpengemodtagere. Fartids-
pensionister defineres tilsvarende som personer, der ifglge Indkomstregisteret havde fgrtidspension
som vaesentligste indkomstkilde.

Indkomst

Indkomsten opggres som erhvervsindkomst i aret. Erhvervsindkomsten daekker over lgnindkomst
og indkomst fra selvsteendigt arbejde. Da personer i argang 1964 i sagens natur nar et givent al-
derstrin et kalenderar fgr personer i argang 1965, er det ngdvendigt at tage hgjde for den generelle
indkomstudvikling over tid. Derfor er erhvervsindkomsten deflateret til 2010-niveau ved hjeelp af den
sakaldte BVT-deflator fra ADAM'’s databank. | estimationerne unders@ges effekten af bgrnetand-
pleje pa den In-transformerede erhvervsindkomst, sa effekten kan afleeses som den procentvise
2ndring i erhvervsindkomsten.

Trends mellem Samlet set tegner de ra data et billede af, at der er forskelle mellem

argange argang 1964 og argang 1965, der kunne skyldes, at argang 1965
havde ret til barnetandpleje, men argang 1964 ikke havde. For en
reekke af malene geelder dog, at der er en generel trend mellem ar-
gange, som muligvis ligger bag forskellene mellem argang 1964 og
1965. Eksempelvis er der generelt en mindre andel blandt de yngre
argange, der har veeret indlagt med enten diabetes, gigt eller hjerte-
kar-sygdomme, inden de naede et givet alderstrin, end blandt de eeldre
jf. figur V.5. Tilsvarende er der en generel nedadgaende trend i ande-
len, der er dade inden et givet alderstrin, sa en mindre og mindre andel
er dade jo yngre argange, der betragtes.'®

16) Der er lignende generelle trends for de fleste af de anvendte effektmal, og der kan ses
figurer for de evrige effektmal svarende til figur V.5 i baggrundsnotatet.

292 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Rédo



Tidlig sundhedsindsats - Langsigtede effekter af vederlagsfri barnetandpleje V.4

FIGUR V.5 ANDEL INDLAGTE OG D@DE ARGANG 1960-70

Der er en generel tendens til, at en mindre andel af de yngre argange har vaeret indlagt med enten
diabetes, gigt og hjerte-kar-sygdomme, inden de naede et givet alderstrin. Der er dog ikke tegn pa,
at faldet har veeret seerlig stort mellem argang 1964 og 1965. Tilsvarende er der en lavere andel
dede pa et givet alderstrin for de yngre argange, men intet klart skifte mellem argang 1964 og 1965.
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Anm.: Pa grund af databegreensninger er det ikke muligt at opgere andelen, der har veeret indlagt med en af
de tre sygdomme, inden de blev 55 ar. | stedet indgar her andelen, der har veeret indlagt, inden de blev
50 ar. Pa grund af databegraensninger indgar personer, der dgde fgr de blev 26 ar, ikke i opgerelsen.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks registre.

Ingen tegn pa
niveauskifte mellem
argang 1964 og 1965
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Der er lignende trends, nar man alene betragter personer fgdt i argang
1964 og 1965. Selv for personer fgdt i samme ar, er der en tendens til,
at yngre personer har lavere sandsynlighed for at have veeret indlagt
med diabetes, gigt eller hjerte-kar-sygdomme, inden de blev 50 ar, end
lidt seldre personer fadt tidligere samme ar, jf. figur V.6. Tilsvarende er
der en lidt mindre andel af personer fadt sidst pa aret, der er dgde inden
de blev 55 ar, end der er blandt personer fadt forst pa aret. Der er der-
imod ikke et markant niveauskifte i hverken andel indlagte eller andel
dgde mellem personer fgdt sidst i argang 1964 og personer fadt farst i
argang 1965, hvilket man kunne forvente, hvis bgrnetandplejen havde
haft en markant effekt pa de to effektmal. Samme billede ger sig geel-
dende for de gvrige effektmal, jf. baggrundsnotatet Kjeldsen (2023).
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FIGUR V.6 ANDEL INDLAGTE OG D@DE ARGANG 1964 OG 1965

Selv for personer fgdt inden for det samme ar er der en tendens til, at en mindre andel yngre end
eldre har veeret indlagt med enten diabetes, gigt eller hjerte-kar-sygdomme, inden de blev 50 ar.
Tilsvarende er der en svag tendens til, at en mindre andel af personer fadt sidst pa aret er dede,
inden de blev 55 ar, end blandt personer fgdt ferst pa aret. Der er dog ikke et markant niveauskifte
mellem personer fadt pa hver side af arsskiftet 1964/65 hverken i andel indlagte eller andel dede.
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Anm.: | figuren til venstre er hver prik andelen af personer fgdt indenfor en uge, der har vaeret indlagt med

enten gigt, diabetes eller hjerte-kar-sygdomme mindst en gang, mens de var mellem 31 og 50 ar.
Farste prik til hgjre for skeeringslinjen er saledes andelen blandt personer fadt indenfor de farste syv
dage af 1965, mens prikken lige til venstre for skeeringslinjen er andelen blandt personer fadt i de
sidste syv dage af 1964. | figuren indgar personer fedt i 1964 og 1965. Den indtegnede linje er en
simpel OLS-regressionslinje baseret pa alle personer fgdt pa hver side af arsskiftet (linjen er saledes
ikke tegnet alene pa baggrund af de gennemsnit, som prikkerne repraesenterer) og det skraverede
omrade er konfidensintervallet herfor. Tilsvarende er hver prik i figuren til hgjre andelen af personer
fedt indenfor en uge, der er dgde, inden de blev 55 ar.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata.

Generelle trends Den lavere andel indlagte og dede blandt de yngre argange afspejler
kan ligge bag sandsynligvis en generel forbedring i sundheden mellem argangene.
umiddelbare Velfeerdstaten blev udbygget markant i de ar, argangene var bgrn, og
forskelle eksempelvis kan en generel velfeerdstigning eller bedre boligforhold

have pavirket argangenes sundhed. Det er saledes muligt, at de umid-
delbare forskelle mellem argang 1964 og 1965 skyldes generelle
trends og ikke afspejler en effekt af bgrnetandpleje.

Individuelle faktorer Det er dog ogsa veerd at bemaerke, at der generelt er ganske stor for-
har betydning skel pa bade andel dgde og andel indlagte blandt personer fadt med
blot en uges mellemrum, jf. figur V.6. Eksempelvis er der naesten 2
pct.point forskel i andel dede som 55-arig blandt personer fadt i uge
19 og 20 i 1964. Det tyder p4a, at individuelle karakteristika og tilfeeldig
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variation i hgj grad ogsa pavirker de valgte effektmal. For at belyse,
hvorvidt der kan pavises en effekt af bgrnetandpleje, nar der tages
hgjde for savel trends som individuelle karakteristika, foretages en
gkonometrisk analyse, som praesenteres i naeste underafsnit.

@konometrisk analyse

Selvom der umiddelbart er forskel pa, hvordan argang 1965 (der havde
ret til barnetandpleje) og argang 1964 (der ikke havde retten) klarer sig
som voksen, er det ikke sikkert, at det er retten til barnetandpleje, der
ligger bag denne forskel. Som beskrevet ovenfor pavirkes argangene
eksempelvis af nogle generelle trends i de undersggte effektvariable.
En gkonometrisk effektanalyse gar det muligt at undersgge, om der er
en statistisk signifikant effekt af bgrnetandpleje, nar der tages hgjde
for generelle trends mellem argangene, konjunkturforhold, forskelle i
baggrundskarakteristika mellem argangene og lignende. Dette under-
afsnit praesenterer resultaterne af en sadan effektanalyse.’”

| den gkonometriske analyse anvendes et sakaldt fuzzy regression dis-
continuity design (RDD). Metoden udnytter, at det kan betragtes som
tilfeeldigt, om de enkelte personer er fgdt for eller efter arsskiftet
1964/65, nar man betragter personer fgdt tilstreekkelig teet pa denne
skeeringsdato. | analysen sammenlignes personer fgdt i 1964 med per-
soner fgdt i 1965, og den estimerede effekt kan opfattes som den for-
skel, vederlagsfri barnetandpleje har gjort for personer i &rgang 1965,
der har benyttet sig af tilbuddet om bgrnetandpleje, i forhold til en situ-
ation, hvor de ikke havde tilbud om gratis bagrnetandpleje.

Selvom argang 1964 og 1965 minder meget om hinanden, kontrolleres
for en raekke baggrundskarakteristika for at sikre, at det ikke er disse
forskelle, der ligger bag en eventuel funden effekt. Der tages hgjde for
ken, herkomst, fadselsméned, foreeldrenes uddannelsesniveau, foreel-
drenes alder ved barnets fadsel, antal sgskende og nummer i sgsken-
deflokken, nar effekten af barnetandpleje estimeres.’® Metoden er
yderligere uddybet i boks V.4.

17) Analysen er yderligere uddybet i baggrundsnotatet Kjeldsen (2023), hvor der ogsa pree-
senteres supplerende analyser.

18)Bemezerk at der i estimationerne ikke tages hgjde for eksempelvis personernes eget
uddannelsesniveau. Det skyldes, at bgrnetandpleje kan pavirke opbyggelsen af kom-
petencer i barndommen og derigennem ogsa uddannelsesniveauet som voksen, jf.
ovenfor. Alle de medtagne kontrolvariable er saledes opgjort fer analysepersonerne
startede i skole.
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BOKS V.4 METODE TIL ESTIMATION AF EFFEKTEN AF RETTEN TIL VEDERLAGS-
FRI BORNETANDPLEJE

For at estimere effekten af retten til vederlagsfri bgrnetandpleje anvendes et sakaldt fuzzy regres-
sion discontinuity design. Metoden udnytter, at det kan betragtes som tilfeeldigt, om de enkelte per-
soner er fgdt for eller efter arsskiftet 1964/65, nar man betragter personer fgdt tilstraekkelig teet pa
denne skeeringsdato. | analysen anvendes et sakaldt fuzzy design, fordi fadselsargang ikke fuld-
steendigt afger, hvorvidt man har faet bagrnetandpleje eller ej. Nogle bgrn, der er fadt fer 1965, har
veeret til barnetandpleje, mens der omvendt ogsa er barn fgdt i 1965 eller senere, der ikke har veeret
til barnetandpleje. | analysen sammenlignes personer fadt i 1964 med personer fadt i 1965, og den
estimerede effekt kan opfattes som den forskel, vederlagsfri barnetandpleje har gjort for personer i
argang 1965, der har benyttet sig af tilbuddet om bgrnetandpleje, i forhold til en situation, hvor de
ikke havde tilbud om gratis barnetandpleje.

Hovedantagelsen bag metoden er, at bgrn, der ikke var til bernetandpleje, ville have haft preecis
samme gavn af bagrnetandpleje som de bgrn, der var til barnetandpleje. Implicit antages, at der ikke
er andre generelle forskelle mellem argangene end, hvorvidt de havde ret til vederlagsfri barnetand-
pleje. Eksempelvis vil en reform af skolesystemet, der pavirker de to argange forskelligt, kunne lede
til bias i estimaterne. Der er dog sa vidt vides ingen sadanne stgrre reformer af skolen.

Analysen kan betragtes som gennemfert i to trin, hvor farste trin estimerer sammenhzengen mellem
argang og brugen af bgrnetandpleje, og andet trin estimerer effekten af bgrnetandpleje pa effekt-
variablene, men hvor den estimerede brug af bgrnetandpleje indgar i stedet for den faktiske brug af
bgrnetandpleje (da den faktiske brug af bgrnetandpleje kan veere endogen).

Analysens first stage undersgger sammenhaengen mellem fgdselsargang og brugen af barnetandpleje:
ti = z;a + xi5 ar &

t; angiver, om person i har fdet barnetandpleje, z; er en dummy for fadselsargang, x; er en raekke

baggrundsvariable, og ¢; er et fejlled. Som baggrundsvariable indgéar ken, herkomst, fadselsméaned,

foraeldrenes uddannelsesniveau, da barnet var 7 ar, foraeldrenes alder ved barnets fgdsel, antal

sgskende og nummer i sgskendeflokken. Derudover indgar ogsa afstanden mellem personens fad-

selsdag og arsskiftet 1964/65 malt i dage.

Analysens second stage undersgger effekten af bernetandpleje pa effektvariablene (brug af sund-
hedsydelser, dgdssandsynlighed, arbejdsmarkedstilknytning eller indkomst):

yi = LB+xy + €

y; er effektvariablen, £, er first stage-forudsigelsen for, om person i har faet bgrnetandpleje baseret
pa vedkommendes argang, x; er samme baggrundsvariable som i first stage, og ¢; er et fejlled.
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BOKS V.4 METODE TIL ESTIMATION AF EFFEKTEN AF RETTEN TIL
VEDERLAGSFRI BORNETANDPLEJE, FORTSAT

Bade erhvervsdeltagelsen, beskeeftigelsen og dermed ogsa erhvervsindkomsten kan veere pavirket
af konjunkturerne, og da der kan veere forskellig konjunktursituation i to pa hinanden fglgende ar og
dermed i de ar, hvor analysepersonerne nar et givet alderstrin, kontrolleres der i estimationerne af
effekten pa erhvervsdeltagelse, beskaeftigelse og erhvervsindkomsten for ledigheden i den kom-
mune, hvor analysepersonen boede pa det givne alderstrin. Ledigheden i kommunen er opgjort som
fuldtidsledige i pct. af arbejdsstyrken, som det fremgar pa Statistikbaken.dk.

Effekten af bgrnetandpleje er estimeret for effektmalene beskrevet i boks V.3. Alle effektmal er op-
gjort som 35-, 40-, 45-, 50- og 55-arig.

Der kan ikke
pavises statistisk
signifikante effekter

Stor usikkerhed pa
estimaterne
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Helt overordnet er det samlede billede, der tegner sig pa baggrund af de
gkonometriske estimationer, at der ikke kan pavises en statistisk signifi-
kant effekt af vederlagsfri barnetandpleje pa nogen af de langsigtede ef-
fektmal, jf. figur V.7."° Estimaterne i figur V.7 viser den estimerede effekt
som 55-arig. Der er foretaget tilsvarende estimationer af effekten malt
som 35-, 40-, 45- og 50-arig, men heller ikke disse estimationer kan pa-
vise statistisk signifikante effekter, jf. baggrundsnotatet.

Der er dog ganske stor usikkerhed om de estimerede effekter. Eksem-
pelvis spaender 95 pct. konfidensintervallet for barnetandplejens effekt
pa sandsynligheden for at have en videregaende uddannelse fra knap
-20 pct.point til knap +30 pct.point. Dette skal ses i forhold til, at godt
30 pct. af argangene har en videregdende uddannelse. Selvom esti-
mationerne ikke kan pavise statistisk signifikante effekter, kan det sa-
ledes heller ikke udelukkes, at bgrnetandplejen kan have haft ganske
stor betydning. De usikre estimater afspejler sandsynligvis, at der er
mange individuelle faktorer, der pavirker effektmalene, som der af me-
todehensyn eller p& grund af databegreensninger ikke er taget hgjde
for i estimationerne.

19) | analyserne sammenlignes hele argang 1964 med hele argang 1965. Fordelen ved at
sammenligne hele argange er, at det er muligt at tage hgjde for betydningen af, hvilken
maned pa aret analysepersonerne er fadt i. Alder ved skolestart er i Danmark primaert
bestemt ud fra, om man er fadt i forste eller sidste halvdel af aret, og der er en reekke
analyser, der peger pa, at skolestartsalder kan have indflydelse pa, hvordan man klarer
sig senere i livet, jf. f.eks. Landersg mfl. (2017) og Fredriksson mfl. (2013). Analyserne
af effekten af b@rnetandpleje er dog ogsa foretaget for personer fgdt teettere pa arsskif-
tet 1964/65. Fordelen herved er, at personerne er fadt teettere pa hinanden og derfor
burde minde mere om hinanden. Resultatet af disse estimationer er overordnet set ma-
gen til estimationerne, hvor hele argangene inddrages, og der findes saledes heller ikke
her en statistisk signifikant effekt af retten til vederlagsfri bgrnetandpleje.
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FIGUR V.7 DEN ESTIMEREDE EFFEKT AF RETTEN TIL BGRNETANDPLEJE

Der er ikke en estimeret statistisk signifikant effekt af retten til vederlagsfri bernetandpleje pa nogen
af effektmalene. Usikkerheden omkring estimaterne er generelt ganske stor.

Estimater for effektvariable Estimater pa effektvariable malt i antal
malt i sandsynligheder
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Anm.: Hvert punkt i figurerne repraesenterer resultatet af en estimation af effekten af retten til barnetandpleje
pa det givne effektmal malt som 55-arig. Effekten pa sandsynligheden for at have veeret indlagt med
gigt, diabetes eller hjerte-kar-sygdomme, er dog opgjort da personerne var 50 ar pa grund af databe-
greensninger. Stregerne omkring punktestimatet er et 95 pct. konfidensinterval. Enheden for den esti-
merede effekt pa erhvervsindkomst er i pct. og ikke i pct.point, som de gvrige effektmal i figuren til
venstre. Definitionen af de enkelte effektmal kan ses i boks V.3.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks registerdata og SCOR.

Tre grupper, hvor Selvom der ikke kan pavises en statistik signifikant effekt af bgrnetand-
der kan forventes pleje, nar hele argang 1964 og 1965 betragtes, kan nogle grupper po-
en storre effekt tentielt opleve en effekt. Der er tre grupper, hvor en effekt synes neer-

liggende: barn med ufagleerte foraeldre, enebgrn og bern, der boede i
kommuner, der ikke havde skoletandplejeklinikker far 1972, hvor det
blev lovpligtigt.

Ingen effekt for bern Allerede fgr reformen i 1972 var det muligt for bgrn at fa barnetand-
af ufagleerte, ... pleje. Nogle kommuner tilbad vederlagsfri bernetandpleje, mens for-
eeldre i hele landet havde mulighed for at kebe tandpleje til deres barn.
Det er sandsynligt, at barn med ufagleerte foraeldre i gennemsnit fik
mindre bgrnetandpleje for reformen, blandt andet fordi ufagleerte for-
eeldre i gennemsnit har en lavere indkomst end andre foreeldre. Blandt
bgrn med ufaglaerte foraeldre er der saledes ogsa en lidt mindre andel
af argang 1964 og eeldre argange, der fik bgrnetandpleje, end der er i
populationen generelt. Man kan derfor forvente, at retten til vederlagsfri
bgrnetandpleje havde sterre effekt for bgrn af ufagleerte foreeldre end

298 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Réd‘:‘



Tidlig sundhedsindsats - Langsigtede effekter af vederlagsfri barnetandpleje V.4

... eneborn ...

... eller personer,
der ikke boede i
en kommune med
skoletandklinikker
for reformen

Ingen effekt
nar kennene
betragtes separat

De @konomiske Rz‘id""

for populationen generelt. En estimation af effekten af retten til veder-
lagsfri bgrnetandpleje foretaget alene for personer, hvor begge foreel-
dre var ufagleerte, viser dog ikke flere signifikante resultater end esti-
mationen for hele populationen.2%-2!

Det samme er tilfeeldet for enebgrn. Man kunne forestille sig, at retten
til vederlagsfri bgrnetandpleje ville vaere seerlig tydelig blandt enebgrn,
hvis retten til barnetandpleje ikke kun pavirker det barn, der har retten,
men ogsa dets sgskende. Hvis lillesgster har ret til barnetandpleje, og
foreeldrene derved lzerer om tandpleje, er det sandsynligt, at denne vi-
den ogsa anvendes pa eldre sgskende. Hvis det er tilfeeldet, vil det
“udvaske” effekten af barnetandpleje, fordi barn, der ikke havde retten,
nyder godt af dens indfgrelse alligevel via deres yngre sgskende. For
at eliminere risikoen for en saddan udvaskning som arsag til estimati-
onsresultaterne, er analysen foretaget, hvor kun enebgrn indgar.??
Estimationen af effekten af retten til vederlagsfri bernetandpleje fore-
taget alene for enebarn viser ingen signifikante effekter pa de udvalgte
effektmal.

Som tidligere neevnt var der i nogle kommuner allerede far reformen i
1972 mulighed for bgrnetandpleje i en eller anden form. | en kommis-
sionsrapport om bgrnetandplejen fra 1966, er der en liste over kom-
muner med skoletandklinikker i skolearet 1958/59, jf. Indenrigsministe-
riet (1966). En analyse, hvor personer, der har boet i en af disse kom-
muner pa et tidspunkt i labet af deres skoletid, er frasorteret, viser ge-
nerelt ingen signifikante effekter af retten til vederlagsfri bernetand-
pleje pa de udvalgte effektmal.3

Estimationerne er desuden foretaget, hvor effektmalene opggres i det
kalenderar argang 1965 blev henholdsvis 35, 40, 45, 50 og 55 ar (ar
2000, 2005, osv.) i stedet for pa samme alderstrin for begge argange.
Heller ikke i denne analyse er der statistisk signifikante effekter pa no-
gen af effektmalene, jf. baggrundsnotatet. Der er desuden foretaget

20) Resultaterne af denne estimation praesenteres i baggrundsnotatet for analysen. Det
samme geelder resultaterne af analyserne af enebgrn og bern, der boede i kommuner
uden bgrnetandpleje for 1972.

21) Det er godt 30 pct. af personerne i hovedanalysen, hvor begge foraeldre er registeret
ufagleerte, og som dermed indgar i denne subpopulationsanalyse.

22)Der er mindst 5.000 enebgrn i de anvendte argange, sad selvom enebgrn udger en
relativt lille del af populationen, er der ikke desto mindre nok enebgrn til en meningsfuld
analyse.

23) Det er halvdelen af populationen i hovedanalysen, der udelukkes i denne subpopulati-
onsanalyse.
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estimationer separat for maend og kvinder og heller ikke disse estima-
tioner kan pavise en statistisk signifikant effekt af bernetandpleje pa de
udvalgte effektmal.

OPSUMMERING OG DISKUSSION

Afsnittet har studeret mulige langsigtede effekter af indfgrelsen af den
vederlagsfrie bgrnetandpleje. Konkret undersgges gennemslaget af
indsatsen pa brugen af sundhedsydelser, overlevelse, uddannelse, ar-
bejdsmarkedstilknytning samt erhvervsindkomst. Der kan ikke pavises
en effekt pa disse omrader frem til, de bergrte individer nar deres 55.
ar, hvilket er sa langt frem, vi kan observere dem.

At der ikke kan pavises en effekt pa de udvalgte effektmal er ikke ens-
betydende med, at retten til vederlagsfri bgrnetandpleje ikke har haft
betydning for eksempelvis bgrns tandsundhed. Det indebeerer blot, at
der ikke umiddelbart er grundlag for at indregne langsigtede gevinster
for de offentlige budgetter ved bgrnetandpleje.

Der kan grundleeggende veere to arsager til, at der ikke kan pavises en
effekt af vederlagsfri barnetandpleje pa de valgte effektmal: Enten er
der vitterligt ikke en effekt, eller ogsa kan vi af forskellige grunde ikke
pavise den.

Det er muligt, at der ikke er en effekt af barnetandpleje pa de alderstrin,
vi sgger at pavise den, fordi effekten af barnetandpleje viser sig senere
eller tidligere i livet. Hvis der er en effekt af bernetandpleje pa eksempel-
vis risikoen for hjerte-kar-sygdomme eller dadeligheden, er det muligt, at
den forst viser sig senere i livet, hvor helbredet typisk forveerres. Da per-
sonerne, der startede i skole omkring 1972, hvor bgrnetandplejen blev
indfart, i dag er i slutningen af 50’erne, er det endnu ikke muligt at belyse
effekter, der optreeder senere i livet. Det er omvendt ogsé muligt, at ef-
fekten af bgrnetandpleje aftager med alderen og kun er tilstede i barn-
dommen. Der er imidlertid begraensede datamuligheder for at belyse ef-
fekten af bgrnetandpleje, da analysepersonerne var barn.

Det lange tidsrum mellem indsatsen og den malte effekt indebeerer en
risiko for, at de personer, der ikke fik barnetandpleje, har faet andre
indsatser, der kompenserer for, at de ikke har faet barnetandpleje. Ek-
sempelvis er det muligt, at bgrn, der ikke kunne koncentrere sig om
undervisningen i skolen pa grund af tandpine, fik specialundervisning
eller andre indsatser, der hjalp dem op pa samme kompetenceniveau,
som de ville have haft, hvis de havde faet barnetandpleje.
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Det er desuden muligt, at der ikke kan pavises en effekt af retten til
vederlagsfri barnetandpleje, fordi den universelle offentligt betalte bar-
netandpleje blot erstattede en privat finansieret ditto i hvert fald i for-
hold til de mere graverende tandproblemer. Det er saledes muligt, at
foreeldre ogsa far reformen i et vist omfang prioriterede barnetandpleje
pa en sadan made, at der blev taget hand om tandproblemer, der
kunne pavirke bgrnenes sundhed eller kompetenceopbygning. Det
kunne de eksempelvis gere ved at betale for tandpleje, nar det var
ngdvendigt. Givet at barns tandsundhed er blevet vaesentligt forbedret
efter retten til bernetandpleje blev indfart, virker denne forklaring pa
nulresultatet dog mindre sandsynlig.

Analysens design indebeerer, at den estimerede effekt af retten til ve-
derlagsfri barnetandpleje alene baserer sig pa effekten for de bgrn, der
fik barnetandpleje efter retten blev indfgrt, men som ikke ville have faet
det tidligere. Det er muligt, at barn med seerligt slemme tandproblemer
ogsa i et vist omfang fik offentligt betalt tandpleje for reformen blev
indfart, og der derfor ikke kan pavises en effekt af indfgrelsen af retten
til barnetandpleje.

Det er dog ogsa muligt, at der faktisk er en effekt af bgrnetandpleje pa
forskellige udfald midt i livet, men at vi af forskellige arsager ikke kan
pavise det, selvom det metodiske set up umiddelbart er staerkt og vel-
egnet til formalet.

Farst og fremmest er der gdet ganske lang tid, fra indsatsen blev givet,
til effekten males, hvilket ofte vil gere det mere vanskeligt at pavise en
effekt. Mange forhold kan have pavirket personernes liv, siden de fik
bgrnetandpleje, som har stgrre indflydelse pa deres helbred, uddan-
nelse eller arbejdsliv som voksen. Det lange tidsrum mellem bgrne-
tandplejen blev givet, til effekten males, er sandsynligvis arsagen til, at
effekten af bernetandpleje estimeres med stor usikkerhed. Den store
usikkerhed i estimationerne indebaerer, at det ikke kan afvises, at der
potentielt kan vaere en stor effekt af barnetandpleje, selvom vi ikke kan
pavise den i analysen.

Det er desuden en antagelse bag analysen, at kun personer, der fik ret
til vederlagsfri bgrnetandpleje, havde glaede af, at det blev indfert. |
analysen anvendes argang 1964 som sammenligningsgruppe for ar-
gang 1965, som havde ret til barnetandpleje. Det er dog muligt, at ar-
gang 1964 ogsa er blevet pavirket af indfgrelsen af retten til bgrnetand-
pleje, selvom den ifglge reglerne ikke havde ret til den. Eksempelvis er
oplysning en vigtig del af bgrnetandplejen, og det kan ikke udelukkes,
at argang 1964 har haft gavn heraf, selvom oplysningen ikke var di-
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rekte malrettet dem. Hvis der er sddanne spillovereffekter, vil det med-
fore, at den estimerede effekt af b@rnetandpleje er et underkantsskan,
fordi estimatet alene baseres pa effekten af rent fysisk at vaere ved
tandleegen.

Endelig er det muligt, at der ikke kan pavises en langsigtet effekt af
bgrnetandpleje, fordi den samlede maengde af tidlige indsatser er sa
stor, at det isoleret set ikke har den store betydning for bgrnene pa
lang sigt, hvis et enkelt tilbud bortfalder. Mens indfarelsen af den farste
tidlige sundhedsindsats kan have stor effekt, kan effekten af yderligere
tiltag vaere mere begraenset, fordi det farst indferte tiltag allerede har
indfriet en del af potentialet ved tidlige indsatser. Saledes er det teore-
tisk set muligt, at den estimerede effekt af bgrnetandpleje havde veeret
starre, hvis der ikke fandtes andre tidlige indsatser.

SAMMENFATNING 0G
KONKLUSION

Formandskabet har tidligere beskrevet vigtigheden af tidlige indsatser
for bern, jf. Dansk @konomi, fordr 2021. | forhandenvaerende kapitel
fokuseres pa en bestemt type af disse indsatser malrettet barn — nem-
lig sundhedsindsatser rettet mod barn.

Tidlige sundhedsindsatser er vigtige, fordi bagrns sundhed ikke alene
har indflydelse pa barns velveere, mens de er bgrn, men ogsa kan have
flere vidtreekkende konsekvenser. Farst og fremmest pavirker sundhe-
den som barn sundheden som voksen og dermed i sidste ende den
forventede levetid.

Derudover kan sundheden som barn have indflydelse pa opbygningen
af kompetencer i barndommen. Et barn med mange sygedage kan ek-
sempelvis fa et mindre udbytte af undervisningen i skolen, end et barn,
der sjeeldent er sygt. Kompetencer opbygget i barndommen danner
grundlag for kompetenceopbygning senere i livet.

Sundhed i barndommen kan, bade gennem de direkte effekter pa
sundheden som voksen og gennem de indirekte effekter pa individets
kompetencer, have afledte effekter pa eksempelvis arbejdsmarkedstil-
knytning og indkomst.
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Forzeldre har i hgj grad indflydelse pa deres bgrns sundhed. Nogle
foreeldre kan dog have begraensede ressourcer og derfor underinve-
stere i deres bagrns sundhed. Hvis bgrns sundhed lider under mang-
lende foraeldreressourcer, er det et problem for de bergrte familier, og
det udger desuden et effektivitetstab for samfundsgkonomien i sin hel-
hed. Offentligt finansierede indsatser, som ggr bgrns sundhed mindre
afhaengigt af deres familiemaessige baggrund, kan potentielt mindske
dette effektivitetstab og samtidig bidrage til at mindske uligheden i mu-
ligheder mellem barn.

Der er relativt begraenset viden om effekten af tidlige sundhedsindsat-
ser i en dansk kontekst. Samlet set peger den eksisterende empiriske
litteratur dog pa, at offentlige indsatser malrettet b@rns sundhed kan
veere forbundet med positive effekter bade pa kort og lang sigt. Evi-
densen er starst for effekterne pa sundhed pa kort sigt, men der findes
ogsa nogen evidens for positive langsigtede effekter pa sundhed, ud-
dannelse og arbejdsmarkedet.

Den eksisterende viden er i altovervejende grad baseret pa indsatser
malrettet nyfadte, mens der kun findes fa studier af langsigtede effek-
ter af sundhedsindsatser malrettet eeldre barn.

| kapitlet preesenteres resultaterne af en ny analyse, der belyser de
langsigtede effekter af vederlagsfri bgrnetandpleje for skolebgrn. Ana-
lysen udnytter, at bgrnetandplejen blev indfert pa en sddan méde, at
barn, der startede i skole i 1972, havde ret til bgrnetandpleje hele de-
res skolegang, mens bgrn, der var startet i skole i 1971, ikke havde ret
til bernetandpleje. Effekten af retten til b@rnetandpleje belyses ved at
sammenligne de to argange ved hjeelp af et sakaldt fuzzy regression
discontinuity design.

De langsigtede effekter af barnetandpleje méles i forhold til brugen af
tandplejeydelser, brugen af sundhedsydelser, dgdssandsynligheden,
uddannelsesniveau, arbejdsmarkedstilknytning og indkomst pa alders-
trinene 35, 40, 45, 50 og 55 ar. Analysen kan ikke pavise statistisk sig-
nifikante effekter af bgrnetandpleje pa de udvalgte lagsigtede effektmal.

Det er vigtigt at understrege, at analysens resultater ikke er ensbety-
dende med, at barnetandplejen ikke har betydning for barns tandsund-
hed. Odontologiske studier viser, at barns tandsundhed blev markant
forbedret efter retten til bgrnetandpleje blev indfert, jf. Schwarz (1985),
Friis-Hasché (1994), Richard mfl. (2022). Analysen i dette kapitel stiller
ikke spgrgsmalstegn herved, og forbedring af barns tandsundhed ma
trods alt vaere hovedformalet med bgrnetandplejen. Der kan imidlertid
ikke pavises yderligere effekter.
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Der kan grundlaeggende veere to arsager til, at analysen ikke kan pa-
vise langsigtede effekter af bgrnetandpleje: Enten er der vitterligt ingen
effekt pa de anvendte effektmal, eller ogsa er der en effekt, der af for-
skellige arsager ikke kan pavises.

Det er muligt, at der ikke er en effekt af barnetandpleje pa de alderstrin,
vi s@ger af pavise den, fordi effekten af ba@rnetandpleje viser sig senere
eller tidligere i livet. | analysen er det ikke muligt at male effekter, der
optraeder efter personerne er fyldt 55 ar, og det er muligt, at eksempel-
vis effekten pa helbred og alder ved dgd farst optraeder senere i livet.
Det er omvendt ogsa muligt, at der ikke kan pavises langsigtede effek-
ter af bernetandpleje, fordi effekten af bgrnetandplejen ikke raekker ud
over barndommen.

Det lange tidsrum mellem bgrnetandplejen og den malte effekt inde-
baerer en risiko for, at de personer, der ikke fik bgrnetandpleje, har faet
andre indsatser, der kompenserer herfor. Disse andre indsatser kan
have medfgrt, at barn, der ikke fik bgrnetandpleje, alligevel har opnaet
samme langsigtede resultater som bgrn, der havde ret til bgrnetand-
pleje. Det er muligt, at barnetandplejen er en mere effektiv made at
opna samme udfald pa, men en sadan gevinst vil analysen ikke op-
fange. Dermed kan man ikke udelukke, at bagrnetandplejen kan veere
en langsigtet gevinst for de offentlige finanser i form af besparelser pa
udgifter til andre indsatser til malgruppen.

Det er imidlertid ogsa muligt, at der faktisk er en effekt af barnetand-
pleje pa de udvalgte effektmal, men at det af forskellige arsager ikke
er muligt at pavise den statistisk. Der er stor usikkerhed om estima-
terne, hvilket indebaerer, at det ikke kan afvises, at retten til barnetand-
pleje kan have haft endog stor betydning for alle effektmalene. Eksem-
pelvis spaender 95 pct. konfidensintervallet for barnetandplejens effekt
pa sandsynligheden for at have en videregaende uddannelse fra knap
-20 pct.point til knap +30 pct.point. Der kan vaere sket meget i analy-
sepersonernes liv i perioden efter barnetandplejen, der har stor indfly-
delse pa, hvordan de klarer sig som voksne, hvilket formentlig er en
del af grunden til den store usikkerhed i de estimerede effekter.

Generelt skete der store forbedringer i eksempelvis levestandard og
boligforhold op gennem 1960erne, og denne udvikling kan ogsa have
pavirket de betragtede argange. Det kan derfor veere sveert at isolere
effekten af bgrnetandpleje fra de generelle forbedringer i sundhedstil-
standen for argangene.
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Det er en antagelse bag analysen, at kun personer, der fik ret til bar-
netandpleje, havde glaede af, at den blev indfert. Effekten af bgrne-
tandpleje belyses ved at sammenligne en argang, der ikke havde ret
til bernetandpleje, med en argang, der havde. Det kan dog ikke ude-
lukkes, at alle bern i et eller andet omfang havde gavn af, at bgrne-
tandplejen blev indfgrt. Eksempelvis er oplysning om forebyggelse en
veesentlig del af bgrnetandplejen, og informationen kan let spredes il
andre end malgruppen. Hvis det er tilfaeldet, vil den estimerede effekt
af barnetandpleje vaere et underkantsskgn, fordi estimatet alene base-
res pa effekten af rent fysik at veere ved tandlaegen.

Analysen leder séledes ikke til en konklusion om, at bgrnetandplejen
ikke har betydning for tandsundheden, eller at langsigtede effekter kan
udelukkes. Analysens konklusion er derimod, at der pa nuvaerende tids-
punkt ikke er grundlag for at indregne dynamiske effekter af offentligt
forbrug pa bernetandpleje, nar nettoomkostningerne ved bgrnetandple-
jen skal opgeres. Begrebet dynamiske effekter deekker i denne sam-
menhaeng over afledte effekter af bgrnetandpleje, der kan modregnes
de direkte udgifter til tandpleje i de offentlige budgetter. De afledte effek-
ter kan eksempelvis besta i et fald i brug af sundhedsydelser eller en
stigning i beskaeftigelse eller indkomst som falge af barnetandplejen.

De senere ar har netop dynamiske effekter af offentligt forbrug faet
meget opmeerksomhed i den offentlige debat. Kritikere heaevder, at sa-
danne effekter ikke i tilstraekkelig grad indgér, nar de skonomiske mi-
nisterier skal beregne omkostningerne ved tiltag, der vedrgrer det of-
fentlige forbrug.

Analysens resultater understreger, at selv med adgang til en omfattede
maengde data kan det af de ovennaevnte arsager veere sveert at pavise
langsigtede effekter af offentlige indsatser. Analysen af bgrnetandpleje
tager udgangspunkt i indfgrelsen af en ordning, som ellers netop er
der, hvor man kunne forvente de starste effekter. Generelt vil man for-
vente at se stgrre dynamiske effekter ved at indfgre en ordning end
ved mindre aendringer i en allerede eksisterende ordning, jf. Dansk
@konomi, forar 2017. En udfordring ved universelle ordninger som bar-
netandplejen er dog, at selvom effekten muligvis er lille for den enkelte,
kan effekten potentielt kan veere stor pa samfundsniveau, fordi sa
mange pavirkes.

Formandskabet har tidligere anbefalet, at man ber tilstreebe at ind-
regne dynamiske effekter pa alle omrader, hvor der er et rimeligt teo-
retisk og empirisk beleeg herfor, og at malsaetningen bgr vaere at etab-
lere regneregler for de forventede dynamiske effekter af offentlige ud-
gifter, jf. Dansk @konomi, fordr 2017. Denne anbefaling star ved magt.
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Der er overordnet set to veje til regneregler for forventede dynamiske
effekter af offentligt forbrug: generelle tommelfingerregler og specifikke
regneregler, der knytter sig snaevert til et givent udgiftsomrade. De
gkonomiske ministerier anvender i dag implicit en generel tommelfin-
gerregel om, at der ikke er dynamiske effekter af offentlige udgifter med
det argument, at der ikke er empirisk belaeg herfor.

Analysen af de langsigtede effekter af bernetandpleje kunne ideelt set
have veeret afsaet for en specifik regneregel om dynamiske effekter af
bgrnetandpleje. Men som analysen illustrerer, kan det veere sveert at
finde empirisk belaeg for langsigtede dynamiske effekter pa et givet
udgiftsomrade, selvom der er overbevisende teoretiske argumenter
derfor. Derudover er det et ganske omfattende arbejde, hvis det empi-
risk belaeg for at medregne dynamiske effekter skal etableres for alle
indsatstyper separat.

| den internationale litteratur er der gjort bestraebelser pa at kortleegge
generelle tommelfingerregler for dynamiske effekter indenfor gruppe-
rede indsatsomrader som eksempelvis sundhedsindsatser for bgrn,
uddannelse for bern og uddannelse til voksne, jf. Hendren og Sprung-
Keyser (2020). Som supplement til studier, der sgger at kortlaegge de
dynamiske effekter af specifikke tiltag, er det nadvendigt med yderli-
gere dansk forskning pa omradet for at etablere bade teoretisk og em-
pirisk funderede generelle tommelfingerregler om dynamiske effekter
af offentligt forbrug.
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FINANSMINISTERIET

Kapitel | og IlI: Aktuel skonomisk politik og Konjunktur og offentlige finanser

Finanspolitikken

Finansministeriet deler ikke formandskabets syn pa finanspolitikken. Finansministeriet skenner
den ét-arige finanseffekt til 0,0 pct.-point i 2024 svarende til, at finans- og strukturpolitikken i
2024 vurderes at have en neutral virkning pa kapacitetspresset. Finans- og strukturpolitikken i
2024 vurderes dermed ikke at @ge kapacitetspresset ift. 2023. Finansministeriet vurderer, at
den samlede finans- og strukturpolitik siden 2019 har en deempende virkning pa kapacitets-
presset i dansk gkonomi i 2024, idet den flerarige finanseffekt skannes til -0,4 pct.-point i 2024,
jf. Dkonomisk Redegearelse, august 2023.

Finansministeriet mener endvidere, at formandskabet bgr lsegge mere vaegt pa outputgabet
end beskaeftigelsesgabet i sin vurdering af finanspolitikken. Det skal bl.a. ses i sammenhang
med, at beskaeftigelsesgabet er lagget ift. outputgabet. Finansministeriets skanner outputgabet
til 1,6 pct. i 2024, med en aftagende tendens, og dermed veesentligt mindre end beskaeftigel-
sesgabet i 2024.

Finansministeriet finder desuden, at formandskabets vurdering af finanspolitikken bgr tage
hgjde for, at rentestigningerne ikke er slaet fuldt igennem pa dansk gkonomi endnu, og bemeer-
ker, at inflationen i Danmark er faldet markant og nu er blandt de laveste i EU. Hertil kommer,
at udgangspunktet i Danmark er store overskud pa den strukturelle saldo, og at finanspolitikken
ogsa tilretteleegges ud fra andre hensyn end konjunkturerne — herunder en gradvis tilpasning
frem mod balancekravet om en strukturel saldo pa -0,5 pct. af BNP i 2030.

Finansministeriet noterer sig, at formandskabet skgnner en hgjere strukturel saldo end Finans-
ministeriet i 2030. Som felge af dette har formandskabet et hgjere finanspolitisk raderum end
Finansministeriet. | den forbindelse bar det neevnes, at Finansministeriet ikke deler formand-
skabets skgn for indtaegterne fra olie og gasindvindingen i Nordsgen. Derudover foreslar Fi-
nansministeriet, at formandskabet i sine sk@n for den mellem- og langfristede strukturelle saldo
overgar til at holde konsistens med opgearelsen af den offentlige saldo i nationalregnskabet og
de budgetregler, som geelder i EU. Det vedrgrer behandlingen af kursgevinster pa offentlige
aktiver, som med de galdende regler ikke teeller med i den offentlige saldo. Aktuelt behandler
formandskabet tilsyneladende kursgevinster som en renteindtaegt i de mellem- og langsigtede
fremskrivninger.

Vejledning i samfundsgkonomiske konsekvensvurderinger

P& baggrund af rapporten om Vejledning i samfundsgkonomiske konsekvensvurderinger har
Finansministeriet nedjusteret den sakaldte skatteforvridningsfaktor fra tidligere 1,1 til 1,0. For-
mandskabet anbefaler i rapporten, at samfundsgkonomiske analyser i fremtiden praesenteres
bade med udgangspunkt i en skatteforvridningsfaktor pa 1,0 og den hidtidige skatteforvrid-
ningsfaktor pa 1,1.
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Det bemeerkes, at Finansministeriet fortsat vurderer, at skattefinansiering kommer med en for-
vridning, men gnsker ikke at foregribe, at et gget treek pa offentlige finanser af et projekt mod-
svares af hgjere beskatning. Det kan lige savel modsvares af mindsket offentligt forbrug (rade-
rum) eller mindskede offentlige overfgrsler mv.

Den tidligere antagelse om at offentlig finansiering tilvejebringes igennem bundskatten vurde-
res saledes ikke retvisende og ikke i overensstemmelse med den nyere publicerede litteratur
pa omradet. En hollandsk ekspertgruppe har undersggt dette spergsmal og konkluderet det
samme i 2018 — ligesom et fatal af sammenlignelige lande benytter en skatteforvridningsfaktor.

Ministeriernes konsekvensvurderinger

Finansministeriet har noteret sig formandskabets overvejelser om virkningerne af skatteaen-
dringer. Det kan bekreeftes, ministeriets forventning er, at man kan afslutte arbejdet med at
efterse grundlaget for at skenne over adfeerdsvirkninger ved personskattesendringer inden
arets udgang.

Kapitel lll: Finanspolitisk holdbarhed
Finansministeriet vurderer at finanspolitikken er holdbar, og har senest skannet en holdbar-
hedsindikator pa 1,5 pct. af BNP i 2030-planforlgb: Grundlag for udgiftslofter 2027.

Formandskabet vurderer, at finanspolitikken er holdbar pa langt sigt, men har et noget mere
negativt syn pa de offentlige finanser pa langt sigt. Vurderingen af den finanspolitiske holdbar-
hedsindikator er opgjort til 0,3 pct. af BNP, hvilket er en nedjustering pa 0,7 pct. af BNP i forhold
til formandskabets seneste vurdering fra Dansk @konomi, efterar 2022.

Opggrelserne deekker over en reekke beregningstekniske forskelle, hvoraf flere er velkendte,
herunder forskellige antagelser for tilbagetraekning, sund aldring og finanspolitikken — eksem-
pelvis lzegger formandskabet ikke regeringens 2030-saldomalsaetning til grund for deres hold-
barhedsberegning.

Formandskabet skanner mindre underskud pa de offentlige finanser frem mod 2050 end Fi-
nansministeriet, og underskuddet i haengekajearene overstiger aldrig 1 pct. af BNP. Dette skal
dog primeert ses i lyset af, at formandskabet medregner omvurderinger og kursgevinster i den
offentlige saldo, hvilket er i strid med retningslinjerne fra budgetloven og de EU-regler, som
Danmark har tilsluttet sig.

Finansministeriet veerdsaetter vismaendenes bidrag om fglsomheder i de mellemfristede frem-
skrivninger og de effekter det har pa de offentlige finanser pa lsengere sigt, herunder betydnin-
gen af udviklingen i arbejdstid og offentligt forbrug.

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger

Finansministeriet vil gerne kvittere for kapitlet om huslejeregulering af private lejeboliger. Ka-
pitlet giver en grundig analyse af omradet og bidrager med vigtig ny viden, ikke mindst i relation
til de fordelingsmaessige konsekvenser ved huslejereguleringen.

o
318 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Rad



Skriftlige indleeg fra Det @konomiske Rads medlemmer

Kapital V: Tidlig sundhedsindsats

Pa samme made vil ministeriet ogsa gerne kvittere for kapitlet om tidlig sundhedsindsats. Ka-
pitlet indeholder en god gennemgang af teoretiske og empiriske argumenter for at prioritere
tidlige indsatser. Finansministeriet noterer sig, at de dynamiske effekter i vismaendenes egen
analyse sk@nnes teet pa nul, samtidig med at der i kapitlet lsegges vaegt pa, at betydningen af
yderligere indsatser ma afhaenge af omfanget af offentlig service i udgangspunktet.

GKONOMIMINISTERIET

Kapitel | og Il: Aktuel gkonomisk politik, og Konjunktur og offentlige finanser

For et ar siden var udsigterne for dansk gkonomi noget mere dystre end nu. Formandskabets
prognose lad pa stilstand i dansk gkonomi i tre ar og et markant fald i beskeeftigelsen. Heldigvis
har dansk gkonomi vist sig modstandsdygtig, og i dag er der pa tveers af prognosemagere
konsensus om, at vi ser ind i en periode med mere moderat vaekst, men ikke et alvorligt tilba-
geslag.

Trods stor enighed om udsigterne er der ogsa flere spargsmal, som er relevante i forhold til
planlaegningen af den gkonomiske politik: Hvorfor bliver beskaeftigelsen ved med at stige, nar
aktiviteten er bremset op i store dele af gkonomien? Hvad betyder den svage produktivitetsud-
vikling i hovedparten af gkonomien for udsigterne pa arbejdsmarkedet? Hvordan har inflationen
kunnet falde sa hurtigt i Danmark, at den nu er den laveste i EU? Hvor stort gennemslag mang-
ler vi at se af de hgjere renter, givet at mange lantagere stadig mangler at fa ny variabel real-
kreditrente, og hvor sarbar er gkonomien heroverfor? Males medicinalindustriens reelle bidrag
til veekst i dansk gkonomi rigtigt — dvs. veerditilvaeksten i branchen korrigeret for prisudvikling
og saesonudsving — nar fremgangen iseer er knyttet til et nyt produkt?

@Jkonomiministeriet hilser det velkomment, at formandskabet kommer omkring en 2-delt dansk
gkonomi og betydningen af medicinalindustrien for fortsat fremgang. Det understreger, at det
er vigtigt at komme ned under makrotallene for at fa en god forstaelse af den generelle gkono-
miske udvikling. Medicinalindustrien var indgaende behandlet i @konomisk Redegarelse, au-
gust 2023. Men formandskabet matte gerne vaere kommet et spadestik dybere, da dette og
nogle af de andre spargsmal er afgerende for tilretteleeggelsen af den gkonomiske politik.

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger

Kapitlet giver en god oversigt og gennemgang af de mulige argumenter for og imod huslejere-
gulering, og der er nogle gode analyser af, hvilke husstande der nyder gavn af reguleringen og
omfanget af misallokering.

Det havde dog veeret interessant med mere fokus i kapitlet pa betydningen af huslejeregulering
pa boligudbuddet, herunder iseer udbuddet af regulerede private lejeboliger opfart far 1991.

Kapitel V: Tidlig sundhedsindsats

@Jkonomiministeriet vil gerne kvittere for et speendende kapitel om effekterne af den tidlige
sundhedsindsats. Det er et vigtigt emne, og det er godt med empiriske studier af indsatserne.
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KL - KOMMUNALE ORGANISATIONER

Fremtidens velfeerd

Befolkningsaldringen, stigende forventninger til de offentlige velfaerdstilbud og gnske om kor-
tere arbejdstid i takt med stigende velstand er nogle af de drivere, som vil saette den offentlige
velfeerd under pres i de kommende ar. Rapportens fglsomhedsberegninger viser med al tyde-
lighed, at bade faldende arbejdstid og en hgjere vaekst i de offentlige udgifter end forudsat
(hajere veekst end fuldt demografisk traek) vil gare finanspolitikken uholdbar.

Danmark star samtidig overfor en periode med en langt mere afdaempet udvikling i arbejdsstyr-
ken end i de seneste mange ar. Den forudsatte udvikling i arbejdsstyrken vil betyde, at der
fremadrettet forudseettes et fald i den private beskeeftigelse, for at den forudsatte vaekst i den
offentlige beskaeftigelse skal realiseres. Udfordringen bliver endnu starre, hvis arbejdstiden fal-
der og/eller forventningspresset ift. den offentlige velfaerd treekker yderligere opad. Det vil vaere
et markant skifte i forhold til de seneste mange ars udvikling.

Vores opfordring til formandskabet er derfor, at der i kommende rapporter szettes fokus pa
udfordringerne for velfaerdssamfundet, deres konsekvenser og mulige lgsningsforslag. Det vil
veere et meget velkomment og ngdvendigt bidrag i forhold til de svaere politiske prioriterings-
diskussioner, som de kommende ar ma forventes at byde pa.

3-partsforhandlinger om lgn- og arbejdsvilkar for offentligt ansatte

Formandskabet understreger, at hgjere lan til nogle offentlige ansatte bar vaere baseret pa
veldokumenterede kriterier for arbejdskraftmangel. Det er et vaesentligt bidrag til en hgjst aktuel
diskussion, herunder om den made vi i den offentlige sektor forhandler og stemmer forlig hjem
pa, giver tilstreekkelig mulighed for det.

Konjunktursituationen, finanspolitikken m.v.

Formandskabet argumenterer for, at der bgr ske en finanspolitisk stramning pa knap %z pct. af
BNP. Hertil bemaerkes, at da der allerede er tegn pa tilbagegang i dansk gkonomi ekskl. medi-
cinbranchen og kan veere risiko for et gkonomisk tilbageslag ber udvises forsigtighed med
starre opstramninger af finanspolitikken. Der synes dog at vaere gode grunde til at se naermere
pa udviklingen i balancen mellem statslig administration og den borgernzere velfaerd, hvor der
de senere ar er sket en forskydning i retning af ferstnaevnte. Det kan i den forbindelse naevnes,
at Dybvad-udvalget tidligere i ar dokumenterede, at der fra 3. kvt. 2016-1. kvt. 2022 skete en
32 pct. stigning i antal arsveaerk i departementerne og 41 pct. i styrelserne. KL har opdateret
Dybvad-udvalgets opgerelse og finder, at vaeksten er fortsat siden 1. kvt. 2022 pa trods af
samtidig tilbagerulning af coronaindsatser. Stigningsprocenterne for perioden 3. kvt. 2016- 3.
kvt. 2023 kan nu opgeres til hhv. 34 for departementer og 50 pct. for styrelser eller 48 pct. for
departementer og styrelser set under ét. Det svarer til en real forggelse af alene lgnudgifterne
i staten pa i starrelsesordenen 8 mia. kr.

Formandskabet har for farste gang preesenteret egne beregninger af det finanspolitiske rade-

rum, hvilket vi gerne vil kvittere for. Beregningerne bidrager pa god vis bl.a. til at tydeliggere
usikkerhederne i opgarelserne af raderummet og til at kvalificere den politiske debat.
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Tidlig sundhedsindsats

Det er positivt, at DARS bruger analysekraft p4 at undersgge indsatser, samt vurdere dem for
eventuelle dynamiske effekter. Vi vil gerne kvittere for speendende og grundigt udfert analyse
af den kommunale bgrnetandpleje. Det ville dog veere interessant at fglge argangene, nar de
bliver eldre, fx i forhold til vaegten af kommunale indsatser og dedelighed.

DANMARKS NATIONALBANK

Danmarks Nationalbank deler grundlaeaggende formandskabets vurdering af den aktuelle kon-
junktursituation og risikobilledet. Gennem det seneste ar er renterne steget kraftigt i forleengelse
af den hgije inflation og den strammere pengepolitik, og det er begyndt at deempe vaeksten i
dansk og international gkonomi. Ligesom formandskabet vurderer Danmarks Nationalbank, at
der gennem det seneste halvandet ar har veeret en betydelig afdeempning af veeksten, nar man
ser bort fra medicinalindustrien og branchens produktion i udlandet under dansk ejerskab.
Veekstafdaempningen forventes at mindske det aktuelt store pres pa arbejdsmarkedet i dansk
gkonomi, selvom der er usikkerhed om, hvornar og hvor meget arbejdsmarkedet vil blive pavir-
ket af vaekstafdeempningen.

Nationalbanken forventer dog i hajere grad, at hgjere lgnstigninger forlaanger perioden med hgj
inflation. Lenveekst pavirker typisk kerneinflationen og iseer tienestepriserne med en vis forsin-
kelse, og lgnstigningerne er farst hen over sommeren begyndt at tage til oven pa forarets over-
enskomstforhandlinger.

Formandskabet bemeerker, at finanspolitikken aktuelt og de kommende ar er omtrent aktivitets-
neutral i forhold til 2019, men at aktivitetspresset er stgrre end dengang. Med afsaet i vurderin-
gen af beskaeftigelsesgabet vurderer formandskabet, at finanspolitikken bgr strammes med op
til 0,5 pct. af BNP. Formandskabet bemaerker dog, at vurderingen af beskaeftigelsesgabet er
beheeftet med betydelig usikkerhed, og at andre indikatorer for pres pa arbejdsmarkedet som
fx ledighedsgabet viser lidt mindre kapacitetspres i gkonomien.

Danmarks Nationalbank vurderer ligesom formandskabet, at der er behov for en stram gkono-
misk politik for at bringe inflationen ned. Overvejelser om pengepolitikken i Danmark og euro-
omradet lader imidlertid ikke til at indga i formandskabets anbefaling til finanspolitikken. Dan-
marks Nationalbank har siden sommeren 2022 sat renterne markant op som fglge af de stram-
ninger af pengepolitikken, som Den Europaeiske Centralbank, ECB, har gennemfgrt i euroom-
radet for at bringe inflationen ned. | kraft af Danmarks fastkurspolitik har finanspolitikken i Dan-
mark til opgave at tage hand om eventuelle afvigelser i konjunkturforholdene mellem Danmark
og euroomradet. Nar kapacitets- og inflationspresset er ens i Danmark og euroomradet, vil
pengepolitikken i Danmark som oftest i vaesentligt omfang vaere afstemt med inflationspresset.
Aktuelt vurderer Nationalbanken ikke, at der er udsigt til, at presset i dansk gkonomi vil vaere
vaesentligt sterre end i euroomradet fremover. Derfor vurderer Nationalbanken, at det ikke er
ngdvendigt med en markant stramning af finanspolitikken. Men det er vigtigt, at finanspolitikken
ikke modarbejder pengepolitikken i at bringe inflationen ned, og eventuelle tiltag i aftalen om
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finansloven, der @ger kapacitetspresset, skal derfor mgdes af tiltag, der som minimum deemper
kapacitetspresset tilsvarende.

Danmarks Nationalbank er enig med formandskabet i, at boligskattereformen, som traeder i
kraft i 2024, er en vigtig og hensigtsmaessig del af det danske skattesystem. Med boligskatte-
reformen genoprettes en automatisk stabilisator i dansk gkonomi og pa boligmarkedet, da bo-
ligskatterne igen stiger og falder med boligpriserne, hvilket daemper udsving i boligpriserne.
Boligskattereformen ensarter samtidig i hgjere grad skattebetalingen pé tveers af geografi og
ejendomstyper. Det er en klar forbedring i forhold til den gaeldende ejendomsbeskatning. Nati-
onalbanken er endvidere enig med formandskabet i, at det er vigtigt hurtigt at kunne rette fejl-
agtige vurderinger i tilfaelde, hvor vurderingerne kan fa negative konsekvenser, fx i forbindelse
med ejendomshandler.

Endelig er Nationalbanken enig med formandskabet i, at klimamalsaetninger mest omkostnings-
effektivt opnas med en ensartet CO2-afgift, og at sen regulering gger de samfundsmaessige
omkostninger. Nationalbanken bemazerker hertil, at vished om fremtidige afgiftsniveauer stotter
op om prismaessig og finansiel stabilitet, da visheden bidrager til at tydeliggere risici ved udled-
ningsintensive forretningsmodeller.

DANSK ARBEJDSGIVERFORENING

Kapitel I: Aktuel skonomisk politik

Lanloft til udvalgte faggrupper i den offentlige sektor

Ifelge formandskabet kan regeringens malsaetning om at forbedre lan og arbejdsvilkar for nogle
grupper af offentligt ansatte vaere hensigtsmaessig, hvis det kan bidrage til, at Ignningerne stiger
mest for de personalegrupper, hvor der er mangel pa arbejdskraft.

Formandskabet peger pa to forhold. For det farste, at det i sa fald bar ske ud fra veldokumen-
terede kriterier for, hvor vanskeligt det er at rekruttere arbejdskraft, eksempelvis andelen af
forgaeves rekrutteringer. For det andet, at regeringens forslag om mere lokal Igndannelse kan
@ge muligheden for at fastholde og rekruttere medarbejdere, hvis lokallgnnen belgnner vaerdi-
skabelse frem for anciennitet.

DA er enig, at landannelsen i den offentlige sektor skal veere mere fleksibel, ligesom Lgnstruk-
turkomitéens rapport dokumenter. Den manglende fleksibilitet i Isndannelsen er en steerkt med-
virkende arsag til de rekrutteringsudfordringer, som den offentlige sektor star med i dag.

DA er enig med formandskabet i, at mere lokallgn kan forbedre fastholdelsen i og rekrutteringen
til den offentlige sektor. Det forudseetter, at lokallannen kan malrettes de faggrupper og nagle-
personer, som de offentlige arbejdsgivere har starst behov for. Det kraever for det farste, at der
indfgres en reel lokallgn, hvor organisationerne — som i den private sektor — ikke blander sig i
Ilendannelsen. For det andet, at der malrettes midler pa tveers af sektorerne til de grupper, hvor
der ud fra objektive kriterier er de starste rekrutteringsudfordringer.
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Det er netop den manglende vilje til fleksibilitet i Iandannelsen i den offentlige sektor, som har
dannet grobund for politisk indblanding i aftalemodellen. Der er intet til hinder for, at rekrutte-
ringsudfordringerne var blevet handteret inden for den gkonomiske ramme, som ligger til grund
for overenskomstforhandlingerne.

DA er steerkt kritisk over for det brud pa aftalemodellens grundprincipper, som trepartsforhand-
lingerne er udtryk for. Udover at politisk indblanding i aftalemodellen risikerer at lave varig skade
pa modellen, vil politisk indblanding i Ianfastsaettelsen vil ogsa bryde med det afggrende prin-
cip, at det er de konkurrenceudsatte private erhverv, som lasegger niveauet for Ilanudviklingen i
Danmark. Lenlgftet vil f& negative samfundsgkonomiske konsekvenser, fordi reguleringsord-
ningen bliver undermineret, og de offentlige Ienninger derfor udvikler sig hurtigere. DA s& gerne,
at formandskabet havde vurderet de negative konsekvenser for danske gkonomi som fglge af,
at den offentlige sektor far tilfgrt knap 7 mia. kr. i ekstra lanmidler uden for reguleringsordnin-
gen. For det er jo 7 mia. kr., som der gives i direkte Ignlgft og ikke kun 3 mia. som formandska-
bet skriver i deres rapport.

DA havde endelig gerne set, at formandskabet havde belyst, hvorvidt det er veldokumenteret,
at der er rekrutterings- og fastholdelsesudfordringer for de grupper, som regeringen pateenker
at tildele ekstra lgnmidler.

Besparelser pa beskaeftigelsesindsatsen

DA er enig med formandskabet i, at besparelserne pa jobcentrene skal findes inden for omra-
der, som ikke har en gavnlig effekt pa beskaeftigelsen. DA har fremlagt en lang raekke initiativer,
som skal ggre indsatsen bedre og billigere. Det indebaerer blandt andet, at virksomhedsrettet
aktivering skal fylde langt mere end i dag, da dette har en dokumenteret positiv effekt pa be-
skeeftigelsen. DA mener ogsa, at en forenkling af det offentlige forsgrgelsessystem ved at re-
ducere antallet af ordninger fra 15 til 7 ordninger vil frigive ressourcer og understgtte at flere
kommer i arbejde.

Formandskabet fremhaever blandt andet uddannelsesaktivering som fglge af, at en enkelt, ny
analyse viser positive effekter heraf. Der er dog en reekke forbehold ved analysen, som ggr, at
resultaterne skal tolkes med forsigtighed. F.eks. omfatter analysen kun 53 ud af landets 94
jobcentre, og blandt andet Kabenhavn, Aarhus og Odense er ikke med i analysen. Samtidigt er
det kun blandt sakaldte udflytningsudsatte (f.eks. renggringsassistenter og kontoransatte), hvor
der ses positive effekter af uddannelsesaktivering. Det er dermed sveert at konkludere, at ana-
lysens resultater er repraesentativt for effekterne af uddannelsesaktivering i generel forstand.

Det vil have styrket formandskabets afrapportering, hvis samtaler, virksomhedsrettede tilbud i den
private sektor samt sammensatte forlgb som IPS' ogsa fremgik af formandskabets anbefalinger.

1) IPS (Individuelt Planlagt job eller uddannelse med Stgtte) er en indsats, der er malrettet mennesker med en psykisk
lidelse eller psykisk sarbarhed.
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Kapitel Il: Konjunktur og offentlige finanser

Trods forventninger om gkonomisk afmatning vil presset pa arbejdsmarkedet fortsat vaere ud-
talt det kommende ar, hvilket formandskabets fremskrivninger ogsa viser. | det lys er DA meget
enig i formandskabets vurdering af, at finanspolitikken er for lempelig og b@r strammes for 2024.

Det er dog en mangel i rapporten, at den offentlige beskeeftigelses kraftige stigning ikke adres-
seres. P& 3% ar er antallet af offentlige ansatte steget med mere end 40.000 personer. Den
offentlige beskeeftigelse er et af de mest virksomme redskaber til at styre finanspolitikken. Det
bgr derfor vaere en bunden opgave ved de kommende finanslovsforhandlinger at fa styr pa
vaeksten i den offentlige beskaeftigelse.

Formandskabet skal roses for gennemgangen af udviklingen i arbejdstiden baseret pa forskel-
lige statistikkilder. DA er bekymret for om den faldende tendens i arbejdstiden fortsaetter, som
arbejdstiden ifalge bade Nationalregnskabet og Arbejdskraftundersggelsen udviser, da det kan
medfere et massivt draeen pa arbejdsudbuddet.

Ligeledes kan analyserne om internationale medarbejdere fremhaeves, som viser vigtigheden
af internationale medarbejdere. Formandskabets analyser viser blandt andet, at siden slutnin-
gen af 2019 har gget beskeeftigelse blandt udenlandske statsborgere forklaret lidt under halv-
delen af den samlede beskeeftigelsesfremgang pa ca. 200.000 personer.

Kapitel lll: Finanspolitisk holdbarhed
Formandskabet har foretaget en kraftig nedjustering af den finanspolitiske holdbarhed. De of-
fentlige finanser er fortsat holdbare, men det betyder ikke, at alt er fryd og gammen.

De naeste 30 ar vil der nemlig vaere underskud pa de offentlige finanser. Nar de offentlige fi-
nanser alligevel er holdbare, skyldes det alene en forventning om, at der kommer overskud
igen efter 2055. Men der er jo ingen sikkerhed for, at overskuddene materialiseres i virkelighe-
den. Der kan hurtigt komme nye gnsker til den offentlige service (f.eks. til sundhed, pleje og
omsorg), som forvaerrer holdbarheden. Samtidig har de seneste &r med corona, krig i Ukraine
samt energi- og inflationskrise har med al tydelighed vist, at vi lever i en usikker tid.

Derfor er fremskrivningerne af de offentlige finanser i sagens natur meget usikre. Og som for-
mandskabets analyser viser, skal man ikke pille meget i forudseetningerne, far hele den finans-
politiske holdbarhed er veek.

Det er sveert at forestille sig, at der ikke kommer et pres pa lavere arbejdstid og stigende sund-
hedsudgifter i fremtiden, hvilket hurtigt kan betyde, at finanspolitikken gar fra at veere holdbar
til at vaere uholdbar. Hertil kommer ogsa, at fortsat hgjere levetid end forventet kan have store
effekter pa den finanspolitiske holdbarhed. Formandskabet skal roses for at have fokus pa disse
usikkerheder.

Den naturlige implikation af den veesentligt lavere holdbarhed er, at der fortsat er brug for re-
former. Det vil kun veere ansvarligt og rettidigt omhu givet alle de usikkerheder, der er forbundet
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med opggrelse af den finanspolitiske holdbarhed. Samtidig vil det sikre virksomhederne kvali-
ficerede medarbejdere, som de i stort omfang mangler.

DA har fornyligt fremlagt 15 nye forslag, der @ger beskaeftigelsen med op imod 25.000 perso-
ner. Det haber vi, at regeringen vil lade sig inspirere af, nar den i Igbet af efteraret skal komme
et stort skridt neermere pa at opfylde reformmalsaetningen pa 45.000 flere i arbejde.

Kapitel V: Tidlig sundhedsindsats

DA vil gerne rose formandskabet for at seette fokus pa betydning af tidlig sundhedsindsats i
forhold til bAde sundhed, uddannelsesniveau, arbejdsmarkedstilknytning og indkomst som vok-
sen. DA’s egne analyser viser, at bade trivsel og livsstil i skolealderen traekker spor ind i vok-
senlivet i forhold til uddannelse og arbejdsmarkedstilknytning.

FH - FAGBEVAGELSENS HOVEDORGANISATION

Kapitel I: Aktuel skonomisk politik

Finanspolitik og offentlige finanser

FH deler ikke vismaendenes vurdering af, at finanspolitikken skal strammes i forhold til det plan-
lagte. Bade internationalt og herhjemme star vi overfor en konjunkturvending. | den situation
bar man veere forsigtig med at stramme op, da det kan forstaerke den gkonomiske opbrems-
ning. FH understreger desuden, at finanspolitikken skal ses i kontekst af en markant stigning i
renterne, som virker deempende pa aktiviteten.

Den offentlige sektor

FH er enig med vismaendene i, at besparelser pa beskaeftigelsesindsatsen bgr basere sig pa
analyser af, hvad der virker/ikke virker. Vismaendene konstaterer, at flere af jobcentrenes ind-
satser virker efter hensigten bl.a. uddannelsesaktivering og uddannelsesrevalidering.

FH er ogsa enig i, at der bgr ses mere grundleeggende pa, hvordan man kan nedbringe det
underliggende pres i retning af gget administration fremfor at udstikke konkrete sparekrav. Ar-
bitreere besparelser vil ramme medarbejderne, der bliver nadt til at Ilgbe hurtigere for at na
opgaverne.

Skattepolitik
Vismaendene mener, at det bar overvejes at udvide lagerbeskatning af aktier i skattesystemet,

og at det bgr undersgges, om lagerbeskatningen kan geres mere symmetrisk.

FH er enige med vismeendene i dette. Det bar ske inden en evt. andring af lagerbeskatningen
som bl.a. drgftes i forbindelse med regeringens iveerksaetteriforhandlinger i efteraret 2023.
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Erhvervsstatte

Vismaendene vurderer, at kravet til udenlandske leverandgrer om at samarbejde med danske
virksomheder i forbindelse med store fremtidige keb til forsvaret kan ses som indirekte stats-
statte, der kan medfgre et samfundsgkonomisk tab.

FH mener, at vismandenes korrekte, teoretiske argument ikke tager tilstreekkeligt hgjde for den
nye geopolitiske situation med Ruslands angrebskrig pa europaeisk jord og spaendinger mellem
Kina og Vesten. Dertil kommer Danmarks og EU's ambitioner om at styrke det europeeiske
forsvar, fremme innovation og mindske den strategiske afheengighed. Disse hensyn bgr veegte
hgijt.

FH mener, at det er fornuftigt med muligheden for at kunne forpligte udenlandske leverandarer
af forsvarsmateriel til at indgé samarbejder med danske virksomheder. Pa den made kan sik-
kerhed, dansk og europaeisk forsvars-industriel kapacitetsopbygning og danske arbejdspladser
ga hand i hand.

Reform at universitetsuddannelserne

Vismeendene er tilfredse med at den politiske aftale laegger op til at forkorte faerre kandidatud-
dannelser, end regeringen oprindeligt lagde op til, og at effekterne Igbende skal evalueres.
Herudover hzefter vismaendene sig ved, at brug af tilbagefgrte midler og dimensionering i opta-
get kan imgdegé noget af det produktivitetstab, som umiddelbart vil opsta nar den gennemsnit-
lige uddannelseslaengde saenkes.

FH er ligeledes meget tilfreds med, at dimensioneringselementet fik vaegt i aftalen.

Klimapolitik

Vismaendene finder, at sgede CO2-afgifter p4 braendstof er et mere omkostningseffektivt tiltag
til at reducere transportsektorens udledninger, sammenlignet med regeringens forslag om et
sakaldt fortraengningskrav (tidligere iblandingskrav).

FH deler vismaendenes skepsis overfor anvendelsen af et sakaldt fortreengningskrav for at
haeve andelen af biobraendsler i transportsektorens breendselsforbrug. Iblandingskrav er ikke
et omkostningseffektivt tiltag. FH foretraekker en hgjere afgift pa diesel, der er mere i overens-
stemmelse med ambitionen om ensartede klimaafgifter og er mere omkostningseffektiv og
gren. Det er samtidigt umiddelbart muligt at reducere den udligningsafgift, som ejere af diesel-
personbiler i dag betaler. FH anbefaler desuden at tilbagefgre provenuet fra diselafgiften fra
lastbilerne i erhvervslivet til gran omstilling af sektoren.

Energiger og havvind
FH er enige med vismeendene i, at en del af en ressourcerente skal tilfalde staten, og at det
Izbende bgr evalueres om staten far en tilstreekkelig haj andel af ressourcerenten.

Ministeriernes konsekvensvurderinger

FH er helt enig med vismaendene i, at de gkonomiske ministerier skal dokumentere regneprin-
cipperne fyldestgerende. Det er en opgave, der skal prioriteres politisk, og der skal afsaettes
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ressourcer til lgsningen. FH finder det meget relevant med et eftersyn af de anvendte regler,
sa de kan opdateres ud fra nyere viden.

Kapitel II: Konjunktur og offentlige finanser

Aktuelle udsigter for dansk gkonomi

FH er enig i, at dansk gkonomi fortsat klarer sig godt trods hgj inflation og stor usikkerhed.
Arbejdsmarkedet star steerkt, og der er udsigt til en blgd landing med et ganske lille fald i be-
skeeftigelsen frem til 2025. FH har derudover noteret sig, at store dele af dansk gkonomi for-
ventes at sta stille de kommende ar, mens medicinalindustrien driver vaeksten.

FH ser ikke behov for en finanspolitisk opstramning, da det risikerer at forstaerke den gkonomi-
ske opbremsning. Dertil er det veerd at huske, at der aktuelt pagar en markant pengepolitisk
opstramning gennem de mange renteforhgjelser der er foretaget. Det bidrager ogsa til at
deempe den skonomiske aktivitet.

FH heefter sig ved, at formandskabet forventer, at reallgnstabet fra 2022 indhentes i 2024, og
at formandskabet med en forventning om lgnstigninger pa 4,6 pct. og inflation pa 1,7 pct. i 2025
fortsat ikke ser tegn pa en pris-lgnspiral i prognosen. FH er enig i den vurdering.

FH hilste den tidligere opjustering af den strukturelle beskaeftigelse velkommen. Det forventede
beskeeftigelsesgap er i 2023 dog stadig 3 pct. over det strukturelle niveau. Det undrer derfor
FH, at formandskabet i det store hele har valgt at fastholde den strukturelle arbejdsstyrke, nar
de selv diskuterer muligheden for, at den kan veere undervurderet.

Offentlige finanser frem mod 2030

FH deler formandskabets vurdering af, at de offentlige finanser grundlaeggende er sunde.
FH kvitterer for, at formandskabet opger raderummet og dermed ogsa er med til at kvalificere
debatten.

Det er dog pafaldende, at formandskabets vurdering af raderummet i 2030 er omkring 9 mia.
kr. over regeringens vurdering. Samtidig med at holdbarhedsindikatoren i naeste kapitel er langt
lavere end regeringens vurdering.

Kapitel lll: Finanspolitisk holdbarhed

FH heefter sig ved, at finanspolitikken fortsat er overholdbar, og at underskuddene pa den of-
fentlige saldo i haengekgjeédrene ligger peent inden for budgetlovens nedre graense for det struk-
turelle underskud pa 1 pct. af BNP.

Det er dog en pafaldende stor nedjustering af holdbarhedsindikatoren i denne omgang, seerligt
i lyset af at regeringen har opjusteret deres vurdering af holdbarheden. Der er behov for at

tydeliggere hvilke bagvedliggende arsager der giver dette resultat.

FH kvitterer for, at vismaendene bidrager til debatten om hvorvidt mangel pa arbejdskraft er et
selvsteendigt problem. FH er enige i konklusionen om, at det naeppe er tilfeeldet og at det ma
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veere lgnningerne der tilpasser sig for at oprette balance pa arbejdsmarkedet pa leengere sigt.
Den meget steerke konkurrenceevne og det markante overskud pa betalingsbalancen vidner
om at der er plads til stigende lgnninger i dansk gkonomi.

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger
Det er et interessant kapitel pa et teknisk sveert omrade.

Helt grundleeggende bar reguleringen give danskerne tryghed og stabilitet omkring deres hus-
leje. Det nuveerende system er ikke perfekt, men det giver lejerne ordentlige rammer omkring
huslejefastsaettelsen og det er iszer til fordel for lavindkomsterne. FH ser ikke umiddelbart be-
hov for at eendre pa det.

Kapitel IV: Tidlig sundhedsindsats
FH kvitterer for et godt kapitel som bidrager til at opna mere viden om tidlige indsatser og spiller
ind i et starre fokus pa at belyse dynamiske effekter af tidlige indsatser og offentligt forbrug.

3F — FAGLIGT FALLES FORBUND

Kapitel |, Il og Ill: Aktuel skonomisk politik, Konjunktur og offentlige finanser samt Finans-
politisk holdbarhed

Alti alt star dansk gkonomi meget steerkere, end man kunne have frygtet oven pa den stigende
inflation, renter og gget gkonomisk usikkerhed. Det er en smule paradoksalt, at beskaeftigelsen
fortseetter med at stige sa kraftigt, nar veeksten i Danmark har veeret sa svag uden medicinal-
industrien. En mulig forklaring kan veere, at den aktuelt underliggende vaekst er undervurderet.

Det er positivt, at vismaendene har en forventning om, at inflationen vil ligge pa omkring 2 pct.
i bade 2024 og 2025. Men det er klart, at energipriserne er en risikofaktor. Der naevnes fortsat
intet om Ign-pris-spiral, selvom der er en forventning om, at lanomkostningerne stiger. Lgnnin-
gerne voksede ifglge DA’s lynindikator med 4,8 pct. i 3. kvartal af 2023 og omsider mere end
priserne, og det giver forhabning om, at de senere ars kraftigt faldende kebekraft vil blive ind-
hentet i prognoseperioden. Med en dansk konkurrenceevne, der star bomstaerk, er der god
plads til, at lennen stiger mere, sa den tabte kebekraft kan indhentes.

3F-ledigheden har veeret stigende siden foraret 2022 med samlet ca. 2.000 fuldtidspersoner,
og halvdelen af denne stigning kan tilskrives flere ledige i byggeriet. En fortsat stigning i den
udenlandske arbejdskraft, samtidig med at arbejdslgsheden i 3F har veeret stigende, vaekker
bekymring og leder minderne tilbage til tiden efter finanskrisen, hvor vores arbejdslgshed bul-
drede i vejret, samtidig med at beskaeftigelsen for udlaendinge steg. Nar arbejdslgsheden stiger,
bar fokus rettes mod at sikre, at arbejdslgse kommer hurtigt tilbage i arbejde, snarere end at
importere ny udenlandsk arbejdskraft. Det er ogsa afgerende, at den udenlandske arbejdskraft
modtager lan- og arbejdsvilkar i overensstemmelse med de danske overenskomster.
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Vismaendene anleegger en noget anderledes tilgang til “raderummet”, end den der hersker pa
Christiansborg og andre steder. Her er raderummet “hard valuta”, der kan konverteres til per-
manent ggede udgifter eller lavere skatter. 9 mia. kr. er i den sammenhaeng et meget markant
belgb, der kommer oven i et raderum, der i forvejen er opjusteret voldsomt. | raderummet ind-
regner vismeendene ovenikgbet ingen effekt af afskaffelsen af store bededag. Det er oplagt at
diskutere, om “nulveekst” er det relevante benchmark, eller om udgangspunktet for opgerelsen
af rdderummet ikke snarere bgr veere, at det offentlige forbrug falger BNP eller alternativt den
demografiske udvikling.

Sammenlignet med opggrelser fra Finansministeriet har vismandene umiddelbart for ca. 4 mia.
kr. feerre udgifter til forsvar og grenne initiativer, mens et offentligt forbrug, der falger demografi
og velstand, umiddelbart ligger ca. 12 mia. kr. lavere. En ting er saledes, at raderummet er sa
markant stgrre hos vismandene, men nar de “reserverede” udgifter samtidig er s& meget min-
dre, finder de altsa en gigantisk rest pa 29 mia. kr. Det er sveert finanspolitisk at navigere i sta
store forskelle. Det star ligeledes klart, at raderummet ikke er det eneste sted der er penge — fx
er der skruet pa “investeringsrammen” flere gange de senere ar. Det er uklart, hvem der fast-
leegger denne ramme, og om der er andre “rammer”, der ogsa kan skrues pa ift. finanspolitik-
ken. 3F efterlyser et samlet overblik.

3F er ikke enig i anbefalingen om, at finanspolitikken bar vaere strammere naeste ar. Dels er
der stor usikkerhed omkring presset pa gkonomien, hvor flere indikatorer peger ned. Dels viser
vismaendene selv, at veeksten herhjemme renset for medicin har ligget underdrejet det seneste
1-1% ar. 3F savner i den forbindelse en diskussion af betydningen af de pengepolitiske stram-
ninger, der er sket. For nylig har Nationalbanken vurderet, at de pengepolitiske stramninger har
betydelige negative effekter paA BNP-vaeksten i bade 2023 og 2024. En yderligere stramning af
den samlede gkonomiske politik (via finanspolitikken oven pa de steerkt stigende renter) gger
risikoen for at forsteerke en gkonomisk nedtur, der i forvejen kan veere i gang.

Det er kritisabelt, at der i ministerierne ikke har vaeret en st@rre reaktion pa de kritikpunkter,
som vismaendene er kommet med som “revisorer” pa de ministerielle regneregler. Vi har sale-
des heller ikke set en reaktion pa sidste ars kritik af tilgangseffekten i dagpengemodellen. 3F
vil opfordre vismaendene til snarligt at fa “revideret” ministeriernes konsekvensberegninger af
uddannelseslgft. Det begrundes med, at den anvendte regneregel i ministerierne er baseret pa
et empirisk grundlag, der ikke kan eftervises, ligesom de resultater, der anvendes, klart ligger i
det nedre spektrum af, hvad der er fundet af empiri pa omradet. Endelig er der kommet ny
forskning pa omradet.

Det er voldsomt store forskelle, vi har set de senere ar mellem vismaendenes og Finansmini-
steriets holdbarhedsopggrelser. De offentlige finanser synes ellers ikke at have staet steerkere
i nyere tid end lige nu, jf. fx de store opjusteringer af den strukturelle saldo, af nettoformuen og
senest af rdderummet. Det er i det lys godt nok sveert at falge og forstéd den enorme nedjustering
af den finanspolitiske holdbarhed, der sket med vismaendenes lange fremskrivninger de senere
ar. De store forskelle mellem vismaendene og Finansministeriet er samtidig tankevaekkende,
nar bade raderum og holdbarhed er noget, vi styrer finanspolitikken efter pa den kortere bane.
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Diskussionen af, om det er nuvaerende generationers opgave at sendre adfeerd for at imgde-
komme mulige fremtidige “trusler” for den finanspolitiske holdbarhed, er hgjaktuel. 3F mener,
at det m& veere de generationer, der matte gnske mere fritid eller et endnu starre offentligt
forbrug, der selv skal finde ud af, hvordan det skal handteres, hvis det indebaerer, at finanspo-
litikken ikke haenger sammen. Begynder levetiden blandt de aeldre pludselig at accelerere, ma
man ogsa finde ud af at handtere det. Det havde veeret oplagt med en fglsomhedsberegning af
en permanent lavere fertilitet, der aktuelt ligner en joker. Ligesa en diskussion af de systemati-
ske opjusteringer, vi gennem flere ar har set af den strukturelle saldo, til perspektiv for de mel-
lem- og langfristede fremskrivninger.

3F er enige i mangel pa arbejdskraft ikke er et selvsteendigt gkonomisk problem, og at det
naturlige udgangspunkt er, at markedsmekanismen traeder i kraft nar der er mangel. Hvis mang-
len pa arbejdskraft vitterlig var sa stor, som dansk erhvervsliv har givet indtryk af siden 2014,
er det tankeveekkende at Ignstigningstakten pa det private DA-omrade ikke har ligget hgjere de
senere ar.

Kapitel IV og V: Regulering af private lejeboliger og Tidlig sundhedsindsats
Uligheden, malt ved Gini-koefficienten, har naet det hgjeste niveau i Danmark, siden Danmarks
Statistik begyndte at male det i 1987, og det er og forbliver en central dagsorden for 3F at
reducere uligheden. Det er derfor positivt, at huslejeregulering bidrager til at mindske sam-
fundsuligheden. Vores vurdering baseret pa dette kapitel, er dog at huslejeregulering ikke pri-
meert gavner 3F's medlemmer. Dette skyldes at faerre 3F-medlemmer bor til leje.

Vi vil gerne kvittere for en speendende og relevant analyse af tidlig sundhedsindsats baseret pa
et “naturligt eksperiment”. Der er helt sikker rigtig mange forhold, der kan pavirke de analyse-
rede effektmal pa sa lang sigt. Hvilket den store usikkerhedsmargin i resultaterne ogsa illustre-
rer. Det star ikke klart om vismaendene har forsggt at male effekter mere kortsigtet. Kan der
males signifikante effekter pa kort sigt, men ikke pa lang sigt, kan det indikere at kompense-
rende forhold senere i livet, har en modgaende betydning, der indvirker pa de resultater der
findes.

DANSK METAL

Konjunkturer og offentlige finanser

Vismaendene forudser en relativt mild afmatning i dansk gkonomi, hvor arbejdslgsheden frem
mod 2025 ikke kommer meget over 100.000 fuldtidspersoner. Det er billigt sluppet med tanke
pa de voldsomme chok, som gkonomien har veeret udsat for i de seneste ar med hgj inflation,
energikrise og krig i Europa.

Beskaeftigelsen ventes ogsa i hele prognoseperioden at ligge over sit strukturelle niveau, som

groft sagt er beskeeftigelsen i en normal konjunktursituation. Pa trods af afmatningen vil der
altsa fortsat veere stor rift om arbejdskraften i de kommende ar.
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Derfor m& man ogsa forvente sterre lgnstigninger, end vi har veeret vant til i de foregaende ar.
Vismaendene forventer da ogsa markant hgjere lgnstigninger de kommende ar og forventer
samtidig, at reallgnstabet fra 2022 stort set bliver indhentet i 2024.

Dansk Metal deler denne optimisme. Lgnstigningerne er accelereret i den private sektor.

De seneste tal fra Dansk Arbejdsgiverforening viser, at Ignnen pa DA-omradet i 3. kvartal 2023
steg med 4,8 pct. i forhold til sidste ar. Det er de hgjeste Ianstigninger siden finanskrisen.

Og zoomer man ind pa industrien, er Ignstigningerne de hgjeste i mere end 20 ar.

Lgnningerne vokser nu kraftigere end priserne, og det betyder, at kabekraften er i gang med at
blive genoprettet.

Til neeste ar far lgnningerne endnu et boost, fordi fritvalgslenkontoen gges fra 7 til 9 pct.

Samlet kan lgnstigningerne i &r og til naeste ar tilsammen na op pa 10-11 pct. Det vil i sa fald
veere de starste lgnstigninger i 35 ar. Men det er ogsa nedvendigt, hvis kebekraften skal gen-
oprettes.

Vismaendene saetter spgrgsmalstegn ved om mangel pa arbejdskraft er et selvsteendigt gko-
nomisk problem og understreger vigtigheden af, at man accepterer et vist Ignpres. Det er Dansk
Metal enige i. Konkurrencen om arbejdskraften er sund.

Konkurrencen sikrer nemlig, at lanmodtagerne kommer hen til de mest produktive virksomhe-
der, som har rad til at betale bedre Ignninger. Og det er en vigtig markedsmekanisme, som er
med til at ggre os mere velstaende, fordi vi far et bedre match. Det @ger ikke bare omsaetningen
hos de virksomheder, som har held til at tiltraekke flere medarbejdere, men lgnmodtagerne
oplever ogsa en hgjere velstand, fordi de far en bedre Ian.

Samtidig er vores konkurrenceevne ikke udfordret. Danmark er iflg. det schweiziske institut,
IMD, den mest konkurrencedygtige gkonomi i verden.

Mange i debatten glemmer ogsa, at den store appetit pa medarbejdere har betydet, at flere fra
kanten af arbejdsmarkedet har faet foden inden for dgren. For eksempel er antallet af langtids-
ledige historisk lavt, og det samme er antallet af kontanthjeelpsmodtagere. Aldrig fer har sa
mange ikkevestlige indvandrere veeret i arbejde som i dag.

Endelig er manglen pa arbejdskraft en god anledning til, at man i vicksomheden overvejer, om
der er nogen arbejdsgange, som kan automatiseres eller digitaliseres. Det vil ikke bare frigare

arbejdskraft, men det vil ogsa gge produktiviteten.

Den hgje beskeeftigelse betyder, at stillingen pa de offentlige finanser er rigtig god.
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Finansministeriet har i flere omgange opjusteret raderummet pa de offentlige finanser frem mod
2030, og vismaendene er i denne rapport kommet frem til, at raderummet kan vaere 9 mia. kr.
hgjere, end Finansministeriet vurderer. Samtidig bemaerker vismaendene, at den strukturelle
beskaeftigelse kan veere undervurderet.

Det er Dansk Metal enige i. Som naevnt er der mange mennesker fra kanten af arbejdsmarke-
det, som i lgbet af jobfesten har faet foden inden for deren pa arbejdsmarkedet. Derfor kan
raderummet frem mod 2030 meget vel vaere starre, end vi umiddelbart tror.

Aktuel skonomisk politik

Hajere offentlige l@nninger

Vismaendene kommenterer pa regeringens malsaetning om at forbedre Ign- og arbejdsvilkar for
bestemte grupper af offentligt ansatte. Vismeendene bemeerker, at det kan veere hensigtsmaes-
sigt, hvis man kan dokumentere, at det er sveert at rekruttere arbejdskraft inden for bestemte
fag.

| Dansk Metal er vi meget bekymrede over regeringens planer.
Det ekstraordinzere Ignlgaft i den offentlige sektor er et brud pa den danske model.

I den offentlige sektor har vi en lgnregulering, som sikrer de offentligt ansatte de samme Ign-
stigninger som i den private sektor. Samtidig sikrer reguleringsordningen, at Ignstigningerne i
den offentlige sektor ikke stikker af fra lgnstigningerne i de konkurrenceudsatte private erhverv.
Det er et fornuftigt princip, som er med til at sikre vores konkurrenceevne.

Men det princip bryder man nu med. Og nar politikerne mener, at de kan seette lannen op, kan
de i fremtiden ogsa fele sig berettigede til at seette lannen ned. Det er et klart brud med den
danske model.

Udvalg om fremtidens beskaeftigelsesindsats

Regeringen vil spare 3 mia. kr. pa beskeeftigelsesindsatsen. Vismaendene roser, at der er blevet
nedsat en ekspertgruppe, som skal analysere beskaeftigelsesindsatsen, men synes, det er
uheldigt, at man har lagt sig fast pa et bestemt belgb, som skal spares.

Dansk Metal er enige med vismeendene.

Der er ingen tvivl om, at den aktive beskaeftigelsesindsats har en stor del af eeren for, at ar-
bejdslasheden siden midten af 90’erne er faldet markant. Dengang var arbejdslgsheden oppe
péa 12 pct., svarende til mere end 300.000 arbejdslgse. Heraf var ca. 45 pct. langtidsledige. Og

selv nar det gik godt i gkonomien, var ledigheden stadig over 9 pct.

Den hgije langtidsledighed dengang var iszer en konsekvens af, at de arbejdslgse stort set var
overladt til sig selv. Som tiden gik, mistede mange arbejdslese modet, og endte i langtidsledighed.
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Fra 1994 introducerede man sa den aktive beskeeftigelsesindsats. Medicinen virkede. Ledig-
heden, herunder langtidsledigheden, faldt markant.

Det kan blive rigtigt dyrt, hvis man skaerer for voldsomt pa beskaeftigelsesindsatsen.
Beskeeftigelsesindsatser som jobrettet uddannelse, opkvalificering og sporskifte for arbejdslzse
sikrer efterfglgende hgjere beskaeftigelse. Det er senest dokumenteret af forskere tilknyttet
Rockwool Fondens Forskningsenhed.

Forsvarsindkab
Vismeendene problematiserer modkgbsaftalerne i forsvarsindustrien, men fastslar samtidig, at

“Hvis aftalerne ager den nationale sikkerhed, og dermed i sidste ende leder til bedre beskyttelse
af den private ejendomsret og starre personlig sikkerhed, kan det have en veerdi, som i princip-
pet kan begrunde den indirekte statsstotte”.

Dansk metal mener, at det giver rigtig god mening at have en forsvarsindustri og i en tid med
krig i Europa at have en staerk forsyningssikkerhed og undga at veere for afhaengig af leverancer
fra udlandet.

Hele lovkomplekset, som omgiver forsvarsindustripolitikken, bygger netop pa praemissen om,
at der er et sikkerhedsaspekt af forsvarsindustripolitikken. EU-retten er for eksempel designet
saledes (Lissabontraktatens artikel 346), at lande netop helt kan undga udbud og de normale
konkurrenceretlige spilleregler og tildele nationale virksomheder ordrer, hvis det involverer
spgrgsmal om national sikkerhed. | dette ligger jo netop en erkendelse, at det er en preemis for
et lands sikkerhed, at man har kritisk forsvarsindustri pa egne haender.

AKADEMIKERNE

Kapitel I: Aktuel skonomisk politik

Offentlige lgnninger
| forbindelse med regeringens gnske om at haeve Ignningerne for nogle grupper i den offentlige
sektor skriver formandskabet:

“Regeringens malsaetning om at forbedre lgn og arbejdsvilkar for nogle grupper kan veere hen-
sigtsmaessig, hvis det kan bidrage til, at Isnningerne kommer til at stige mest for de personale-
grupper, hvor der er mangel pa arbejdskraft. Dette ber dog i sa fald ske ud fra veldokumente-
rede kriterier for, hvor vanskeligt det er at rekruttere arbejdskraft, eksempelvis andelen af for-
gaeves rekrutteringer.”

Vi er enige i, at realiteter og ikke politiske hensyn bgr vaere udslagsgivende for Igndannelsen i
den offentlige sektor. Men vi er forundrede over, at formandskabet udtaler sig positivt om mu-
ligheden for en gavnlig central fordeling af offentlige lanmidler. Det kan bidrag til at cementere
en i forvejen centraliseret landannelse i den offentlige sektor. Den centrale skillelinje gar ikke

De @konomiske Réd':' Dansk @konomi, efterar 2023 333



Skriftlige indleeg fra Det @konomiske Rads medlemmer

mellem forskellige centralt funderede lanmodeller, men mellem pa den side en centralt funderet
model og pa den anden side en egentlig rekrutteringsbaseret model, hvor de offentlige institu-
tioner kan bruge lgnnen som et vaerktgj til rekruttering og fastholdelse lokalt.

Det naevnes andetsteds i rapporten, at en mere lokalt funderet Isnmodel vil vaere gavnlig. Det
er vi enige i. Men i diskussionen fremstar den aktuelle offentlige Ianmodel efter vores opfattelse
mere rigid, end den reelt er. Ca. 10 pct. af de offentlige Ianninger fastsaettes lokalt. Et aedrueligt
bud er, at det tilsvarende tal er 25 pct. pa den overenskomstdaekkede del af det private arbejds-
marked. Det er selvfglgelig en hgjere andel, men de private overenskomster omfatter ogsa
mere forskelligartede grupper, og her kender vi ikke til diskussioner om manglende fleksibilitet.
Der er ikke umiddelbart noget i de offentlige overenskomster, der forhindrer mere fleksibilitet
eller en mere udbredt brug af lokal Ign, hvis man gnsker det. Problemet er efter vores erfaring
nzermere, at der nogle steder pa bade arbejdsgiver- og leanmodtagersiden er modvilje mod en
fleksibel Isnmodel.

Vi indgar gerne i dialog om offentlige I@nninger.

Offentlig administration

Vi deler formandskabets opmaerksomhedspunkt vedrgrende tidligere mislykkede forsgg pa at
mindske administrationsomkostningerne i den offentlige sektor, som regeringen nu vil forsgge
péa ny. En s&dan besparelse fordrer, at nogle opgaver ikke laengere skal Igses. Og regeringen
har ikke givet bud pa, hvilke opgaver det er. Vi vil hertil understrege, i trad med formandskabet,
at den offentlige beskaeftigelse malt som andel af den samlede beskeeftigelse er pa det laveste
niveau siden slutningen af 1980’erne. Samlet set virker det uklart, hvorfor der lsegges op til
besparelser lige netop her. Vi er bekymrede for, at konsekvensen kan blive en mindre velfun-
gerende offentlig forvaltning.

Reform af universitetsuddannelserne

Vi deler formandskabets vurdering af universitetsreformen. Det er efter vores mening proble-
matisk, at der gennemfgres reformer, der reducerer velstanden. De 8 pct. sektordimensione-
ring, som er del af universitetsreformen, vurderes at reducere velstanden varigt med 13 mia.
kr. om aret. Herudover kommer et yderligere velstandstab, som jf. tidligere analyser kan vaere
i samme stgrrelsesorden, fordi op mod 30 pct. af de tilbageveerende universitetsuddannelser
forkortes med et deraf falgende produktivitetstab.

Vi vil opfordre til, at formandskabet ogsa i fremtidige rapporter vil have fokus pa reformen og
vurdere konsekvenserne af den, efterhanden som den implementeres.

Kapitel Il og lll: Konjunktur og offentlige finanser og Finanspolitisk holdbarhed

Medicinal- og eksportindustri

Det er igjnefaldende, at vi i fraveer af medicinalindustrien ville have oplevet nul- eller negativ
vaekst siden 2021. Vi mener, det er vigtigt at pointere, at medicinalindustrien er videnstung, og
at den vaekst, som den har bibragt de seneste ar, i hgj grad afspejler forskning, udvikling og et
hgijt vidensniveau.
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Mere generelt vil vi henvise til en nylig udgivelse fra Rockwool Fondens Forskningsenhed,? som
i gvrigt har et af formandskabets medlemmer som medforfatter. En veesentlig pointe i bogen er,
at de dele af eksportindustrien, hvor veerditilveeksten er hgj, har stor vaegt pa forskning og ud-
vikling, og at de pagaeldende virksomheder i hgj grad anseetter hgjtuddannede, mens antallet
af ikke-hgjtuddannede medarbejdere er for nedadgéaende. Dette er efter vores mening under-
belyst i uddannelsespolitikken og den gkonomiske politik. Vi vil derfor opfordre til, at det bliver
et emne i fremtidige rapporter.

Finanspolitik
Vi deler formandskabets vurdering af, at det er risikabelt, hvis finanspolitikken gger efterspargs-
len i skonomien for meget. Men vi har tre tilfgjelser:

For det farste har Ignstigningerne i det sidste lange stykke tid ligget pa et lavt niveau i betragt-
ning af arbejdsmarkedssituationen. | DA’s allerseneste tal er der tegn péa starre stigninger, men
Ignstigningerne er efter vores mening ikke pé et niveau, der tilsiger en stram finanspolitik.

For det andet peger nogle indikatorer i retning af en afmatning pa arbejdsmarkedet, som det
ogsa fremgar af rapporten. Vi vil derfor advare imod en for stram finanspolitik, isser fordi den
nyligt indferte dagpengereform har forringet dagpengeretten for nyuddannede og dermed gget
usikkerheden, ifald der sker et tilbageslag i gkonomien.

For det tredje mener vi, at formandskabet i hgjere grad kunne anvise en gavnlig brug af offent-
lige midler, hvis de ikke kan bruges til skattelettelser eller andet, som gger efterspgrgslen i
gkonomien. Vi mener, det er oplagt at prioritere tiltag, der ager produktiviteten, f.eks. investe-
ringer i forskning og udvikling samt uddannelse. Vi noterer os, at der p.t. investeres i erhvervs-
uddannelserne. Det er udmaerket, men i uddannelsessektoren er den primaere kilde til produk-
tivitet de lange videregaende uddannelser. De burde derfor vaere mere i fokus.

International arbejdskraft
Det er sandsynligt, at vi de kommende ar vil se en afmatning med mindre behov for internationale
medarbejdere, men i vores optik spiller international arbejdskraft en vigtig rolle pa lidt laengere sigt.

Rapporten viser, at den starste vaekst i antallet af internationale medarbejdere har vaeret inden
for erhvervsservice, landbrug og byggeri. Det er i vores optik oplagt, at netop disse brancher er
seerlig udsat for problemer med social dumping. Det er en udfordring, hvis social dumping —
samt bekymringer om integration — resulterer i en mere generel modvilje mod international ar-
bejdskraft, for vi kan for vores grupper se, at internationale medarbejdere yder et vigtigt bidrag.

Vi har derfor foreslaet, at der udarbejdes en national strategi for international arbejdskraft. Som
led i det vil det veere praktisk med neutrale analyser, der tager livtag med potentielle problemer
med international arbejdskraft, iseer social dumping og integration. Dette kunne vaere et emne
i fremtidige rapporter.

2) Omstilling pa arbejdsmarkedet. Globalisering, automatisering og uddannelse.

https://rockwoolfonden.dk/udgivelser/omstilling-paa-arbejdsmarkedet-globalisering-automatisering-og-uddannelse/.
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DI — DANSK INDUSTRI

Ifelge vismaendene bear finanspolitikken bidrage til at reducere kapacitetspresset i gkonomien
af hensyn til bade presset pa arbejdsmarkedet og priserne. Beskaeftigelsesgappet skannes
ifalge naervaerende prognose at stige med ca. 1% pct.point fra 2019 til 2024, og finanspolitikken
burde derfor — alt andet lige — vaere strammet.

DI er helt enige med vismaendene i, at finanspolitikken i den nuvaerende konjunktursituation
burde bidrage til at reducere kapacitetspresset i gkonomien.

DI deler vismeendenes vurdering af, at dansk gkonomi udvikler sig i to forskellige tempi. Frem-
gangen i BNP er over det seneste halvandet ar trukket af medicinalindustrien, mens hovedpar-
ten af den private sektor er bremset op. Vismaendene forventer omtrent stilstand i gkonomien i
2023 og 2024, nar der ses bort fra bidraget fra medicinalindustrien og genabningen af Tyra-
feltet i Nords@en

DI er enige i, at der i de kommende ar ikke vil veere meget veekst i skonomien, nar vi ser bort
fra effekten fra enkelte superstjerne-virksomheder og gasindvinding.

DI vil gerne rose vismeaendene for at betragte udviklingen i gkonomien med og uden medicinal-
industrien. Medicinalindustrien er en vigtig del af dansk gkonomi, men branchens starrelse be-
tyder, at de kan skaevvride analyser af, hvordan det gar med den brede del af dansk erhvervsliv.

Produktiviteten er steget kraftigt over det seneste halvandet ar, men vismaendenes beregninger
viser, at produktiviteten i de private byerhverv ekskl. medicinalindustrien er faldet betragteligt
siden slutningen af 2021.

DI mener, det er vigtigt, at der er fokus pa, hvordan fa superstjerne-virksomheder pavirker
dansk gkonomi. Beregninger fra DI viser, at de 1 pct. mest vaerdiskabende industrivirksomhe-
der er en vigtig vaekstmotor for dansk gkonomi. De tegner sig for godt 13 pct. af den samlede
private veerdiskabelse og en endnu starre andel af eksporten og den betalte selskabsskat.

DI mener, at vi skal sikre konkurrencedygtige skatter og afgifter saledes, at superstjerne-virk-
somhederne fortsat har lyst til at vokse med afsaet i Danmark. DI anbefaler fx, at den midlerti-
dige forhgjelse af FoU-fradraget gares permanent, sa det forbliver pa 130 pct.

DI deler vismaendene grundlaeggende analyse af raderummet. Dvs. raderummet i 2030 er til-
straekkelig stort til, at der fra politisk side er mulighed for at prioritere forsvar, udvikling af vel-
faerden, investeringer i klima, konkurrencekraft og flere haender. Konkret viser vismaendenes
analyse, at raderummet i 2030 vil udgere 29 mia. kr. efter udgifter til forsvar, gren fond og et
offentligt forbrug, der falger et demografi- og velstandstreek i 2025-30. DI har selv beregnet, at
der er et frit raderum pa knap 20 mia. kr.

Med vismaendenes opgerelse af raderummet afvises preemissen om, at prioriteringer af skat-
telettelser vil forringe velfeerden. DI ser netop investeringer i klima, manglen pa heender og
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konkurrencekraft, som centrale veerkigijer til, at Danmark vedbliver med at veere konkurrence-
dygtigt og i udvikling.

Fx bakker DI op om regeringens ambition om at nedsaette skatten pa arbejde. Det er et vigtigt
skridt pa vejen til at forbedre virksomhedernes rammevilkar i den internationale konkurrence
om arbejdskraft. Imidlertid mener DI, at det afsatte raderum til en skattereform bgr udvides,
hvilket vismaendenes raderumsopggarelse ogsa viser, at der er plads til.

DI mener, at regeringens skattereform bgr indrettes, s& den malrettes manglen pa arbejdskraft.
Det indebeerer, at den sakaldte top-topskat droppes og den foreslaede justering af beskaefti-
gelsesfradraget i hgjere grad fokuseres mod at haeve det maksimale beskaeftigelsesfradrag.
Dette vil sikre, at flere deltidsansatte vil opleve en stgrre gevinst ved at age deres arbejdstid.

DI deler vismaendene holdning til, at det i praksis har vaeret vanskeligt at mindske administrati-
onsomkostningerne i det offentlige blandt andet fordi, det kraever systematisk forandring pa
tilskyndelsessiden. DI er imidlertid staerkt bekymret over den aktuelle udvikling, hvor antallet af
offentlige ansatte inden for offentlig administration bade stiger i andel og antal. Aktuelt udger
gruppen over 100.000 personer.

Modsat vismaendene mener DI, at det kan vaere hensigtsmaessigt at opstille maltal for bespa-
relser. Konkret foreslar DI besparelser inden for offentlig administration pa samlet set 8 mia. kr.
i 2030, hvilket vil bringe niveauet tilbage til 2019/2020-niveau. Maltal og rammereduktioner i fx
staten vil tvinge offentlige topledere til at saette mere lup pa bureaukratiet. Imidlertid bgr man
fra politisk side understatte med initiativer, der skaber mere frisaettelse i den offentlige sektor.
Et eksempel herpa er den vaerdibaserede registreringsafgift, som i dag kraever over 300 ars-
veerk ansat til administration og mindst tilsvarende arsvaerk i det private. Denne registrerings-
afgift kan erstattes af en beskatningsmodel baseret pa tekniske karakteristika, hvilket vil med-
fore en markant lettelse af de administrative byrder, der i dag pahviler bade staten og bilfor-
handlerne, uden der sker neevnevaerdige aendringer af bilbeskatningen.

SMVDANMARK

Bkonomisk politik

Formandskabet anbefaler en strammere finanspolitik end den af regeringen planlagte. Med
gjnene pa fx opbremsningen i tysk skonomi bar man overveje, om tiden er til en szerlig stram
finanspolitik. Formandskabet papeger, at dansk gkonomi udvikler sig i forskellige tempi, hvor
fx medicinalindustrien oplever fremgang, mens den gvrige gkonomi synes at stagnere. Det un-
derstreger behovet for, at rammevilkarene for dansk erhvervsliv generelt understgtter en sund
konkurrence, der sikrer Igbende omstilling og tilpasning af arbejdsstyrke og kapitalapparat. Det
forudsaeetter bl.a. labende investeringer. Den mest effektive made at understatte investeringer i
gkonomien bredt ville vaere selskabskattelettelser, der ikke er malrettet bestemte brancher,
virksomheder eller produkter, men i stedet de investeringer, der giver det stgrste afkast.
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Set ift. regeringens malsaetning om at omleegge erhvervsstgtten er SMVdanmark enig med
formandskabet i, at erhvervsstgtteordninger skal kunne begrundes ud fra samfundsgkonomi-
ske hensyn. Det geelder ogsa, om malet med erhvervsstatten mere effektivt kunne opnéas ad
anden vej (fx afgifter for at fremme grgn omstilling), samt hvad for en gevinst samfundet kunne
opna ved at anvende provenuet pa en generel selskabsskattelettelse. Sadanne regnestykker
kan veere med til at sge gennemsigtigheden af prisen for den ferte politik for savel politikere
som iagttagere.

Formandskabet anbefaler ogsa, at der gives mulighed for mere decentrale Ignforhandlinger i
det offentlige. Generelt er Danmark udfordret ved, at store dele af produktionen af velfaerds-
ydelser ikke er konkurrenceudsatte. Fraveeret af reel konkurrence mellem leverandarer af of-
fentlige ydelser betyder, at politisk bestemte lgnstigningerne risikerer at gge omkostningerne i
den offentlige sektor ungdvendig meget ift. mervaerdien af den service, som styrkes.

Netop pga. et fraveer af konkurrence er det ogsa umuligt at vide, om administrationsomkostnin-
gerne i det offentlige er for hgje eller for lave. | et velfungerende marked vil virksomhederne
Izbende reducere ungdvendige omkostninger, mens ngdvendige omkostninger fastholdes. Bu-
reaukrati er blot en omkostning, som i nogle tilfelde giver et afkast, i andre tilfeelde ikke. Som
formandskabet rigtigt papeger, sa nytter det ikke noget med at reducere administrationsudgif-
ter, hvis man ikke samtidig ser pa tilskyndelsessiden. Man kunne tage udgangspunkt i Produk-
tivitetskommissionens arbejde, som opridsede forklaringer pa, hvorfor bureaukrati og admini-
stration vokser pa trods af politiske malsaetninger om det modsatte. SMVdanmark vil gerne
opfordre formandskabet til at behandle bureaukrati i en fremtidig rapport, da emnet berettiger
en grundig dansksproget faggkonomisk behandling.

Formandskabet mener, at lagerbeskatningen af kursgevinster grundlaesggende er fornuftigt. Det
er vi delvist uenige i. De gode egenskaber ved lagerbeskatning bygger — bl.a. — pa en antagelse
om likvide og perfekte kapitalmarkeder samt symmetrisk beskatning. Disse betingelser er ikke
opfyldt.

| virkeligheden er der store transaktionsomkostninger, og der kan ogsa veere betydelige forhin-
dringer ift. at rejse kapital til at betale en skat. At seelge aktierne for at finansiere regningen vil
derudover i sig selv pavirke kursen negativt. Desuden er tidspunktet for vaerdiansaettelsen vil-
karlig. Derfor er der tale om beskatning af hypotetiske indteegter. Som radet ogsa peger pa, er
beskatningen asymmetrisk, idet underskud og overskud ikke behandles ens.

Formandskabet er bekymrede for betydningen af den nye universitetsreform, der vil skeere i
leengden af uddannelserne, fordi det kan skade dimittendernes produktivitet og medfgre et vel-
standstab. Dog mangler formandskabet at forholde sig til, hvad et evt. gget optag pa uddannel-
ser, hvor dimittendefterspgrgslen er starre, kan have af positive effekter pa arbejdsmarkedet.

| SMVdanmark deler vi formandskabets bekymring ifb. med at fierne skatteforvridningsfaktoren,

nar man laver samfundsgkonomiske konsekvensvurderinger. Skatteforvridningen pa 1,1 er i
forvejen relativt lav, og ud fra en alt andet lige vurdering vil en gget skat mindske arbejdsudbud.

o
338 Dansk @konomi, efterar 2023 De @konomiske Rad



Skriftlige indleeg fra Det @konomiske Rads medlemmer

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger

SMVdanmark vil gerne kvittere for et spaendende kapitel om huslejereguleringen. Vi studser
over, at formandskabet fremhaever et par argumenter for huslejeregulering (markedskoncen-
tration samt uventede huslejestigninger), som empirisk og teoretisk ikke er velunderbygget.
Overdreven markedskoncentration er ikke pavist, og hvorfor skulle det ikke vaere muligt at ind-
arbejde klausuler i en lejekontrakt, som beskytter lejer mod utidig opsigelse af lejekontrakten
eller urimelige prisstigninger?

Huslejeregulering gar det mindre attraktivt at sikre vedligeholde den eksisterende boligmasse,
og derfor kan huslejeregulering fa konsekvenser for boligmassens klimabelastning.

Der er fa emner, som gkonomer er mere enige om, end at priskontrol er dybt skadeligt. Derfor
burde formandskabet have meldt tydeligere ud, at huslejereguleringen var en saerdeles om-
kostningsfuld made at opna et velfungerende boligmarked pa og opfordrede politikerne til at
afvikle priskontrollen inden for en sa kort tidshorisont som mulig.

Samme pointer geelder formentlig i @vrigt ogsa andelsboligmarkedet, som udger yderligere 30
pct. af boligmassen i hovedstaden. Priskontrol her ma ogsa indebaere betydelige effektivitet-
stab.

Kapitel V: Tidlig sundhedsindsats

SMVdanmark vil ogsa gerne kvittere for et grundigt og spaendende kapitel om mulige dynami-
ske effekter ved offentligt forbrug. Selvom dynamiske effekter af hgjere offentlige sundhedsud-
gifter er vanskelige at pavise, er udgangspunktet i Danmark ikke desto mindre, at sundhedssy-
stemet i vid udstraekning drives af det offentlige. SMVdanmark mener, at der ber veere starre
fokus pa forebyggelse i sundhedssystemet. Derfor ser vi med bekymring pa udsigten til, at bl.a.
motionstilbud fremover skal momspalaegges.

LANDBRUG & FGDEVARER

Kapitel I: Aktuel gkonomisk politik

Forhandlinger om hgjere offentlige lenninger

Formandskabet konstaterer, at de kommende forhandlinger mellem regeringen og arbejdsmar-
kedets parter om nye lgn- og arbejdsvilkar for nogle grupper af offentligt ansatte kan veere
hensigtsmaessig, hvis det bidrager til at lase strukturelle udfordringer med mangel pa arbejds-
kraft i dele af den offentlige sektor. Landbrug og Fedevarer (L&F) deler formandskabets syns-
punkt om, at hgjere lgn til nogle grupper bar veere baseret pa veldokumenterede kriterier for
arbejdskraftmangel.

L&F mener dog ikke, at det er hensigtsmaessigt, at man har afsat et ekstraordinaert milliardbelagb
til forhandlingerne, da det er med til at udvande den danske model. Af hensyn til Danmarks
konkurrenceevne er det vigtigt, at det ekstraordinzere lgnlgft pa 3 mia. kr. ikke bryder med det
styrende princip for lgndannelsen i den offentlige sektor om, at den samlede Ignudvikling i det
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offentlige falger Ianudviklingen i den private sektor. L&F mener, at mere lokal Iandannelse i den
offentlige sektor er at foretraekke, nar det handler om at fastholde og rekruttere medarbejdere.

Nye ejendomsvurderinger

L&F mener ligesom formandskabet, at det er positivt, at det nye boligskattesystem endelig trae-
der i kraft. Formandskabet mener, at en ejendomsvurdering skal afspejle en gennemsnitlig mar-
kedsveerdi for en bolig med de pageeldende karakteristika. Formandskabet mener, at en obser-
veret handelspris, som afviger herfra, ikke ngdvendigvis afspejler en fejl i vurderingen. L&F er
ikke enig heri og mener derimod, at i de tilfaelde, hvor der foreligger en observeret handelsvaerdi
for en ejerbolig, skal den altid veje tungest i vurderingen.

L&F ser som udgangspunkt, at ejendomsvurderingerne er sa gennemskuelige som muligt, og
at de i trdd med den hidtidige praksis ligger op ad et konservativt skan for de reelle handelspri-
ser. En ejer skal kunne forholde sig til de endelige vurderinger uden forst at skulle igennem
diverse klageinstanser. Af hensyn til tilliden til skattesystemet er det centralt, at borgere og
virksomheder kan genkende de vurderinger, som de modtager.

Erhvervsstatte

Formandskabet finder det problematisk, at ekspertgruppen for fremtidens erhvervsstgtte skal
komme med forslag, der sparer 2 mia. kr. og @ger den strukturelle beskeeftigelse med 4.000
personer. Formandskabet havde gerne set, at gennemgangen i stedet havde taget udgangs-
punkt i tilstedeveerelsen af markedsfejl og cost-benefit-analyser.

L&F mener, at erhvervsstgtte kan veere ngdvendig for at sikre mere lige konkurrence og ram-
mevilkar i forhold til vores store samhandelslande. Det kan ligeledes veere ngdvendigt for at
sikre implementering af nye teknologier. L&F mener, at oversigten over erhvervsstette fra Er-
hvervsministeriet giver indtryk af, at det er nemmere at finde 2 mia. kr., end det reelt er, da de
gkonomiske sken er angivet i umiddelbar effekt og dermed ikke tager hgjde for adfeerdsaen-
dringer. Fremadrettet bgr Erhvervsministeriets oversigt over erhvervsstgtte bedre redeggre for
ordningernes samfundsgkonomiske veerdi og adfeerdsvirkning.

Reform af universitetsuddannelserne

Formandskabet kommenterer pa sommerens politiske aftale om at reformere universitetsud-
dannelserne, sa 10 pct. af pladserne pa kandidatuddannelserne fremover forkortes, og yderli-
gere 20 pct. af pladserne omdannes til erhvervskandidater. Formandskabet foreslar, at evalu-
eringen af de eksisterende erhvervskandidat-uddannelser fastholdes, hvilket L&F kan bakke
op om, da evalueringen kan give vaerdifuld information om, hvordan de nye erhvervskandidat-
uddannelser implementeres bedst muligt.

Klimapolitik

Formandskabet nzevner i flere sammenhaenge fordelen ved at gge afgifterne pa breendstof til
transport. Formandskabet forholder sig dog ikke til, at den tunge transport allerede er omfattet
af en ny kilometerbaseret afgift fra 2025. En forhgijelse af braendstofafgifterne vil medfgre yder-
ligere meromkostninger for den tunge transport. L&F er derfor ikke enig med formandskabet i,
at breendstofafgifterne ber forhgjes uden lempelser pa fx den planlagte kilometerbaserede afgift.
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Ministeriernes konsekvensvurderinger

Formandskabet vurderer Skatteministeriets nye hjemmeside med en oversigt over regneprincip-
per og konstaterer, at der er rum for forbedringer ift. dokumentation af konsekvensvurderingerne.
L&F er enig i kritikken og mener, at ministerierne bgr veere bedre til at dokumentere deres bereg-
ninger, herunder med konkrete henvisninger til de empiriske studier, der anvendes, nar centrale
parametervaerdier i ministeriernes modeller og beregninger fastsaettes. L&F finder ligeledes, at
ministerierne bar forholde sig til seneste viden og indarbejde den i deres arbejde. Mere dbenhed
og uddybning omkring de konkrete konsekvensvurderinger kan ggre det tydeligere over for be-
slutningstagere, hvilke usikkerheder der er forbundet med de enkelte vurderinger.

Kapitel Il: Konjunktur og offentlige finanser

Aktuelle udsigter for dansk ekonomi

L&F deler overordnet set formandskabets vurdering af den aktuelle konjunktursituation i Dan-
mark og internationalt. L&F kvitterer for formandskabets opdeling af vaekstudsigterne i to dele;
en del, der foregar i Danmark, og en del, der foregar udenfor Danmarks graenser og samtidig
indgar i dansk BNP. Det er et relevant bidrag til forstaelsen af dansk gkonomis aktuelle tilstand.

L&F er enige i de nedadrettede risikofaktorer knyttet til udviklingen i den internationale gkonomi,
som formandskabet opstiller. L&F mener, det iszer vil pavirke dansk gkonomi og beskeeftigelse
negativt, hvis der er en svagere vaekst end ventet pa Danmarks store eksportmarkeder og/eller
reel energimangel til vinter.

Beskaeftigelsesudviklingen

Beskaeftigelsen er steget markant de seneste ar. L&F noterer, at formandskabet vurderer, at
beskaeftigelsen aktuelt er 3 pct. over det strukturelle niveau. Det indikerer, at der fortsat er et
betydeligt pres pa arbejdsmarkedet. Dette kan fgre til ubalancer pa arbejdsmarkedet og @ge
sandsynligheden for en mere langvarig lavkonjunktur i tilfeelde af et gkonomisk tilbageslag.

Finanspolitikken

Formandskabet vurderer, at finanspolitikken er lempelig i forhold til 2019, idet den kumulerede
finanseffekt indebzerer et laft i BNP pa ca. 0,1 pct. i 2024 ift. 2019. Beskeeftigelsesgabet er i
samme periode steget ca. 1,5 pct.-point. | lyset af den forventede konjunktursituation mener
formandskabet, at finanspolitikken for 2024 bgr strammes ift. det planlagte. L&F er enig i for-
mandskabets anbefaling til en stram finanspolitik i lyset af kapacitetspresset pa arbejdsmarke-
det og det hgje inflationsniveau.

Réaderum frem mod 2030

L&F noterer, at formandskabets opggrelse af det finanspolitiske raderum i 2030 er ca. 9 mia.
starre end Finansministeriets opgerelse af samme. L&F mener, at de lgbende opgearelser af
raderummet udger vigtige pejlemzerker i tilrettelaeggelsen af den gkonomiske politik.

Kapitel lll: Finanspolitisk holdbarhed

Formandskabet vurderer, at finanspolitikken er mere end holdbar med en holdbarhedsindikator
pa 0,3 pct. af BNP. L&F haefter sig ved, at den offentlige nettoformue udger 20 pct. af BNP i
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2025 og er positiv i hele fremskrivningsperioden. Det viser, at statsfinanserne i udgangspunktet
er ganske robuste, ogsa pa leengere sigt.

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger
L&F har med interesse laest analysen om regulering af private lejeboliger og mener, det er et relevant
bidrag i debatten om tilgaengelighed af lejeboliger til forskellige indkomstgrupper i hele landet.

DANSK ERHVERV

Bekymrende at holdbarheden af de offentlige finanser er forringet meget

Farst og fremmest bemaerker vi, at forveerringen i den langsigtede holdbarhedsindikatoren er
markant, og at det naesten udelukkende skyldes et stigende offentligt forbrug. Det er en stor
aendring, der sker pa et enkelt ar. Og det er en bekymrende udvikling og et tydeligt tegn pa det
velfeerdpres, der allerede nu er begyndt at melde sig inden vi for alvor har meerket den demo-
grafiske modvind i Danmark. | lyset af yderligere usikkerheder om bl.a. fremtidig arbejdstid @ger
det risikoen for, at holdbarheden bliver uholdbar.

Vigtigt at vurdere behovet for at underskudsfinansiere 2030 planen med 0,5 pct. af BNP i 2030
Ift. de mellemfristede offentlige finanser saetter vi pris pa, at vismeendene nu ogsa er startet
med at opgeres det finanspolitiske raderum. Det er samtidig godt, at forudseetningerne og usik-
kerhederne i opggrelsen af raderummet bliver gjort meget klart i kapitlet. | den sammenhaeng
er det vigtigt at vurdere og diskutere behovet for, at Regeringen har en malsaetning om, at den
strukturelle saldo er -0,5 pct. af BNP i 2030, og at vi pa den made underskudsfinansierer en
kommende 2030 plan?

Finanspolitikken bar deempe kapacitetspresset

Ift. finanspolitikken pa kort sigt er vi enige med vismaendene i, at den nuvaerende finanspolitik
bar deempe kapacitetspresset i dansk gkonomi. Risikoen for en lgn- og prisspiral er aftaget,
men den er ikke forsvundet. Derfor er det ngdvendigt med en stram finanspolitik. Vi foretraekker,
at det sker ved at saenke den offentlige beskaeftigelse til niveau fra fgr coronakrisen. Gerne
med fokus pa at nedbringe den administrative andel af den offentlige beskaeftigelse, som rege-
ringen ogsa har fokus pa i FFL24.

Regeringen bar inddrage ny viden om effekter af topskattelettelser i en kommende skattereform
Ift. Radets bemeaerkninger til ministeriernes konsekvensvurderinger, herunder ift. omlaegning af
topskatten, er vi enige i behovet for mere dbenhed om dokumentationen for regnereglerne i
ministerierne. Herudover vil vi pa baggrund af den nye viden om de mere positive effekter af
omlaegningen af topskatten gerne opfordre regeringen til at inddrage den nye viden ifm. en
kommende skattereform.

Et skonomisk problem med demografisk modvind og stagnation i arbejdsstyrken

Radets skriver, at det naeppe er et selvstaendigt gkonomisk problem, at vi star over for markant
demografisk modvind med mange flere zeldre og stagnation i arbejdsstyrken fremover. Om-
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vendt vil det vaere et gkonomisk problem, hvis de offentlige finanser bliver uholdbare pba. poli-
tiske beslutninger om bl.a. velfeerdsstigninger, steerkere forsvar eller den grenne omstilling. |
kapitel tre fremgar det, at konsekvenserne af at lade sta til ift. stagnationen i arbejdsstyrken de
kommende ar er stigende priser relativ til de udenlandske, forringet konkurrenceevne, forringet
betalingsbalance og et skift i beskaeftigelsen fra eksporterhverv til hiemmemarkedserhverv. Det
mener vi er et gkonomisk problem. Uden nye reformer kommer den strukturelle beskaeftigelse
i den private sektor ikke til at kunne vokse de naeste mange ar. Og den faktiske private beskaef-
tigelse star ifelge FM’s fremskrivninger til at skulle falde med over 100.000 frem mod 2030. S&
ud over produktivitetsstigninger skal al veekst i danske virksomheder de naeste mange ar med
andre ord ske i udlandet. Derfor har vi ogsa en ambition og en malsaetning om, at arbejdsud-
buddet skal haeves markant de kommende ar, og ser frem til, at regeringen snart fremlaegger
en ambitigs 2030 plan, der skaffer flere kolleger til vores virksomheder og som styrker veeksten
i dansk gkonomi. Det vil ogsa stille os meget bedre i konkurrencen om at tiltraekke flere kolleger
til arbejdsmarkedet, som mange andre lande i Europa allerede er i fuld gang med.

Behov for langsigtet klimapolitik og en markedsbaseret tilgang ift. energioer og havvind

Omkring 2025 malet, sa er der knap 100 dage til malperioden gar i gang (2024-26). | forhold fil
en omkostningseffektiv gren omstilling, sa er det afggrende, at der er tilstraekkelig tid for virk-
somhederne til at foretage de konkrete investeringer som nedsaetter udledningen. Der er nu
gaet knap 4 ar siden 70% malet blev besluttet. Givet det fremskredne tidspunkt, sé er det hgijst
usikkert, hvor mange investeringer man kan na at foretage, og som har effekt inden 2026, hvor
malperioden slutter.

Ift. bemaerkningerne om statsligt ejerskab af havvind, sa mener vi ikke der er nogen faglig be-
grundelse for det som middel til at sikre en statslig ressourcerente. Desuden er gkonomien i
projekterne og i veerdikeeden udfordret, sa det er et spgrgsmal, hvor stort et skatteprovenu der
overhovedet kan opkraeves. Jo hgjere beskatning der er af havarealerne, jo lavere udbygning
vil der finde sted.

Samtidig er det statslige ejerskab en unadig gkonomisk risiko for staten indenfor et kommercielt
velfungerende marked, hvor der er rigeligt kapital og kommercielle aktgrer. Der er derfor ikke
behov for statsligt delejerskab. Derudover er ideen med statsligt medejerskab af havvindmal-
leparker totalt uprgvet, og der er ingen erfaringer med dette indenfor branchen noget sted i
verden.

| gvrigt er det vigtigt for udrulningen af mere VE i Danmark, at der politisk saettes hardt ind over
for dumping og subsidier, der lige nu rulles ud pa de internationale markeder inklusiv i Europa,
og at der sikres en level playing field ift. de danske virksomheder og udrulningen i Danmark.

FORBRUGERRADET TANK

Formandskabet behandler flere steder i rapporten de stigende priser og stigende renter (fx side
47 — 48). Det sker primaert med fokus pa virkningen pa den samlede makrogkonomiske aktivitet.
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Forbrugerradet Teenk kan gennem vores kontakt med forbrugerne konstatere, at rigtig mange
forbrugere er hardt ramt privatekonomisk. Forbrugerréddet Taenk kunne gnske en analyse af, hvor-
dan inflation og rente pavirker forskellige gruppers privatakonomiske situation. Nogle forbrugere
havde en stram gkonomi, allerede inden prisstigningerne begyndte at eskalere. Det geelder saer-
ligt forbrugere med sméa indkomster, smé radighedsbelgb og en snaever gkonomi som fx pensio-
nister, studerende, lavtlannede og folk p& overferselsindkomst. Her er forbruget typisk allerede
skaret ned til et minimum og vaner allerede aendret. Forbrugere rammes ogsa hardt af renteud-
viklingen. Stigende lanerenter rammer boligejere og forbrugere med forbrugslan hardt. Samtidig
er indlansrenterne i bankerne fortsat markant lave saledes, at opsparing ikke belgnnes svarende
til de generelt stigende renter i samfundet. Samtidig har bankerne mulighed for at placer forbru-
gernes indlan til en hgj risikofri rente i nationalbanken. For mens bankernes indlansrente i Natio-
nalbanken det seneste ar er steget fra ca. 0 pct. til omkring 3,5 pct., er kundernes indlansrente i
bankerne i store treek forblevet p4 omkring 0. Nar bankerne kan placer risikofrit til hgj rente i
nationalbanken, haemmer det konkurrencen om at udlane midlerne ud til privatkunder og er-
hvervsliv. Dette bidrager til at udldnsrenterne er hgjere end de eller ville vaere. Forbrugerradet
Teenk finder at den aktuelle situation med lave indlansrenter for forbrugeren og hgje udlansrenter
peger pa en uhensigtsmeessighed i prisdannelsen pa bankmarkedet.

| rapporten (side 68) fremhaeves det, at energipriserne er faldet betydeligt siden slutningen af
2022. En af de medvirkende arsager til prisfaldet var den milde vinter i Europa, hvor efter-
sp@rgslen efter energi var lavere end normalt. Pa trods af de nuvaerende relativt lave energipri-
ser er der stadig en risiko for stigende energipriser og energimangel til vinter. Forbrugerradet
Teenk finder, at det er vigtigt, at formandskabet i rapporten fortsat har fokus pa risikoen for
stigende energipriser. For Forbrugerradet Teaenk understreger det vigtigheden af, at der fortsat
presses pa for en greanne omstilling af energisektoren, herunder et steerkt fokus pa, hvilke vir-
kemidler der er mest effektive i denne omstilling, og at der her ogsa fokuseres pa energi-ulig-
hed, da stigende energipriser rammer skaevt.

| rapporten omtales udviklingen i fedevarepriserne (side 80) herunder udviklingen i inputpri-
serne til fadevaresektoren. | Forbrugerradet Teenk megder vi til stadighed undren hos forbrugere
over, hvor langsomt fadevarepriser i butikker har reageret pa faldende energipriser og ravare-
priser. Vi er opmaerksom pa, at detailhandlen typisk indgar langsigtede kontrakter hos leveran-
dererne. Men Forbrugerradet Teenk finder ikke, at dette kan veere hele forklaringen, og vi kunne
gnske at formandskabet ved lejlighed analyserede, om der er uhensigtsmaessige mekanismer
i prisdannelsen der ger, at forbrugeren ikke far den hurtig glaede af faldende energi- og ravare-
priser nar de kgber ind. Alt andet lige vil sddanne uhensigtsmaessigheder ogsé kunne bidrage
til at holde inflationen i gang.
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Vi stotter overordnet de foreslaede aendringer i afvikling af mgderne i DR med felgende kom-
mentarer:

e Det er fortsat relevant med organisationernes skriftlige (evt leengere) kommentarer i
den endelige rapport

. Mht. de 2 minutters indlaeg laegges der op til at fokus primaert er pa “implikationer for
den gkonomiske politik”. Forbrugerradet Taenk finder, at det er vigtigt for radet og ra-
dets virke at ogsa andre perspektiver tages op. Hensigten med inddragelse af forskel-
lige radsmedlemmer er netop muligheden for at inddrage forskellige samfundsper-
spektiver fra forskellige samfunds-positioner og dermed fa nuanceret rapporten.

CEPOS

Kapitel I: Aktuel gkonomisk politik

COq-afgift

Vismeendene har tidligere rigtigt papeget, at delmal for CO2-udledning ger den granne omstil-
ling dyrere. Det bar som minimum sikres, at delméalene opfyldes s& omkostningseffektivt som
muligt. Vismaendene har ret i, at regeringens forslag om gget CO2-fortraengning ikke er omkost-
ningseffektivt.

Tveertimod er det vigtigt, at den generelle CO2-afgift er det centrale redskab i den grenne om-
stilling, og at den ogsa bar benyttes til at opna politiske delmal med. Hvis politikerne har sveert
ved at na deres 2025-mal, ber afgiften indfases hurtigere end planlagt.

Vi advarer mod forslaget om at justere pa CO2-afgiften specifikt i transportsektoren. Det er stor
usikkerhed om, hvor hgijt transportsektoren ber beskattes, og en justering bgr afvente, at der
kan indfgres treengselsafgifter.

Lagerskat

Lagerprincippet er under ideelle omsteendigheder et godt princip at beskatte efter, men det
kraever, at en raekke betingelser er opfyldt, herunder symmetrisk behandling af tab og gevinster,
mulighed for korrekt veerdiansaettelse, og at kursaendringer ikke primaert afspejler forventninger
til fremtidige indkomster.

Nar det geelder behandlingen af selskabers udbytter og kursgevinster bar der slet ikke ske
beskatning. Hovedprincippet om, at aktieposter pa mindst 10 pct. er skattefri, ber udbredes
ogsa til sakaldte portefgljeaktier.

Ejendomsvurderinger

Vismaendene har ret i, at det er hensigtsmaessigt med nye ejendomsvurderinger og ejendoms-
veerdibeskatning af den Igbende veaerdi. Derimod er det tvivisomt, om der kan skabes trovaer-
dige grundvurderinger. Grundvurderingerne fungerer primaert som fordelingsnggle for en kops-
katteagtig skat, grundskylden, som i stedet og mere trovaerdigt kunne udskrives pa grundlag af
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historiske vurderinger. Vismaendene har selv tidligere pavist, at grundskylden nedveeltes i
grundveerdierne.

Hajere offentlige lgnninger

Den nuvaerende reguleringsordning for offentlige Ignninger sikrer, at den offentlige sektor ikke
bliver lgnfarende. Seertiltag — som det regeringen er i gang med ved uddeling af yderligere 3
mia. kr. — kan pa laengere sigt udfordre dette. Det kunne vismaendene med fordel have behand-
let i rapporten.

Lavere administrative udgifter i den offentlige sektor

Vismaendene kunne med fordel skrive lidt mere om, hvordan man kunne sikre de rette incita-
menter/tilskyndelser til reduktion i administrationen. Eksempelvis har CEPOS konkret forslaet
et bureaukratloft som en mulig I@sning.

Vismaendene naevner, at vaeksten i udgifterne til administration skal ses i lyset af, at den offentlige
beskaeftigelse som andel af den samlede strukturelle beskeeftigelse er pa omtrent det laveste
niveau siden 1980’erne. Man kan diskutere, hvorfor og om dette er vigtigt. Det vaesentligste ma
veere, at maengden af administratorer er historisk hgj. Vismaendene kunne endvidere med fordel
have udarbejdet en analyse af, hvor veeksten i den offentlige beskaeftigelse er sket, samt en ana-
lyse af muligheden for substitution mellem varme og kolde haender i den offentlige sektor.

Reform af universitetsuddannelserne
Beskaeftigelsesmuligheder (ledighed) er i mindre grad anvendelig som dimensioneringsredskab
for uddannelser, der i hgj grad er rettet mod den offentlige sektor, da beskeeftigelsen ikke fast-
seettes pa almindelige markedsvilkar.

Vismaendene konkluderer meget kategorisk vedrgrende en positiv kausal sammenhaeng mel-
lem laengere uddannelse og hajere produktivitet. Det kunne med fordel blgdes op, ellers bgr
der argumenteres mere udferligt med udgangspunkt i den videnskabelige litteratur. Der bgr
geelde samme dokumentationsbyrde for effekten af udgifter til uddannelse som vismaendene
stiller til effekten af erhvervstilskud.

Dynamiske effekter af lavere skat pa arbejde

Vismeendene understreger, at den nyeste forskning af Kleven mfl. (2023) viser, at de skadelige
effekter af hgje marginalskatter er maerkbart stgrre end Finansministeriet indregner. Kleven mfl.
finder en elasticitet pa 0,4-0,5 for hgjtlannede, hvor Finansministeriet indregner en elasticitet
pa 0,08 for topskatteydere. Dvs. det nye studie finder skadevirkninger, som er ca. fem gange
sa store, som Finansministeriet finder mht. topskat.

Ogsa andre nyere studier peger pa at Finansministeriet undervurderer de skadelige effekter af

hgje marginalskatter. Derfor ber man forvente, at Finansministeriet opjusterer adfeerds-
effekterne, nar arbejdet afsluttet inden udgangen af aret.
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Mangel pé arbejdskraft
Vismeendene fortjener ros for at understrege, at demografisk betinget mangel pa arbejdskraft
ikke er et “selvsteendigt gkonomisk problem”, herunder at der ikke er tale om en markedsfejl.

Kapitel II: Konjunktur og offentlige finanser

Det er ungdvendigt forvirrende, at vismaendene ikke beregner et rdderum pa samme méde som
Finansministeriet, dvs. beregner. hvor mange penge der kan anvendes til hgjere offentlige
udgifter eller lavere skat, nar det laegges til grund, at det offentlige forbrug fastholdes uaendret
realt, og at det strukturelle underskud skal vaere pa 0,5 pct. af BNP i 2030.

| stedet indleegger vismaendene en antagelse om udviklingen i det offentlige forbrug, og finder
herefter den strukturelle saldo. Men gennem budgetlov og udgiftslofter sikrer det nuvaerende
finanspolitiske rammevaerk, at man nar malet om 0,5 pct. af BNP i 2030. Det ser vismeendene
helt bort fra i deres fremskrivning.

Dog er det positivt at vismandene for fgrste gang — pa baggrund af deres fremskrivning til
2030—fremskrivning opger et raderum, som kan sammenlignes med Finansministeriets.

Vismaendene vurderer at rdderummet frem til 2030 er 9 mia. kr. starre end Finansministeriets.
Det understreger, at der er et betydeligt raderum — uanset om man bruger vismaendenes eller
Finansministeriets opgarelse - som politikerne kan bruge pa lavere skat eller hgjere offentlige
udgifter.

Vismaende er kritiske overfor Finansministeriets raderumsopgerelse af flere arsager. Bl.a.
mener vismandene, at “Hvis skatteindtaegterne stiger i en midlertidig periode kan det ikke
finansiere permanente udgifter uden at svaekke holdbarheden.” Det er isoleret set korrekt. Men
det bindende mal i finanspolitkken er pt. saldomalet i 2030, mens der ifglge Finansministeriet
er en betydelig overholdbarhed. Derfor er det ikke et problem at bruge af raderummet, heller
ikke selvom det hypotetisk set kan svaekke holdbarheden. Vismaendene har da netop ogsa
tidligere startet en debat om, hvad man skal bruge overholdbarheden pa.

Vismaendene anfgrer desuden at fordi baseline er real nulvaekst i det offentlige forbrug, sé er
“réderum beregnet i forhold til et forlab med offentlige besparelser”. Det er en skaev udlagning
af nulveekst, som netop betyder, at man i morgen har det samme som i dag. Det demografiske
treek behgves fx ikke at blive daekket af flere ressourcer, men kan ogsa daekkes af gget
produktivitet i den offentlige sektor.

Kapitel lll: Finanspolitisk holdbarhed

Vismaendene konkluderer at finanspolitikken er overholdbar svarende til 0,3 pct. af BNP (9 mia.
kr.) Det er en kraftigt nedjustering pa 0,7 pct. af BNP. Stgrstedelen (0,6 pct. af BNP) af
nedjusteringen stammer fra et hgjere offentligt forbrug frem mod 2030, som fglge af hgjere
udgiftslofter.

Det er uhensigtsmaessigt, at vismaendene ikke lsegger budgetlovens underskudsmal pa 0,5 pct.
af BNP i 2030 til grund i deres fremskrivning. Udgiftslofterne indrettes jo efter, at man nar
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saldomalseetningen i 2030. Problemet illustreres her ved, at vismaendene kommer frem til en
stor eendring af holdbarheden, som i meget hgj grad skyldes, at man insisterer p& at se bort
budgetlovens underskudsgreense pa 0,5 pct. af BNP. Det er ungdvendigt forvirrende. Vi
anbefaler, at radet fremover tager udgangspunkt i budgetlovens underskudsgreense pa 0,5 pct.
af BNP.

Formandskabet har ret i, at holdbarhedsbegrebet er et normativt princip for fordeling mellem
generationer. Den almindelige forstaelse er, at fremtidige generationer vil blive efterladt med
en regning fra nuvaerende generationer, hvis de opretholder uaendret adfeerd. Derimod er det
sveert at se begrundelsen for og realismen i, at nuvaerende generationer skal finansiere, at
kommende generationer maske vil prioritere anderledes. Men uanset hvilken definition af hold-
barhed, der anvendes, er det en helt central problemstilling at @ge produktiviteten i den offent-
lige sektor.

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger

Vismaendene dokumenterer de enorme samfundsgkonomiske omkostninger ved huslejeregu-
leringen og de meget begraensede positive effekter ved samme i form af omfordeling og byer
med blandet beboersammensaetning. Med udgangspunkt i den nye rapport samt tidligere rap-
porter fra vismaendene og DREAM-gruppen szettes der en fed streg under, hvorfor et stort flertal
af skonomer anser huslejeregulering for at vaere skadeligt for samfundet. Spargsmalet ber der-
for ikke vaere, om man skal afskaffe huslejeregulering, men snarere hvordan man afskaffer
reguleringen pa fornuftig vis.

Selvom vismaendene dokumenterer, at der ikke er god dokumentation for de oftest anvendte
argumenter for huslejeregulering (omfordeling og blandede byer), angiver vismeendene to re-
lativt nye argumenter for at regulere lejemarkedet, nemlig beskyttelse af lejer mod uventede
huslejestigninger og hgijere leje som falge af begraenset konkurrence (hgj markedskoncentra-
tion). | modsaetning til dokumentationen for de skadelige effekter af huslejeregulering, fremstar
disse argumenter relativt hypotetiske, og den empiriske dokumentation er da ogsa fraveerende
i opsummeringen i Boks IV.6. Intet tyder saledes pa, at eventuelle gevinster ved huslejeregu-
lering star mal med de samfundsgkonomiske omkostninger ved huslejeregulering. Det ville
have kleedt rapporten, hvis dette faktum fremgik klart og tydeligt.

Den teoretiske og empiriske dokumentation for, at beskyttelse af lejer og markedskoncentration
er vaesentlige problemer, fremstar samlet set saerdeles svagt i forhold til de veldokumenterede
omkostninger ved huslejeregulering. Dette burde fremga klart og tydeligt af rapporten.

Ombkostninger ved gvrige regler under huslejereguleringen

Der savnes en kvalitativ beskrivelse af de samfundsgkonomiske omkostninger forbundet med
gvrige regler i forbindelse med huslejeregulering, s& som reglerne for depositum og forudbetalt
leje samt reglerne for at udlejer ophaever lejemalet. Der er ogsa vaesentlige omkostninger for-
bundet med reguleringen af huslejestigningerne, fordi udlejer og lejer forhindres i at finde de
bedste mader at handtere fremtidige prisstigninger pa.
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Vismeaendene har en fin beskrivelse af, hvordan boligstgtte er et mere effektivt redskab end
huslejeregulering til at pavirke Gini-koefficienten, og at huslejereguleringen i hgj grad begunsti-
ger hgje indkomster. Derfor ma det undre, at vismeendene peger pa, at efficienstabet ved hus-
lejeregulering skal afvejes mod fordelingshensyn. Analysen i gvrigt viser, at huslejeregulering
ikke er et effektivt fordelingsredskab.

Kapitel V: Tidlig sundhedsindsats

Vismeaendene analyserer de langsigtede effekter af en tidlig sundhedsindsats i form af sakaldt
vederlagsfri (dvs. skattefinansieret) bernetandpleje. Tidligere har vismaendene tilsvarende ana-
lyseret effekten af bemandingen i dagtilbud til bern (Dansk @konomi, forar 2021). Den aktuelle
analyse viser i lighed med den tidligere analyse, at der ikke kan pavises langsigtede effekter af
de tidlige indsatser. Dermed er der heller ikke et grundlag for at indregne dynamiske effekter af
de tidlige indsatser for bgrn i beregninger af omkostninger ved tiltag, der vedrgrer det offentlige
forbrug. Det kan naturligvis skyldes, at disse effekter metodisk set er vanskelige at opggre. Det
er dog i den forbindelse vigtigt at veere opmaerksom pa, at de danske registerdata giver et
internationalt set exceptionelt godt grundlag for denne type analyser. Derfor ber det ogsa be-
meerkes, at den manglende pavisning af langsigtede effekter af tidlige indsatser for barn ogsa
meget vel kan skyldes, at der ikke er en effekt, eller at effekten er ubetydelig sammenlignet
med andre forhold, der pavirker uddannelse, indkomst mv. i voksenlivet.

Kapitlet understreger de betydelige udfordringer ved konkret at finde dynamiske effekter af
offentlige udgifter. Selv hvis man havde fundet positive sundhedseffekter, udestod at eftervise
effekter pa de offentlige finanser.

FINANS DANMARK

Konjunktursituation og finanspolitik

Finans Danmark har i hovedtreek samme vurdering af den aktuelle konjunktursituation som
formandskabet. Vi laegger dog stor vaegt pa usikkerheden om isaer de realgkonomiske effekter
af de voldsomme stigninger i styrings- og markedsrenter, som vi endnu ikke har set det fulde
gennemslag af.

Vi vil samtidig gerne kvittere for en god gennemgang af udviklingen pa arbejdsmarkedet, her-
under den udenlandske arbejdskrafts vigtige rolle i den seneste tids udvikling. Det er Finans
Danmarks vurdering, at indikationerne samlet set peger pa, at presset pa arbejdsmarkedet sy-
nes at have toppet. Det underbygges til dels af den nedadrettede revision i aktiviteten i 2. kvartal
ifalge nationalregnskabet, som fulgte efter formandskabets prognose.

Pres pa arbejdsmarkedet og pa priser og lgnninger skal tages alvorligt og taler isoleret set for
en stramning af finanspolitikken, som formandskabet er inde pa. Da de realgkonomiske risici
som felge af rentestigningerne hovedsageligt er nedadrettede, og presset pa arbejdsmarkedet
synes at have toppet, er det imidlertid Finans Danmarks vurdering, at man skal veere varsom
med at stramme finanspolitikken; vi anbefaler samlet set en neutral finanspolitik for 2024.
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Boligmarkedet

Formandskabet bemeerker, at boligmarkedet har veeret i modvind det seneste ar, hvilket har
vist sig i et maerkbart fald i boligpriserne gennem 2022 og de forste maneder af 2023. Bolig-
markedet ser dog ud til at have stabiliseret sig med en tendens til fremgang hen over sommeren
2023, og formandskabet forventer en svag fremgang i boligpriserne i 2024.

Finans Danmark er enig i, at faldet i boligpriserne ser ud til at vaere bremset op, og at der igen
er positive tendenser pa boligmarkedet. Det skal imidlertid ses i sammenhang med, at aktivi-
teten pa boligmarkedet i slutningen af 2022 og begyndelsen af 2023 var pa et meget lavt niveau,
samtidig med at der er store forskelle i udviklingen pa boligmarkedet pa tveers af landet. Endelig
skal man holde sig for gje, at flere faktorer, herunder den markante rentestigning og den nye
boligbeskatning, eger usikkerheden pa boligmarkedet og dermed skannene over prisudviklin-
gen i den naere fremtid.

Beskaeftigelsesindsats, erhvervsstgtte og seerskat

Formandskabet konstaterer, at man politisk har nedsat ekspertgrupper, der skal udrede den
aktive beskeeftigelsesindsats, henholdsvis genteenke erhvervsstgtten. Finans Danmark er enig
med formandskabet i, at det i begge tilfeelde er godt, at der tilvejebringes et fagligt grundlag for
en omlaegning af begge omrader.

Finans Danmark kan ogsé fglge formandskabet i, at det i begge sammenhaenge er uheldigt, at
sparekrav meldes ud, inden den fagligt baserede analyse af virkning og effekter er gennemfart.
Vi ville gnske, at formandskabet havde meldt lige sa klart ud om det problematiske i, at finans-
sektoren blev palagt en seerskat, der skulle tilvejebringe et pa forhand fastlagt provenu til staten,
uden at der foreld et fagligt grundlag for en sadan skat hverken far eller efter beslutningen.

Klimapolitik

Formandskabet advarer om, at regulering med kort varsel kan medfgre betydelige samfunds-
pkonomiske omkostninger. Advarslen er foranlediget af Klimaradets vurdering, at det med den
nuveerende vedtagne politik ikke er sandsynligt, at vi nar den reduktion i drivhusgasudlednin-
gerne i 2025, som er fastlagt i klimaloven. Finans Danmark er enig med formandskabet og vil
denne sammenhaeng gentage sin henstilling om, at der hurtigst muligt skabes klare politiske
rammer for virksomhedernes baeredygtige omstilling. Det giver de enkelte virksomheder og de-
res partnere, herunder bankerne, de bedste muligheder for at fastlaegge og gennemfare effek-
tive omstillinger med faerrest mulige omkostninger.

Lagerbeskatning

Finans Danmark deler formandskabets vurdering af, at lagerbeskatning i flere tilfeelde sam-
fundsgkonomisk er mere hensigtsmaessig end realisationsbeskatning. Det gaelder bl.a. i forbin-
delse med afkastbeskatningen af pensionsopsparing, hvor skatten betales af pensionsmidler,
og hvor skattesatsen er relativt lav og omtrent proportional.

Lagerbeskatning skaber imidlertid problemer i relation til beskatning af noterede portefgljeaktier.

Det skyldes ikke kun den risiko for asymmetri, som formandskabet naevner; men ogsa, at lager-
beskatningen kan medfgre likviditetsproblemer, da en skat pa urealiserede kursgevinster skal
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betales af midler, der for ivaerksaettere typisk er relativt begraensede sammenlignet med kursvaer-
dien af de noterede portefgljeaktier. Likviditetsproblemerne for iveerksaettere @ges yderligere, da
ejerne i forbindelse med bgrsnoteringer ofte er omfattet af forpligtelser til ikke at afhaende egne
aktier i et fastlagt antal ar efter bgrsnoteringen. Konkurrencedygtige skattevilkar for ivaerksaettere
opnas mest effektivt ved, at ejere af aktier i ivaerksaettervirksomheder, der bliver barsnoteret, har
mulighed for at veelge realisationsbeskatning i op til f.eks. fem ar efter noteringen.

Det er korrekt, som formandskabet anfgrer, at realisationsbeskatning af portefgljeaktier kan
opnas ved en personlig ejerandel i et ivaerksaetterselskab; men det vil samtidig medfgre en
forhgjet umiddelbar afkastbeskatning af udbytter og gevinster fra iveerkseetterselskabet.

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger

Formandskabet bemaerker, at huslejen i de fleste danske lejeboliger i dag er reguleret, blandt
andet for at tilgodese lejere med lave indkomster. Det er imidlertid lejere med hgj indkomst og
lang uddannelse, der opnar de stgrste besparelser i deres husleje, og reguleringen tilgodeser
dermed ikke lejere med lav indkomst seerlig praecist. Samtidig medferer huslejereguleringen, at
der kan opsta et darligt match mellem lejeboligerne og lejernes gnsker, hvilket indebaerer et
effektivitetstab. Det vil give et bedre match og et mindre effektivitetstab, hvis huslejen i hgjere
grad felger udviklingen i den markedsbestemte leje, men en evt. @&ndring af reglerne vil veere
en afvejning af hensynet til effektivitet og fordeling, som ma veere op til politisk beslutning.

Finans Danmark mener, at det er en interessant analyse af lejeboligomradet, og den viser, at
reguleringen kan have forskellige konsekvenser, der er vigtig at have for gje i forhold til den
politisk malsaetning med reguleringen. Vi er dog usikre pa, hvordan formandskabet i sidste ende
vurderer hensigtsmaessigheden i den nuveerende regulering. Hvad mener formandskabet ek-
sempelvis om det daveerende formandskabs anbefalinger fra 2001, hvor man fandt mange af
de samme udfordringer med reguleringen af det private lejeboligmarked?

ARBEJDERBEV/AGELSENS ERHVERVSRAD

Kapitel | og Il: Aktuel skonomisk politik og Konjunktur og offentlige finanser

Formandskabet vurderer, at dansk gkonomi de kommende ar vil vaere i en mild afmatning. AE
forventer ogsa en afmatning i gskonomien ekskl. medicinalindustrien den kommende tid.
Formandskabet forventer, at beskeeftigelsen falder med 20.000 personer i 2024 og 27.000 per-
soner i 2025. AE forventer ikke, at beskaeftigelsesfaldet bliver helt sa kraftigt. Den positive kon-
junktursituation har medvirket til positiv hysterese, hvilket har faet flere varigt i beskaeftigelse.
Det er en af grundene til, at AE mener, at beskeeftigelsesgabet aktuelt ikke er sa hgjt, som
hverken formandskabet eller Finansministeriet vurderer.

Vi bar ikke stramme finanspolitikken yderligere i 2024

Formandskabet opgar en finanseffekt pa 0,2 pct. af BNP i 2024 set ift. 2023. Det er ifelge
formandskabet for lempeligt. En neutral finanspolitik er efter AE’s vurdering hensigtsmeessigt i
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lyset af udsigterne for Danmarks gkonomi. Som formandskabet viser, er Danmarks gkonomi
gaet i sta, nar man ser bort fra medicinalindustrien.

Raderumsopggarelser er meget falsomme over for metodevalg

Formandskabet opger det gkonomiske raderum 2024-2030 til 64 mia. kr., hvilket er 9 mia. kr.
hgjere end Finansministeriets skan. AE kvitterer for, at formandskabet har opgjort rdderummet.
AE har tidligere peget pa, at raderummet var undervurderet med op imod 10 mia. kr., fordi den
strukturelle beskaeftigelse undervurderes.® Det vurderer AE, stadig er tilfaeldet.

Ejendomsbeskatningen bar ages

Formandskabet anfgrer, at ejendoms- og ejendomsvaerdibeskatning er to meget vigtige dele af
skattesystemet. Formandskabet mener derfor, at det er positivt, at beskatningen snart igen
kommer til at folge ejendommens vaerdi. Formandskabet nzaevner, at ejendomsveerdiskatten
fortsat vil veere lavere end i et neutralt skattesystem. AE er enig i, at det er meget positivt, at
ejendomsbeskatningen igen vil falge veerdierne. AE mener dog, at man burde have indfert en
hgjere sats, s& grunde og ejendomme ikke underbeskattes i forhold til det neutrale. Det ville
give feerre forvridninger i det samlede skattesystem. |1 2001, da nominalprincippet blev indfert
under Anders Fogh Rasmussen, var ejendomsvaerdiskattesatsen 1 pct. | det nye system bliver
satsen de facto inkl. forsigtighedsprincippet 0,4 pct.

Lagerbeskatning er fornuftig trods ulemper

Formandskabet behandler spgrgsmalet om lagerbeskatning af portefgljeaktier i holdingselska-
ber. Formandskabet papeger, at lagerbeskatning af kursgevinster grundlaeggende er et fornuf-
tigt princip, da det umiddelbare alternativ, realisationsbeskatning, som fglge af udskydelsen af
skattebetalingen indebaerer udhuling af skattens reelle vaerdi og kan lede til indlasningseffekter.
AE er enig i formandskabets betragtninger om, at lagerbeskatningen af portefgljeaktier i hol-
dingselskaber er fornuftig, da skatten ellers kunne udskydes i meget lang tid.

Nyt studie konkluderer, at lavere marginalskat @ger indkomsten — ikke arbejdstiden
Formandskabet fremhaever, at et nyere studie for Danmark (Kleven mfl., 2023) peger pa, at
endringer i marginalskatten har vaesentlig starre adfaerdseffekter end de regneprincipper, som
de gkonomiske ministerier laegger til grund ved omleegning af topskatten. AE bemaerker, at
studiet ikke konkluderer, at lavere skat gger arbejdsudbuddet mere end hidtil antaget, eller at
topskattelempelser far en hgjere selvfinansieringsgrad. Virkningen pa de offentlige finanser af
oget produktivitet er séledes ikke entydig. Det har formandskabet behandlet i deres seneste
produktivitetsrapport.*

Kapitel lll: Finanspolitisk holdbarhed

Formandskabet har nedjusteret deres skan for HBI fra 1 pct. af BNP til 0,3 pct. af BNP. For-
mandskabets skan er markant lavere end Finansministeriets sken (1,5 pct.). Selvom formand-
skabets skan er markant nedjusteret, sa er det stadig positivt og peger derfor stadig pa, at vi
har overholdbare offentlige finanser.

3) https://www.ae.dk/analyse/2023-08-raaderummet-er-stadig-undervurderet-med-op-mod-10-mia-kr.

4) https://dors.dk/vismandsrapporter/produktivitet-2023.
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Der er nogle metodevalg i formandskabets skan, som AE undrer sig over. For det farste plejer
formandskabet at falge OECD’s langsigtede renteskegn, men har her valgt at nedjustere rentes-
keannet med mindre, end OECD ger. Hvis formandskabet havde fulgt deres almindelige praksis,
ville holdbarheden nemlig vaere blevet uendelig stor. | stedet har man valgt en mindre nedju-
stering, som reducerer holdbarheden med 0,2 pct.point. Det virker paradoksalt, at man for at
undgéa en uendelig stor opjustering, har valgt et renteskgn, som indebaerer en nedjustering. For
det andet peger det pa en uhensigtsmaessighed i beregningen, at et aendret loft for 2027 kan
rykke sa meget — ikke mindst i lyset af, at Finansministeriet opjusterede deres holdbarhedsskan
i august, hvor ministeriet indarbejdede udgiftsloftet for 2027.

Formandskabet fremfarer det klassiske argument, at det ikke er de nuvaerende generationers
ansvar at finansiere, at fremtidige generationer kan ga ned i arbejdstid. Ifalge formandskabet
er det imidlertid en overvejelse af rent politisk karakter.

AE mener, at spgrgsmalet om fair fordeling mellem generationer er et problem, som gkonomer,
herunder formandskabet, har en szerlig indsigt i og kan give en vaegtig ekspertvurdering af. Den
slags overvejelser kan formandskabet godt handtere, og det har formandskabet og andre gko-
nomer ogsa tidligere gjort.5

Mangel pé arbejdskraft er ikke et argument for reformer, der gger det generelle arbejdsudbud
Formandskabet pointerer, at mangel pa arbejdskraft som fglge af demografiske sendringer i de
kommende ar ikke er et selvstaendigt nationalgkonomisk problem, men farst og fremmest kan
blive et problem for holdbarheden af de offentlige finanser. Arbejdsudbudsreformer har historisk
veeret et middel til at opna en bedre offentlig saldo, men ikke et mal i sig selv. Det kan dog veere
ngdvendigt med politisk indgriben pa det offentlige omrade, hvis man gnsker, at det offentlige
fortsat skal levere velfeerdsydelser.

AE kvitterer for afsnittet og er enig i synspunktet. AE er enig i, at politisk indblanding pa det
offentlige omrade kan veere ngdvendig, idet efterspargslen er politisk defineret og ikke bestemt
af markedskraefterne. AE mener ogsa, at dette argument ger sig geeldende i forhold til gren
omstilling, hvor arbejdskraftefterspargslen i et vist omfang er politisk defineret. Her kan det
veere ngdvendigt med malrettede tiltag, der sikrer, at der f.eks. er tilstraekkeligt fagleerte til at
realisere klimainfrastrukturprojekter.

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger

Formandskabet har unders@gt huslejereguleringen af lejeboliger og diskuterer en raekke argu-
menter for og imod. Regulering af huslejen kan indebaere negative effekter som forvridningstab
og misallokering af boliger, men pa den anden side ogsa positive effekter som imgdegaelse af
markedsmagt og forbrugerbeskyttelse.

AE kvitterer for den grundige gennemgang, hvor der ikke kun fokuseres pa de negative effekter,
men ogsa inddrages en raekke relevante positive effekter ved huslejeregulering. Regulering af

5) F.eks. i ‘Dansk @konomi, forar 2011°.
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huslejer i private lejeboliger er hverken entydigt godt eller skidt og handler i hgj grad om at finde
den rette balance.

Formandskabet har beregnet reguleringsgevinsten ved at bo i en huslejereguleret lejebolig. De
starste reguleringsgevinster i kroner og gre findes blandt husstande i aeldre private lejeboliger
i 10. indkomstdecil, mens de sterste reguleringsgevinster i procent af indkomsten findes i 1.
indkomstdecil.

AE bemeerker, at selvom den starste reguleringsgevinst i kroner og gre findes i 10. indkomst-
decil, sa er der tale om relativt fa personer sammenlignet med f.eks. 1. decil. Der er altsa tale
om en stor gevinst blandt meget fa. | procent er reguleringsgevinsten samtidig lavest i 10. ind-
komstdecil.

Formandskabet har beregnet virkningen pa indkomstuligheden malt ved gini-koefficienten af
huslejeregulering i aeldre private lejeboliger.

AE bemeerker, at formandskabet finder, at huslejeregulering mindsker indkomstforskellene malt
ved gini-koefficienten, selvom dette ikke alene er sigtet med reguleringen.

SAERLIGT SAGKYNDIG TORBEN M. ANDERSEN

Rapporten giver et godt overblik over den aktuelle gkonomiske situation og de forskellige usik-
kerhedsmomenter knyttet til den gkonomiske udvikling. Rapporten indeholder ogsé meget in-
teressante specialkapitler om finanspolitisk holdbarhed, regulering af private lejeboliger og ef-
fekter af tidlig sundhedsindsats. Det falgende er afgraenset til en diskussion af nogle fa aspekter
i rapporten.

| forarsrapporten fra 2007 blev der introduceret en finanspolitisk regel med felgende indhold:
“En afvejning af de forskellige forhold indikerer, at en fornuftig finanspolitisk reaktion kan veere
at eendre de offentlige udgifter til forbrug og investeringer med omkring 1 pct., nar outputgapet
er i starrelsesordenen 1 pct. En sddan reaktion svarer til en finanseffekt pa ca. % pct. point ved
et negativt output gap pa 1%”. Den finanspolitiske regel blev formuleret symmetrisk i forhold til
positive og negative output gaps. | de senere ars rapporter er det ikke klart, i hvilket omfang
den finanspolitiske regel er anvendt, da der ikke har veeret henvist systematisk til reglen i for-
bindelse med diskussionerne af finanspolitikken i alle rapporter. | denne rapport anvendes reg-
len — omfortolket til at veere baseret pa beskaeftigelsesgabet — og med udgangspunkt i en tolk-
ning af 2019 som vaerende karakteriseret ved en normal konjunktursituation. Da beskaeftigel-
sesgabet er 1.5 pct hgjere end i 2019, konkluderes det ifalge tommelfingerreglen, at finanspo-
litikken ber opstrammes med %z pct af BNP. Der er i den aktuelle situation gode argumenter
for en opstramning af finanspolitikken, men spgrgsmalet om dosering og timing er mere van-
skeligt. Givet bade erfaringerne og udviklingen siden 2007, vil det vaere gnskeligt med en neer-
mere analyse af den diskretionaere finanspolitiks muligheder og dermed ogsa grundlaget for
tommelfingerreglen. Det skal ogsa ses i lyset af den store usikkerhed omkring opggrelsen af
beskaeftigelsesgabet og de store aendringer over kort tid i de gkonomisk politiske anbefalinger.
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Endvidere ogsa spargsmalet om koordinering med pengepolitikken i tilfaelde af globale stad,
der pavirker de pengepolitiske renter.

Kapitel Il indeholder den arlige opdatering af holdbarhedsanalysen. Det er et glimrende kapitel
med en god diskussion af forméalet med holdbarhedsanalyser og en raekke fglsomhedsanaly-
ser, som ogsa illustrerer usikkerheden omkring sadanne analyser. Holdbarhedsindikatoren be-
regnes til at veere 0.3 pct af BNP og dermed opfyldende holdbarhedskriteriet. Indikatoren er
lavere end den sidste vurdering (0.7 pct af BNP) og regeringens seneste skan (1.5 pct af BNP).
Der redeggres fint for disse forskelle i kapitlet. Forskellene og aendringer over kort tid under-
streger ogsa vigtigheden af ikke at tolke holdbarhedsindikatoren for bastant. En af fglsomheds-
analyserne viser betydningen af et fald i arbejdstiden — bade som en individuel respons og som
et resultat af overenskomstforhandlinger. @get fritid udfordrer den finanspolitiske holdbarhed.
Dette fglges op af felgende kommentar: “Det vigtige spargsmal at diskutere her er, om nutidens
politikere skal reagere allerede i dag i form af yderligere budgetforbedringer for atimgdekomme
et sadant eventuelt fremtidigt fald i den arlige arbejdstid”, eller om det mere rimeligt er de frem-
tidige generationer, der selv skal foretage den prioritering, herunder handtere de implicerede
finansieringskrav. Dette er et vigtigt spgrgsmal, men omvendt indgér gget arbejdsindsats af
fremtidige generationer i form af senere tilbagetraekning som et vaesentligt element i holdbar-
hedsanalysen. Det er saledes svaert at opretholde en sadan skarp generationsmaessig opde-
ling. Samtidig kan beslutninger, der tages i dag — fx i forhold til skattepolitik, indretning af ret-
tigheder til sociale ydelser, uddannelsespolitik m.m. — have store konsekvenser for valgmulig-
hederne for fremtidige generationer. Historisk har der veeret et trendfald i arbejdstiden — som
ogsa Formandskabet har henvist til i forbindelse med diskussionen om St. Bededag — og derfor
er der grundlag for naermere at diskutere udviklingen i arbejdstiden.

Kapitel Ill rejser ogsa spergsmalet om et fald i eller en stagnerede arbejdsstyrke er et selvstaen-
digt gkonomisk problem udover den konsekvens, det har for de offentlige finanser, og som er
indeholdt i holdbarhedsanalyserne. Det konkluderes, at udviklingen i arbejdsstyrken primeert er
et spgrgsmal om lgntilpasning og dermed en sag for arbejdsmarkedets parter, og derfor er
fremstillingen meget kort. Dette er en lidt hurtig konklusion, og det er sveert at fglge, hvorfor en
okonomisk politisk interesse for dette spargsmal skulle vaere “et skift i tankegangen om finans-
politisk holdbarhed” (side 154). Den gkonomiske politik er ikke en-dimensionel, og spgrgsmalet
om finanspolitisk holdbarhed er en ngdvendig betingelse, men ikke som sadan et ultimativt mal.

Knaphed pa arbejdskraft er fra et faggkonomisk perspektiv en problematisk betegnelse, da der
i en absolut forstand ikke kan vaere knaphed, det ma i sa fald veere et spgrgsmal om manglende
Igntilpasning. Det er imidlertid ikke ensbetydende med, at konsekvenser af demografiske for-
andringer for arbejdsmarkedet ikke er et skonomisk politisk spgrgsmal. Det reelle spgrgsmal i
denne debat (og brugen af betegnelsen knaphed i den offentlige debat kan derfor veere misvi-
sende) er de afledte tilpasningsbehov og problemer, og det er ikke indlysende, at tilpasnings-
processen foregar automatisk og problemfrit. £ndringer i arbejdsstyrken — bade niveau og
sammensaetning — har historisk haft bade strukturelle og konjunkturelle konsekvenser for dansk
gkonomi, som er behandlet i en raekke tidligere rapporter fra Formandskabet. Denne rapport
indeholder ogsa en raekke henvisninger til tilpasningsproblemer pa arbejdsmarkedet, fx at man-
gel pa arbejdskraft i nogle dele af den offentlige sektor er et strukturpolitisk spgrgsmal (side
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20), labour hoarding (side 87), kapacitetspres og ungdige svingninger i skonomien (side 96),
og den store betydning af udenlandsk arbejdskraft (side 92ff).

Strukturelle forandringer, herunder demografiske forandringer, kan forarsage forskydninger
mellem sektorer og efterspargslen af forskellige typer af arbejdskraft (skill mismatch). Arbejds-
kraften er ikke homogen, og derfor forlgber en reallokering af ressourcer mellem sektorer ikke
ngdvendigvis i en glat og gradvis proces. Bade substitutionsmulighederne for virksomhederne
mellem forskellige inputs (typer af arbejdskraft) og mellem arbejdskraft og real kapital (herunder
udvikling/anvendelse af ny arbejdskraftsbesparende teknologier) kan vaere meget forskellige
pa kort og leengere sigt. Tilsvarende geelder for udbuddet af specifikke typer af arbejdskraft,
hvor en vaesentlig effekt kommer via sendringer i uddannelsestilgange. | det omfang @get behov
for arbejdskraft i den offentlige sektor er sammenfaldende med en tilnaermelsesvis konstant
arbejdsstyrke, er der et spargsmal om tilpasninger mellem den private og offentlige sektor. Her
er der seerligt spgrgsmal ikke alene i forhold til tilpasninger i Ignstrukturerne inden for den of-
fentlige sektor, men ogsa tilpasninger mellem den offentlige og private sektor, nar det skal ske
under den praemis, at lanstigninger i den offentlige sektor skal falge Ignstigninger i den private
sektor.

Den demografiske udvikling er ogsa global, hvilket kan aendre pa mulighederne for at tiltraekke
kvalificeret arbejdskraft. En raekke lande har allerede taget gkonomisk politiske initiativer for at
sta bedre i den internationale konkurrence om den kvalificerede arbejdskraft.

| kapitel V analyseres tidlig sundhedsindsats, og mere specifikt er der en empirisk analyse af
de langsigtede effekter af vederlagsfri b@rnetandpleje. Analysen kan ikke finde statistisk signi-
fikante effekter af bernetandpleje pa de udvalgte effektmal, og pa det grundlag konkluderes
det, at der ikke er grundlag for at indregne dynamiske effekter af barnetandpleje. Kapitlet inde-
holder en god og nuanceret diskussion af de empiriske resultater. Analysen understreger ud-
fordringerne i forhold til en empirisk kvantificering af potentielle dynamiske effekter af offentligt
forbrug. Sadanne analyser ma i sagens natur vaere meget granulaere i forhold til helt specifikke
udgiftsomrader, som her bgrnetandpleje. Udover en reekke empiriske analyseudfordringer er
der et problem i at identificere de marginale effekter af en udgiftseendring (ogsa selvom gen-
nemsnitseffekten kan vaere stor). Uden empirisk viden om de dynamiske effekter er det ikke
muligt at opstille regneregler for de udgiftsspecifikke dynamiske effekter (som bade kan vaere
positive og negative). Det er imidlertid ikke ensbetydende med, at der ikke er sddanne effekter,
men som det ogsa papeges i kapitlet, sa kan det vaere empirisk meget udfordrende at fastlaegge
dem. Dette informationsproblem rejser et mere fundamentalt problem i analyser af gkonomisk
politik. Det illustreres to steder i rapporten. | en diskussion af den sakaldte Heckman-kurve
fremferes det, at “har samfundet omvendt allerede foretage en optimal allokering af ressour-
cerne pa tveers af aldersgrupper, ma afkastet af at investere en ekstra krone forventes at veere
den samme pa tvaers af alderstrin” (side 266). Det er korrekt, men det hviler pa den diskutable
forudsaetning, at politikken er optimal. | fraveer af (praecis) empirisk viden om instrumenternes
marginaleffekter, kan det midlertidigt netop ikke generelt laegges til grund, at politikken er opti-
mal. Tilsvarende geelder i forhold til diskussionen af skatteforvridninger og Finansministeriets
nedjustering af skatteforvridningsfaktoren (se rapportens diskussion side 35 ff.). Det er korrekt,
at der i skattelitteraturen findes belaeg for, at den forvridningsfaktor er lig 1, men det er under
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forudsaetning af en optimal skattepolitik givet en specifik objektfunktion. Finansministeriet be-
grunder ogsa et valg af en forvridningsfaktor pa 1 med, at der dermed kommer en klarere ad-
skillelse mellem beslutningen om et projekt skal gennemfgres og beslutningen om, hvordan det
skal finansieres. Dette kan veere hensigtsmaessigt fra et processynspunkt, men det er en ge-
nerel gkonomisk teoretisk indsigt, at effekterne af offentlige udgifter ikke kan ses uafhaengigt
af, hvordan de finansieres.

SARLIGT SAGKYNDIG ANNA PIIL DAMM

Kapitel I: Aktuel Gkonomisk Politik

Formandskabets vurderinger af problemstillinger inden for aktuel gkonomisk politik, herunder
skattepolitikken er velargumenterede. Kapitlet kommer kort ind pé ejendomsvurderinger, hvortil
kan tilfgjes, at det er en svaerere gvelse at vurdere grundveerdien end ejendomsveerdien, da
grunde typisk saelges bebygget. Ifalge gkonomisk teori kan grundveerdien enten opggres som
1) veerdien af ejendommen efter fratreekning af veerdien af den eksisterende bebyggelse pa
grunden eller 2) som veerdien af grunden, hvis den blev optimalt bebygget givet den offentlige
regulering (planloven, servitutter p4 grunden m.v.). Danske byer har oplevet en betydelig be-
folkningstilveekst i de seneste artier, iseer pga. indvandring og indvandreres tendens til at bo-
seette sig i byer (Damm m. fl., 2022), hvilket har gget boligefterspgrgslen i byerne og fert til
stigende reale huslejer (DDRs efterarsrapport 2023, kapitel 1V) og boligpriser, iseer i Hoved-
stadsomradet, hvor boligudbuddet er relativt uelastisk (IMF, 2016). Det kunne veere interessant
at fa Formandskabets vurdering af fordele og ulemper ved disse to metoder til vurdering af
grundveerdien i den aktuelle danske kontekst. Kan anvendelse af den anden metode fx fare til
et mere elastisk boligudbud i Hovedstadsomradet?

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger

Kapitlet er meget relevant i den aktuelle kontekst med betydelig befolkningstilvaekst i danske
byer og den positive trend i reale boligpriser i byerne. Det viser pa den ene side, at huslejere-
guleringen af private og almene boliger farer til betydeligt lavere huslejer i forhold til huslejen i
nyudlejede boliger opfart efter 1991, som kan opfattes som markedslejen. Det viser pa den
anden side, at huslejereguleringsgevinsterne varierer meget i starrelse og ikke kun tilfalder lav-
indkomsthusstande. Som forventet ifglge skonomisk teori stiger huslejereguleringsgevinsten
med starrelsen af pendlingsomradet (Kbhs pendlingsomrade er det starste, efterfulgt af Aarhus
pendlingsomrade), og inden for Kbhs pendlingsomrade aftager huslejereguleringsgevinsten
med afstanden til centrum af pendlingsomradet (Frederiksberg Kommune). Ifglge gkonomisk
teori (Muth-Mills modellen, jf. figuren nedenfor) er markedslejen summen af lejevaerdien af
grunden, lejeveerdien af boligen og jordrenten. Centrum af et pendlingsomrade er en historisk
bymidte med mange arbejdspladser. Arbejdstagere, som bor i et pendlingsomrade, foretraekker
ifelge teorien at bo i centrum for at undgé pendlingsomkostninger. De er villige til at betale
preecis det ekstra i husleje for at bo i centrum som de sparer i pendlingsomkostninger fra ud-
kanten af pendlingsomradet, hvilket er jordrenten i centrum.
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Figur 1 Bestemmelse af markedshuslejen i et pendlingsomrade (lokalt arbejds- og boligmar-
ked)
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Ved udkanten er jordrenten nul. For hver km taettere pa centrum af pendlingsomradet stiger
jordrenten svarende til besparelsen i pendlingsomkostninger i forhold til en udkantsbeliggen-
hed. | sa fald er husstande indifferente mellem, hvor de bor i pendlingsomradet. For uanset
hvor de bor, er summen af deres husleje og pendlingsomkostninger ens. Centrale beliggenhe-
der er forbundet med hgj husleje men lave pendlingsomkostninger, mens beliggenheder i ud-
kanten er forbundet med lav husleje men hgje pendlingsomkostninger. Alt andet lige skaber
jordrenten desuden geografisk variation i boligsterrelse; hgjere jordrente (som fglge af bedre
beliggenhed) betyder, at boligforbrug bliver forholdsvist dyrt i forhold til andre forbrugsvarer,
hvorfor husstande eftersperger mindre boliger i forhold til husstande, som bor i udkanten af
pendlingsomradet (substitutionseffekt).

| tilfaelde af omkostningsbestemt husleje saettes den markedsmekanisme ud af kraft, som sik-
rer, at husstande er indifferente mellem, hvor de bor i pendlingsomradet. Summen af husleje
og pendlingsomkostningerne stiger med afstanden til centrum, hvorfor alle vil bo i centrum.
Derved skaber omkostningsbestemt husleje geografisk ulighed imellem husstande, herunder
husstande med samme indkomst, til fordel for husstande i de starre byer.

Figur 2 Omkostningsbestemt husleje i et pendlingsomrade (lokalt arbejds- og boligmarked)
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Kapitel IV sammenligner de fordelingsmaessige virkninger af huslejeregulering med virkninger
af boligstette, som blandt andet er indkomstafhaengig i modsaetning til huslejeregulering, og
finder som forventet, at boligstatte primzert ydes til husstande med lav indkomst. Lavindkomst-
husstande, som ikke er heldige at fa en huslejereguleret bolig med en hgj huslejeregulerings-
gevinst kan muligvis i stedet fa boligstatte. Farer boligstatte ogsa til fravaer af geografisk forskel
i huslejer, dvs. en flad huslejekurve inden for et pendlingsomrade? De samlede fordelingsmaes-
sige virkninger af huslejeregulering og boligstette bgr desuden ses i sammenhaeng med politi-
ker, som reducerer pendlingsomkostninger, fx pendlingsfradrag. Ifalge gkonomisk teori kan
indsatser, som forbedrer infrastrukturen i pendlingsomrader, tilskynde, at arbejdspladser flyttes
fra centrum i pendlingsomradet til subcentre (klynger af virksomheder), hvorved pendlingsaf-
standene forkortes, og huslejerne falder i centrum via markedskreefterne. Jeg vil derfor opfordre
til fremtidige analyser af effekter af infrastrukturforbedringer i pendlingsomrader pa decentrali-
sering af arbejdspladser, pendlingsafstande og huslejer.
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SARLIGT SAGKYNDIG MARIA KNOTH HUMLUM

Kapitel IV: Regulering af private lejeboliger
| kapitel IV preesenteres blandt andet beregninger, der viser, at huslejereguleringsgevinster i
gennemsnit er stgrst for lejere med hgje indkomster.

| forbindelse med analysen af reguleringsgevinster inddeles husstande i ti indkomstgrupper.
Inddelingen er baseret pa indkomstfordelingen for samtlige husstande i Danmark. Eftersom
lejere i gennemsnit har lavere indkomst end boligejere kunne det veere interessant at se, hvor-
dan fordelingen af husstandene pa tveers af indkomstgrupper ser ud, da der ma formodes at
vaere vaesentligt faerre husstande i de hgje indkomstgrupper end i de lave indkomstgrupper.

| Figur IV.12 vises at reguleringsgevinsten relativt til indkomsten er faldende over indkomstgrup-
per. Det kunne veere interessant at se, hvorvidt magnsteret er det samme, hvis man i stedet be-
tragter reguleringsgevinsten relativt til huslejen — men bibeholder opdelingen i indkomstgrupper.

Eftersom specielt hovedstadsomradet ser ud til at skille sig ud i forhold til reguleringsgevin-

sterne kunne det veere relevant at undersgge om relationen mellem husholdsningskarakteri-
stika og reguleringsgevinster er den samme pa tvaers af geografisk beliggenhed.
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Kapitel V: Tidlig sundhedsindsats

| kapitel V preesenteres en gkonometrisk analyse af de langsigtede effekter af indferelsen af
vederlagsfri bgrnetandpleje i 1972. Der betragtes bade udfald inden for sundhed, uddannelse
og arbejdsmarked. Effekterne af tandplejen findes ved at sammenligne bgrn, der starter skole
for (fodt 1964) og efter (fodt 1965) indfgrelsen af tandpleje. Der findes generelt ingen statistisk
signifikante effekter af barnetandplejen, men de estimerede effekter er forbundet med stor usik-
kerhed.

Ifelge kapitlets litteraturgennemgang er der et begraenset antal danske studier, der undersager
effekterne af sundhedsindsatser malrettet eeldre bgrn. Litteraturgennemgangen fokuserer der-
for pa indsatser for nyfgdte og et par udenlandske studier af de langsigtede effekter af skole-
mad. En af de centrale sundhedsindsatser for bade sma og starre barn ma siges at vaere det
danske bgrnevaccinationsprogram, hvorigennem bgrn tilbydes gratis vaccination mod visse
smitsomme sygdomme. Det kunne saledes ogsa vaere relevant at medtage studier af effekterne
af at tilbyde gratis vaccination til bgrn i litteraturgennemgangen.

| analysen sammenlignes den ferste kohorte af bgrn, der tilbydes gratis tandpleje med den
sidste kohorte af bern, der ikke tilbydes gratis tandpleje. Hvis den farste kohorte fik et lidt dar-
ligere tilbud pa grund af for eksempel indkgringsproblemer, personalemangel eller lignende, vil
vi forvente, at de estimerede effekter er konservative.

I den empiriske analyse antages, at bgrn fgdt i slutningen af 1964 generelt er sammenlignelige
med bern fadt i begyndelsen af 1965 — bortset fra tilbuddet om gratis barnetandpleje. Der er
dog en anden forskel: Bgrn fadt i slutningen af 1964 vil forventes at starte i skole i en tidligere
alder end barn fadt i starten af 1965 pa grund af reglerne for skolestart. De estimerede effekter
vil séledes afspejle den kombinerede effekt af gratis tandpleje og hgjere skolestartsalder. Ef-
fekten af skolestartsalder vil dog kunne estimeres ved hjeelp af for eksempel tidligere kohorter,
og man vil pa denne made kunne isolere effekten af gratis bgrnetandpleje — under visse anta-
gelser. Alternativt vil det vaere relevant med en diskussion af de forventede effekter af skole-
startsalder jeevnfgr den eksisterende litteratur for at fa en ide om, hvilken stgrrelsesorden disse
effekter kan forventes at have.

Der inkluderes i analysen en raekke effektmal, hvoraf nogle er opgjort i perioden, hvor individet
var mellem 51 og 55 ar. Hvis kalenderaret 2020 saledes er inkluderet for individer fadt i 1965,
men ikke for individer fgdt i 1964 kan man overveje en alternativ definition, hvor 2020 ikke
indgar (fx 50-54 ar), da aret 2020 mé& formodes at vaere et lidt seerligt ar i forhold til besag ved
almen laege mv.

Det ville vaere interessant at vide lidt mere om selve forholdene i barnetandplejen fgr og efter

indfarelsen af den gratis bgrnetandpleje i de forskellige kommuner. For eksempel kan der have
veeret en betydelig udvikling fra 1958/59 til 1972.
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SUMMARY AND RECOMMENDATIONS

Chapter | comments on current economic policy, including
housing tax and meeting of the Climate Act's 2025 targets.

Chapter Il presents a projection for the Danish economy,
which shows signs of slowing down, although the labour
market remains tight. Fiscal policy is assessed to be
expansionary and should therefore be tightened for 2024.

Chapter Ill deals with long-term fiscal sustainability. The
sustainability indicator is estimated to be 0.3 percent of
GDP; therefore, fiscal policy is assessed to be sustainable.

Chapter |V analyses the effects of rent control on distribu-
tion and effectiveness. The results show that rent control is

not well-targeted to low-income tenants and there is an effi-
ciency loss for society that could be reduced if increases in
rents were more in line with increases in the market rents.

Chapter V examines childhood health interventions and
presents an analysis of childhood dental care, which finds
no statistically significant long-term dynamic effects thereof.
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Higher pay for some
public sector
employees should
be based on well-
documented criteria
for labour shortages

Tax on owner-
occupied housing is
an appropriate part
of the tax system
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SUMMARY AND
RECOMMENDATIONS

This report by the Chairmanship of The Economic Councils contains
five chapters.

e  Current economic policy

e  Economic outlook and public finances
e  Fiscal sustainability

e Rent control of private rental dwellings
e  Childhood health interventions

The assessments and recommendations in the report are solely those
of the Chairmanship. Notes documenting the analyses along with the
data are available at www.dors.dk (in Danish).

CHAPTER I, CURRENT ECONOMIC POLICY

This chapter provides a summary of the assessments and recommenda-
tions for economic policy, while the main conclusions about public fi-
nances and fiscal sustainability are presented in Chapters Il and Ill below.

In September 2023, the Government invited the labour market organi-
sations to negotiations with a view to improving pay and working condi-
tions for some groups of public sector employees. This is justified by the
fact that some public sector jobs either are, or are expected to, experi-
ence recruitment challenges. The goal of improving pay and working
conditions for some may be appropriate if wages rise most for the
groups where there is a shortage of labour. However, this should be
based on well-documented criteria for how difficult it is to recruit labour.

In 2024, the new rules for property taxation will come into force, and in
September 2023, the preliminary assessments of the land and property
values of all owner-occupied homes were published. Property taxation
is an important and appropriate part of the Danish tax system. How-
ever, homes are not uniform goods, and the housing market is charac-
terised by imperfect information, which is why there is no clear-cut ob-
jective market value. The assessed valuations should be consistent
with the average market value for a home with the characteristics in
question. An observed sale price that deviates from the average value
does not necessarily reflect an error in the valuation. However, it is
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The 2025 emissions
reduction target can
be achieved by
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366 Danish Economy, Autumn 2023

important that the tax authorities continually work to improve the valu-
ations so that the assessments are as precise as possible. To this end,
appeals are an important source of information for the tax authorities
and can improve the valuation process in the long term.

According to the Climate Act, total net greenhouse gas emissions are
required to be reduced by at least 50 percent by 2025 compared to
1990 levels. The Climate Council has assessed that, under the cur-
rently adopted policy, it is unlikely that the target will be reached. Meet-
ing the 2025 target can be achieved by increasing the energy tax on
fuel for transport so that the total taxation of driving corresponds better
to the externalities caused by congestion, accidents, noise and air pol-
lution. Such a tax increase is likely to reduce the welfare loss from the
current taxation of driving, even though it is targeted to a lesser extent
at the externalities caused by driving than if the taxation were based
on differentiated driving charges.

With the publication of Vejledning i samfundsgkonomiske konse-
kvensvurderinger [Guidelines for economic cost-consequence anal-
yses] in June 2023, the Ministry of Finance has adjusted the factor
which takes into account the marginal cost of public funds down from
1.1 to 1.0. In doing so, the Ministry of Finance is moving away from
traditional economic thought that publicly funded projects entail addi-
tional costs due to tax distortions. Since there is no consensus in the
literature that it is appropriate to disregard tax distortions, the Chair-
manship recommends that economic analyses be presented both with
and without tax distortions.

CHAPTER II, ECONOMIC OUTLOOK AND PUBLIC FINANCES

Chapter Il contains an assessment of the current economic outlook
and the evolution of public finances.

The Danish and international economies are showing signs of slowing
down following significant monetary policy tightening by central banks
since the beginning of 2022. However, growth is still high in the US and
Denmark, which for Denmark primarily is due to continued high growth
in the pharmaceutical industry, see figure A. Employment has contin-
ued to increase over the summer and is currently estimated to be ap-
proximately 90,000 persons above the structural level, which corre-
sponds to an employment gap of approximately 3 percent. Thus, ac-
cording to this measure, the labour market remains tight.
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FIGURE A GDP

GDP has stagnated in Germany and Sweden, while production continues to increase in Denmark
and the US. The continued growth in Denmark is attributable to the pharmaceutical industry.
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Notes.: The calculation of GDP excluding the pharmaceutical industry is based on a special data set from
Statistics Denmark as well as on own calculations, see the background note (in Danish). The latest
observation is for the second quarter of 2023.

Source: Macrobond, Statistics Denmark, Statbank Denmark and own calculations.

The difference in
fiscal space
estimates highlights
uncertainty
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Fiscal policy and public finances

Fiscal space (sometimes referred to as fiscal room for manoeuvre) is
central in fiscal policy planning. According to the Ministry of Finance's
latest calculations in August, the fiscal space is approximately 55 billion
DKK. There are minor differences between the Chairmanship's and the
Ministry of Finance's projection of tax revenue and public sector ex-
penditure for the period up to 2030. Thus, based on the chapter's pro-
jection, the Chairmanship's estimate of the fiscal space is slightly
higher, at approximately 64 billion DKK, see section 1.4 of the report
(in Danish). The fiscal space may seem large, but must cover a number
of things including increased defence spending and any positive real
growth in government consumption expenditure over the period lead-
ing up to 2030." Although the difference in fiscal space of approxi-
mately 9 billion DKK between the Ministry of Finance and the present
projection may seem large, there is considerable uncertainty associ-
ated with the public finance projections and the estimates of the fiscal

1) The broad political agreements on increased defence spending and the so-called
‘green fiscal space’ will together require fiscal space of approximately 11 billion DKK.
The estimates assume that government consumption expenditure follows a demo-
graphic and wealth trend over the period 2025-2030, which will require fiscal space of
approximately 24 billion DKK.
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space. When uncertainty is taken into account, the two estimates
should be seen as almost coincident.

In assessing how tight or loose fiscal policy should be, the economic
forecast for 2024 can be compared with the situation in 2019, which
was a year with relatively normal economic conditions and no extraor-
dinary fiscal measures. According to the current forecast, it is esti-
mated that the employment gap will increase by approximately 1%z per-
centage points from 2019 to 2024, which indicates that fiscal policy
should be tightened. The fiscal rule of thumb, which is described in
Danish Economy, Spring 2007 and Grinderslev and Smidt (2023), calls
for a tightening of almost a 2 percent compared to 2019. However,
there are other indications that the labour market pressure might be
less than the estimated employment gap indicates, which points in the
direction of slightly less tightening of fiscal policy.

The cumulative effects of fiscal policy are estimated to increase GDP
by approximately 0.1 percent in 2024 compared to 2019. The estimate
of the structural balance have worsened slightly between 2019 and
2024, even though there has been an underlying improvement result-
ing from an increase in structural employment of almost 150,000 peo-
ple over the same period. Fiscal policy has thus been expansionary
during the period.

As stated above, the current economic forecast suggests that fiscal
policy in 2024 should contribute to reducing the capacity pressure in
the economy instead of increasing it. This is because the risk of a more
abrupt and significant downturn increases with the size of imbalances
in the economy and the tight labour market increases the search costs
of hiring. A further reason that fiscal policy should not contribute to in-
creasing demand in the economy is that the underlying price pressure
is still significant, even though inflation is slowing.

CHAPTER I, FISCAL SUSTAINABILITY

The long-term projection presented in Chapter Il shows a deficit in the
(structural) balance over the period 2030 to around 2050 of approxi-
mately a %2 percent of GDP, see Figure B. After that, the balance will
be permanently improved. At the end of the century, under the assump-
tions made in the projection, the budget balance surplus will amount to
just under 2 percent of GDP. The sustainability indicator is 0.3 percent
of GDP, which is equivalent to being able to permanently raise public
expenditure by approximately 9 billion DKK without raising taxes or,
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conversely, lowering taxes by the same amount without reducing gov-
ernment spending. However, it is important to be aware that there is
great uncertainty about many of the assumptions in the projection.

FIGURE B GOVERNMENT BUDGET BALANCE AND

WEALTH

The figure shows the long-term projection of the government budget
balance and net wealth given unchanged policy and a number of
other assumptions.
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Source: DREAM and own calculations.

The fiscal sustainability indicator has deteriorated by 0.7 percent of
GDP since the corresponding projection presented in Danish Economy,
Autumn 2022. The single most important reason for this is that projected
government consumption expenditure as a percentage of GDP has in-
creased over the period leading up to 2030. Since there are also various
other conditions that improve the balance over the coming decades, the
budget balance profile up until 2040 is, however, relatively unchanged
compared to previous years. The deterioration in sustainability thus
comes primarily from a slower improvement in the government budget
balance (relative to the 2022 projection) in the period after 2040.

The Government's latest long-term projection from August 2023 as-
sumes a sustainability indicator of 1.5 percent of GDP. There is thus
more than a percentage point difference between the Government's
and the Chairmanship’s assessments of sustainability. Such a large
difference between the two institutions on this point has not been seen
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since 2006. Two factors that together explain almost the entire differ-
ence between the sustainability indicators are that the Government ex-
pects a larger effect on employment from the assumed future in-
creases in the state pension age than the Chairmanship, and the
productivity growth projections also differ. Despite the Government's
more optimistic indicator, it assumes a larger budget balance deficit
than the Chairmanship over the next approximately 30 years, until the
relationship reverses after 2050.

The chapter highlights the consequences of changed assumptions in
various areas, including the effects of the population choosing to trade
some of the future increase in prosperity for more leisure time and cor-
respondingly fewer annual working hours. Such a scenario may require
the implementation of budget-improving initiatives in the form of tax
increases or public sector savings if the state finances are to continue
to be sustainable. An important question is whether today's politicians
need to act now to further improve the budget in order to prepare for
the possibility that the citizens of the future will want to prioritise leisure
time to a higher degree. One could argue that it is not the current gen-
eration's responsibility to make budget improvements in order to fi-
nance a future generation’s desire to work less. But this is a question
of a purely political nature.

There is currently a discussion about whether the decline in the work-
force relative to the population as a result of demographic change over
the next approximately 20 years is a distinct, important macroeconomic
problem that requires economic policy changes, even though this is not
necessarily a problem for the public finances. Apart from the issue of
fiscal sustainability, it is difficult to point to actual market failures that
suggest that the demographic shifts themselves create a particular
need for government intervention. Therefore, a natural starting point is
that the market mechanisms will ensure the creation of a new labour
market equilibrium, where the demand for labour adapts to the supply.
Specifically, this will involve an adjustment in wages, which is a matter
for the employee and employer organisations.

CHAPTER IV, RENT CONTROL OF PRIVATE RENTAL
DWELLINGS

The home plays an important role in the lives of all Danes. Around 40
percent of all homes in Denmark are rented. Of this, approximately half
is private rental housing, while the other half is public housing. In most
private rental housing, there is extensive rent control, so the rent is
typically lower than it would be without rent control. Chapter IV of the
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report analyses the effects on distribution and the effectiveness of rent
control in Denmark.

The form of rent control depends on when the rental property was built.
Thus, the level of the rent for private rental housing built up to 1991 is
regulated. This comprises approximately 75 percent of private rental
housing. For private rental housing built after 1991, the rent can be
freely agreed upon between the tenant and the landlord when the lease
is entered into.

In addition, for all private rental dwellings there are rules, which limits
price increases during tenancy. For homes built after 1991, increases
in rent are indexed with the so-called net price index

There are similar forms of rent control in many other countries, where
rent control is often justified based on a desire to secure cheap rental
housing for low-income households. However, rent control creates ra-
tioning, so homes are allocated using, for example, waiting lists, per-
sonal contacts and landlords' preferences. This does not guarantee
that, largely, it is low-income households who have access to the
cheap rent controlled dwellings.

An analysis in the chapter shows that it is tenants with a high income,
a university education and the elderly who gain the most from the rent
control (largest rent reduction). Among tenants in older private rental
housing, the average annual rent reduction is approximately DKK
12,000 for those with low and medium incomes and approximately
DKK 25,000 for those with the highest incomes see Figure C.

The average annual rent reduction mask large differences between
tenants on the same income level. Thus, just under 20 percent of low-
income tenants do not obtain any rent reduction, while approximately
8 percent have annual rent reductions of more than DKK 50,000, see
Figure D. There are corresponding differences in the rent reductions
between tenants with medium and high incomes. In terms of benefiting
tenants with low incomes, rent control are thus not very well targeted.

Rent control can lead to various types of efficiency losses. For older
rental housing where the rent is below the market rate, the rent does
not act as a mechanism for housing allocation. This results in a poorer
match between the rental properties and the tenants' wishes. Analyses
in the chapter find that there is a bad match of the order of 15 to 35
percent of the older private rental housing. A bad match exists, e.g.,
where households live in dwellings that are smaller or larger than they
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would choose in the absence of rent control. This implies a loss of ef-
ficiency for society.

FIGURE C ANNUAL RENT REDUC- FIGURE D LOW-INCOME TENANTS’
TIONS RENT REDUCTIONS

Biggest reductions for high-income tenants Large differences between low-income tenants
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Notes: Figure C shows the average annual rent reductions within each income group (income deciles) in 2021
for tenants in older private rental housing that is subject to rent control. Figure D shows the distribution
of rent reductions for low-income households (specifically, the second income decile). The reductions in
rent are calculated in household equivalent units.

Source: Own calculations based on register data and data from Ejendom Danmark [Danish Property Federation].

Lower mobility
affects productivity

Rules for increasing
rents prevent market
power and provide
certainty over future
housing costs

A number of previous studies referred to in the chapter show that peo-
ple who live in cheap, rent controlled housing move less often and that
they more often find jobs in the local area. Such lower workforce mo-
bility is likely to result in lower productivity.

Traditionally, economists have emphasised the negative effects of rent
control. However, there are also efficiency gains from regulating rents.
This applies, in particular, to rules for increasing rents over time once the
lease has been entered into. These rules prevent landlords from raising
rents excessively to take advantage of the fact that, over time, it may
become increasingly expensive for existing tenants to move house, e.g.,
due to increasing attachment to the local area. Rules limiting rent in-
creases also provide tenants with certainty over their future housing
costs. In addition, in some municipalities there is a relatively high market
concentration, which could have led to higher rents compared to munic-
ipalities with a low market concentration.
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The increase in market rents has been higher than the increase in the
net price index, which is used to regulate increases in these rents over
time for private rental housing built after 1991. This means that the
rents fall further and further below market rents the longer tenants stay,
which leads to increasing efficiency losses over time. The efficiency
loss would be reduced if the increases in rents over time more closely
followed the changes in market rents. However, this would also mean
higher rents, which could be a particular challenge for households with
relatively low incomes. It is thus a political trade-off between loss of
efficiency and distribution. If rent increases followed, at most, wage in-
creases, which are typically higher than the net price index, a lower
loss of efficiency would result, and at the same time, rent would not
constitute an increasing share of the income of wage earners or trans-
fer payment recipients.

CHAPTER V, CHILDHOOD HEALTH INTERVENTIONS

The Chairmanship has previously described the importance of early
interventions for children, see Danish Economy, Spring 2021. In Chap-
ter V of the present report, the focus is on a specific form of such inter-
ventions — namely health interventions.

Early health interventions are important because children's health not
only affects children's well-being, but can also affect health, level of
education, labour market attachment and income as an adult.

Parents have a great deal of influence on the health of their children.
Publicly funded measures make children's health less dependent on
their family background. In this way, such measures can potentially in-
crease, among other things, labour market attachment, and thereby
reduce the loss of efficiency. At the same time, early public health in-
terventions can reduce the inequality of opportunity between children.

The chapter contributes to the relatively limited amount of Danish liter-
ature on the effect of early health interventions by examining the long-
term effects of free dental care for school children. The long-term ef-
fects of childhood dental care are measured in terms of the use of den-
tal care services, the use of health services, the probability of death,
level of education, labour market attachment and income at ages 35,
40, 45, 50 and 55 years. The analysis does not find statistically signif-
icant effects of children's dental care on the selected variables.
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Odontological studies show that children's dental health improved sig-
nificantly after the right to free dental care for children was introduced,
see Schwarz (1985), Friis-Hasché (1994), Richard et al. (2022). The
analysis in this chapter does not question this.

It is possible that there is no effect of childhood dental care in the age
range that the analysis investigates but that there are effects later or
earlier in life. It is not possible to analyse any effects that may appear
beyond the age of 55. Conversely, it is also possible that no long-term
effects of childhood dental care can be demonstrated because the ef-
fect does not extend beyond childhood. The individuals who did not
receive dental care in their childhood may have received other inter-
ventions that enabled them to achieve the same outcome as individu-
als who received childhood dental care.

However, it is also possible that there is actually an effect of childhood
dental care on the selected age groups, but that it is not possible to
demonstrate it statistically. There is great uncertainty in the results,
which means that it cannot be rejected that the right to free dental care
for children may even have had a large effect on all the measures.

In addition, children who were not themselves covered by the free
childhood dental care scheme may also have benefited from its intro-
duction. For example, information about prevention is an essential part
of children's dental care, and the information can easily be spread to
people other than the target group. If so, the estimated effect of chil-
dren's dental care would be a lower bound estimate.

Thus, the analysis does not lead to the conclusion that long-term ef-
fects can be ruled out. On the other hand, the results show that there
is currently no basis for taking into account indirect long-term dynamic
effects when the net costs of children's dental care are calculated.

The analysis suggests that, even with a comprehensive amount of data
and a suitable method, it can be difficult to demonstrate long-term ef-
fects of public interventions that makes it possible to take account of
dynamic effects. Another challenge with universal schemes such as
childhood dental care is that, although the effect may be small for the
individual, the effect can potentially be large at the national level be-
cause so many are affected.
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needed for both
specific and general
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As a supplement to studies that seek to map the dynamic effects of
specific measures, further Danish research in the area is necessary to
establish both theoretically and empirically based general rules of
thumb about the dynamic effects of government consumption expendi-
ture.
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