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RESUME 

Forårets rapport fra Det Økonomiske Råds formandskab 
indeholder denne gang fire kapitler: 
 
 • Konjunktur og offentlige finanser 
 • Holdbarhed og finanspolitiske regler 
 • Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
 • Udenlandsk arbejdskraft  
 
Rapporten er udarbejdet forud for mødet i Det Økonomiske 
Råd den 30. maj 2017. Vurderinger og anbefalinger er alene 
formandskabets. I tilknytning til rapporten er der udarbejdet 
en række notater, der uddyber og dokumenterer beregninger 
og analyser. Disse notater findes på De Økonomiske Råds 
sekretariats hjemmeside.  
 
I forhold til diskussionsoplægget, som blev diskuteret på 
rådsmødet, er der foretaget korrekturrettelser og enkelte 
justeringer af teksten, herunder formuleringerne relateret til 
overvejelser om ændring af beløbsgrænsen i Beløbsordnin-
gen (side 10 i resumeet og afsnit IV.5). 
 
Kapitel I: Konjunktur og offentlige finanser 
 
Dansk økonomi er kommet op i omdrejninger. Væksten i 
BNP ventes at blive godt 2 pct. i år, og der ventes vækstra-
ter af samme størrelsesorden i alle år frem mod 2025. Sam-
let vurderes konjunktursituationen omtrent at være neutral 
med et output gap på ca. -½ pct. af BNP i 2017, jf. tabel A. 
 
I takt med normaliseringen af konjunktursituationen er pres-
set på arbejdsmarkedet steget. Lønstigningerne har været 
svagt tiltagende de seneste par år, og de nyligt indgåede 
overenskomster på det private område peger i retning af lidt 
større lønstigninger. Samtidig melder relativt mange virk-
somheder om mangel på arbejdskraft. Risikoen for, at 
manglen på arbejdskraft udvikler sig til en decideret over-
ophedning begrænses dog af, at der er udsigt til en betydelig 
stigning i den strukturelle arbejdsstyrke i de kommende år.  

BNP-vækst på 
godt 2 pct. 

Stigende 
arbejdsstyrke 
reducerer risiko 
for overophedning  

Resumeet er færdigredigeret den 15. maj 2017. 
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Tabel A Hovedtal i prognosen 

2016 2017 2018 2019 2025a)

BNP (realvækst i pct.) 1,3 2,1 2,1 2,2 2,1
BVT i priv. byerhverv (realvækst i pct.) 1,9 3,2 2,7 2,9 2,3
Output gap (pct. af strukturelt BNP) -1,0 -0,5 -0,1 0,1 0,0
Beskæftigelsesændring (1.000 pers.) 42 33 27 24 14
Inflation (pct.) 0,5 1,1 1,4 1,2 1,5
Timeløn (pct.) 2,2 2,5 2,7 3,1 3,1
Offentlig saldo (pct. af BNP) -0,9 -1,3 -0,2 -0,2 0,4
Strukturel offentlig saldo (pct. af BNP) -0,5 -0,6 -0,2 0,1 0,4
BNP i aftagerlande (realvækst i pct.) 2,1 2,2 2,1 2,3 2,1

 

a) Den sidste søjle viser den gennemsnitlige årlige vækst fra 2019 til 2025. For output gap og 
faktisk såvel som strukturel offentlig saldo vises dog niveauet i 2025, og for beskæftigelsen
vises den gennemsnitlige årlige ændring fra 2019 til 2025.  

Anm.: Den strukturelle saldo, der er vist i tabellen, er beregnet efter budgetlovens metode. 
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, Macrobond og egne beregninger. 

 
 
Væksten i BNP frem mod 2025 ventes at blive højere end 
den gennemsnitlige vækst de seneste 20 år. Dette skyldes 
blandt andet en forventet stigning i beskæftigelsen grundet 
de seneste års arbejdsmarkedsreformer, herunder særligt 
Tilbagetrækningsaftalen. 
 
Væksten ventes de kommende år at være drevet af stigende 
indenlandsk og udenlandsk efterspørgsel. Både investe-
rings- og forbrugskvoten ventes at stige fra deres nuværende 
lave niveau, og der er derfor udsigt til, at overskuddet på 
betalingsbalancens løbende poster gradvist reduceres. Der 
forventes dog en længere årrække med fortsat store over-
skud på betalingsbalancen. En del af betalingsbalance-
overskuddet kommer fra markant højere nettorenteindtægter 
fra udlandet. En medvirkende årsag til dette er, at udlands-
formuen er placeret, så den giver et afkast, der er større end 
den rente, der skal betales på udlandsgælden. 
 
 

Stigende vækst 
mod 2025 
understøttet  
af reformer 

Fortsat store 
overskud på 
betalingsbalancen 
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De offentlige finanser ventes at forbedres gradvist til et 
overskud på knap ½ pct. af BNP i 2025. Hovedårsagen til 
forbedringen er en forventet stigning i beskæftigelsen afledt 
af højere efterløns- og pensionsalder kombineret med en 
beskeden vækst i indkomstoverførslerne. 
 
Udviklingen i de offentlige finanser og BNP mod 2025 
afhænger dog af en række usikre forudsætninger, herunder 
om beskæftigelsen stiger i takt med, at efterløns- og pensi-
onsaldrene hæves, og om den gennemsnitlige arbejdstid pr. 
beskæftiget stiger som antaget i fremskrivningen. Det er 
vigtigt løbende at have fokus på usikkerheden i fremskriv-
ningen og være klar til at foretage tilpasninger i finanspoli-
tikken, hvis forudsætningerne skrider. 
 
Aktuel økonomisk politik 
 
Den planlagte finanspolitik indebærer en lille stramning, 
svarende til et negativt vækstbidrag omkring -¼ pct. i såvel 
2017 som 2018. En stramning i den størrelsesorden vurde-
res passende i den aktuelle situation. Ledighed og beskæfti-
gelse vurderes at være nær deres strukturelle niveauer, og 
renteniveauet er fortsat lavt set i forhold til konjunktursitua-
tionen. Den planlagte finanspolitik bidrager til at tage top-
pen af aktivitetsfremgangen, samtidig med at den giver rum 
for, at beskæftigelsen kan vokse nogenlunde i takt med stig-
ningen i arbejdsudbuddet. Den finanspolitiske stramning 
bidrager til, at den strukturelle saldo igen i 2018 ventes at 
udvise et underskud, der er mindre end ½ pct. af BNP, så-
dan som budgetloven foreskriver. 
 
Der er grund til skærpet opmærksomhed omkring hastighe-
den på den økonomiske udvikling. Hvis væksten i efter-
spørgslen tager til, kan der opstå behov for at stramme fi-
nanspolitikken mere end planlagt. Risikoen for, at situation-
en udvikler sig svarende til perioden op til krisen i 2008 
vurderes dog ikke at være overhængende.  
 
Finanspolitikken vurderes at være overholdbar med ca. 1 
pct. af BNP, jf. kapitel II. Hvis forudsætningerne bag be-
regningen holder, indebærer dette, at finanspolitikken på et 
tidspunkt kan lempes varigt. I lyset af konjunktursituationen 

Forbedring af 
offentlig saldo til 
overskud på knap 
½ pct. af BNP i 
2025 

Udvikling 
afhænger 
af usikre 
forudsætninger 

Finanspolitikken 
bør være stram 

Yderligere 
stramninger kan 
blive nødvendige 

Behov for en ny 
mellemfristet 
plan 
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vil ufinansierede skattelettelser eller øgede udgifter ikke 
være passende på nuværende tidspunkt. En kommende 
2025-plan vil være en anledning til at påbegynde en diskus-
sion om det finanspolitiske rammeværk og håndteringen af 
den finanspolitiske overholdbarhed. For at understøtte et 
reelt fremadrettet og mellemfristet fokus i finanspolitikken 
er det ved at være påkrævet, at planlægningshorisonten 
forlænges fra 2020 til 2025. 
 
Der er blevet indgået aftaler om et nyt ejendomsvurderings-
system i november 2016, og denne aftale blev fulgt op i maj 
2017 med en aftale om den fremtidige boligbeskatning. Det 
er positivt, at nominalprincippet, der siden 2001 har reduce-
ret den effektive boligbeskatning mærkbart, ophæves, og 
det er positivt, at den nuværende grundstruktur med beskat-
ning af såvel jord som ejendomsværdi bibeholdes. 
 
Den effektive ejendomsværdiskattesats vil med det nye sy-
stem udgøre 0,44 pct. af ejendomsvurderingen. Dette impli-
cerer, at beskatningen af boliger vil være lavere end beskat-
ningen af anden kapitalindkomst, og aftalen om ny boligbe-
skatning indebærer dermed en fortsat begunstigelse af inve-
steringer i fast ejendom frem for aktier eller obligationer. 
 
Regeringen forventes at præsentere et forslag til ny energi-
aftale i løbet af efteråret 2017. Et af målene i danske klima- 
og energipolitik er en reduktion af CO2-udledningen. Indfri-
elsen af denne målsætning vil kunne understøttes af elektri-
ficering af energisystemet, og en reduktion af elafgiften vil 
bidrage til en sådan omlægning. Beregninger præsenteret i 
Økonomi og Miljø 2017 viser samtidig, at en reduktion af 
elafgiften, så den sidestilles med andre energiafgifter, kan 
give en samfundsøkonomisk gevinst på op til 1,8 mia. kr. 
 
 
Kapitel II: Holdbarhed og finanspolitiske regler 
 
En ny langsigtet fremskrivning for Danmarks økonomi og 
offentlige finanser viser, at Danmarks finanspolitik med de 
givne forudsætninger er overholdbar. Holdbarhedsindikato-
ren er således 1,0 pct. af BNP, hvilket svarer til, at den pri-
mære offentlige saldo kan forværres permanent med 22 mia. 

Aftaler om 
beskatning af 
jord og boliger 
har mange gode 
elementer, … 

… men ejendoms-
værdiskatten 
fastlåses på for 
lavt et niveau 

Ny energiaftale 
bør føre til lavere 
afgift på el 

Finanspolitikken 
er overholdbar 
svarende til 22 
mia. kr. årligt 
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kr., uden at den offentlige gæld kommer ud af kurs. Hold-
barheden er forbedret med ca. ½ pct.point siden fremskriv-
ningen i Dansk Økonomi, efterår 2016. Det skyldes blandt 
andet ophævelsen af nominalprincippet for ejerboliger og en 
antagelse om større privat opsparing.  
 
Den såkaldte hængekøjeudfordring for saldoen i 2030’erne 
og 2040’erne som følge af, at små årgange afløser store på 
arbejdsmarkedet, vurderes tilsvarende at være mindre nu. I 
fremskrivningen opnår saldoen et maksimalt underskud på 
0,2 pct. af BNP i et par år omkring 2035. Dermed kommer 
Danmark givet forudsætningerne i fremskrivningen aldrig i 
konflikt med budgetlovens underskudsgrænse på ½ pct. af 
BNP. Der er dog meget stor usikkerhed om forudsætninger-
ne i sådanne lange fremskrivninger, og usikkerheden kan 
forventes at stige i takt med tidshorisonten. Det kan derfor 
ikke udelukkes, at udviklingen alligevel vil bringe den of-
fentlige saldo i strid med den danske budgetlov eller EU’s 
nuværende underskudsgrænser. 
 
Kapitlet indeholder en diskussion af en række fordele og 
ulemper ved at lægge begrænsninger på udformningen af 
den langsigtede finanspolitiske udvikling. Det nuværende 
finanspolitiske rammeværk virker i mangt og meget hen-
sigtsmæssigt indrettet. Det er fornuftigt at tilrettelægge fi-
nanspolitikken, så den er holdbar, og det er velbegrundet at 
supplere dette krav med en øvre grænse for gælden. Sam-
tidig giver det nuværende system med mellemfristede pla-
ner, der blandt andet indeholder en saldomålsætning i slut-
året, en operationel sigtelinje i finanspolitikken. De mellem-
fristede saldomålsætninger er som udgangspunkt blevet 
fastlagt, så de er i overensstemmelse med et ønsket niveau 
for den langsigtede holdbarhed. 
 
Selvom saldomål kan spille en positiv rolle, blandt andet 
ved at modvirke tendenser til for lempelig finanspolitik i det 
politiske system, behøver disse saldomål imidlertid ikke at 
indebære en balanceret (strukturel) saldo, ligesom det heller 
ikke er oplagt, at de skal være konstante over tid. 3 pct.-
underskudsgrænsen for saldoen og budgetlovens ½ pct.-
underskudsgrænse for den strukturelle saldo er simple og 
lette at formidle, men kan forhindre en fornuftig udnyttelse 

Hængekøjen ikke 
et problem ifølge 
fremskrivningen 
– men stor 
usikkerhed om 
forudsætningerne 

Nuværende 
rammeværk 
fornuftigt på 
mange måder … 

… men konstante 
saldomål og 
balanceret budget 
skaber problemer 
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af de internationale kapitalmarkeder til at udjævne konse-
kvenserne af eksempelvis skiftende demografiske forhold. 
De eksisterende grænser kan eksempelvis føre til behov for 
at gennemføre i øvrigt uønskede skattestigninger eller re-
duktioner af det offentlige investeringsniveau. 
 
Danmark bør forsøge at undgå, at vi på et tidspunkt bliver 
tvunget til at foretage realøkonomiske opstramninger, som 
ikke er velbegrundede af andre hensyn. Dette kan i praksis 
ske på mange måder. En mulighed vil være en ændring af 
reglerne på EU-niveau, så de i højere grad inddrager hensy-
net til den langsigtede holdbarhed. En anden mulighed kun-
ne være, at der blev lavet en dansk særregel, der giver mu-
lighed for at tage højde for de meget store implicitte pensi-
onsaktiver. Hvis det ikke er muligt at opnå en større fleksi-
bilitet i det finanspolitiske rammeværk ad denne vej, er det 
også muligt at ændre på den tidsmæssige placering af of-
fentlige indtægter og udgifter gennem eksempelvis en frem-
rykning af dele af pensionsbeskatningen. 
 
Det er en relativt ny situation, at Danmarks finanspolitik af 
såvel regeringen som formandskabet for Det Økonomiske 
Råd vurderes at være mærkbart overholdbar. Hvis denne 
vurdering fastholdes i de kommende år, er det et relevant 
spørgsmål, hvordan regeringen og Folketinget vil forholde 
sig hertil. Hvis forudsætningerne bag beregningerne holder, 
vil det på et tidspunkt være muligt at øge udgifterne eller 
sænke skatterne. Hvordan og hvornår overholdbarheden bør 
omsættes til lempelser, afhænger af de politiske præferencer 
og vil uundgåeligt påvirke fordelingen mellem de forskelli-
ge nulevende og fremtidige generationer. Der bør samtidig 
tages hensyn til den iboende usikkerhed, der er knyttet til 
beregningerne. Ideelt set bør hensynet til saldogrænserne 
ikke forhindre tiltag, der reducerer den finanspolitiske hold-
barhed, så længe holdbarheden fortsat må vurderes at være 
til stede. 
 
 
 
 
 
 

Mere fleksible 
saldovilkår en 
fordel for 
Danmark 

Beregnet 
overholdbarhed 
en ny situation 
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Kapitel III: Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
 
I Danmark er der ikke tradition for at indregne effekter på 
arbejdsudbuddet og produktiviteten af ændringer i det of-
fentlige forbrug eller de offentlige investeringer i frem-
skrivninger af dansk økonomi og konsekvensberegninger af 
politikforslag. Derfor forudsættes ændringer i disse ikke at 
påvirke samfundets langsigtede velstandsniveau. Dette står i 
kontrast til regneprincipperne, når der ændres i skatte- og 
overførselssystemet, hvor der lægges arbejdsudbudseffekter 
til grund. 
 
Der er imidlertid både teoretiske og empiriske resultater, der 
tilsiger, at man må forvente, at dele af det offentlige forbrug 
og de offentlige investeringer påvirker virksomheders og 
husholdningers adfærd og dermed har såkaldte dynamiske 
effekter i form af arbejdsudbuds- og produktivitetseffekter.  
 
Det indebærer en ubalanceret vurdering af ændringer i skat-
te- og udgiftssystemet ikke at indregne dynamiske effekter 
af det offentlige forbrug og investeringer, hvilket risikerer at 
give et forkert billede af de økonomiske konsekvenser af 
ændringer i den offentlige sektors indtægts- og udgiftsside. 
Det gælder, hvad enten de offentlige udgifter fremmer eller 
hæmmer den økonomiske aktivitet. 
 
Man bør derfor i højere grad end i dag se skatte- og udgifts-
siden i sammenhæng, når man analyserer effekten af tiltag. 
Den samlede virkning af en forøgelse af udgifterne afhæng-
er af, hvordan dette finansieres på skattesiden, og virknin-
gen af en skattelettelse, der finansieres ved lavere offentlige 
udgifter, afhænger af, hvordan besparelsen på de offentlige 
udgifter konkret udmøntes. 
 
Når der ikke aktuelt findes generelle regneprincipper for de 
dynamiske virkninger af offentligt forbrug og investeringer, 
skal det ses i lyset af, at det af flere årsager er komplekst at 
indregne adfærdsvirkninger af ændringer i disse. 
 
En udfordring er, at det kan være vanskeligt at definere et 
referenceforløb for det offentlige forbrug og investeringer i 
forbindelse med fremskrivninger og konsekvensbereg-

Typisk indregnes 
ikke effekter af 
offentligt forbrug 
og investeringer, 
… 

… men 
sandsynligt  
at de er der 

Risiko for at 
tegne et forkert 
billede, når der 
ikke indregnes 
effekter af 
udgiftssiden 

Skatte- og 
udgiftssiden  
kan ikke ses 
uafhængigt  
af hinanden 

Komplekst at 
indregne effekter 
af offentlige 
udgifter: 

Har et uklart 
referenceforløb 
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ninger. Samtidig er det offentlige forbrug og de offentlige 
investeringer i praksis ofte et resultat af decentrale beslut-
ninger. Det er derfor ikke oplagt, hvilken udmøntning af 
disse der skal lægges til grund i økonomiske planer. 
 
Derudover er det i praksis vanskeligt at indregne den isole-
rede effekt på produktiviteten af en ændring i det offentlige 
forbrug eller investeringer i makroøkonomiske fremskriv-
ningers grundforløb. Det er dog muligt med passende antag-
elser at indregne en effekt på produktiviteten i forbindelse 
med konsekvensberegninger af tiltag. 
 
Hertil kommer, at nogle offentlige udgifter først kan forven-
tes at have dynamiske effekter på meget lang sigt. Det er 
ikke oplagt, at den type effekter er relevante for mellemfri-
stede fremskrivninger, der normalt går omkring ti år frem i 
tid. 
 
Det kræver samtidig et væsentligt informationsgrundlag at 
opbygge troværdige og operationelle regneprincipper for 
indregning af dynamiske effekter af offentligt forbrug og 
investeringer. De enkelte udgiftstyper har meget forskellig-
artet karakter, og de adfærdseffekter, der lægges til grund 
for regneprincipper, bør så vidt muligt afhænge af udgifts-
typen. 
 
Formandskabet har i nærværende rapport fokuseret på bør-
nepasning, som er et konkret område, hvor der kan forven-
tes dynamiske effekter af offentlige udgifter. I kapitlet præ-
senteres en ny effektanalyse af, hvilken betydning tilskud til 
børnepasning og normeringen i børneinstitutioner har for 
forældrenes arbejdsudbud omkring en familieforøgelse.  
 
Analysen finder, at et lavere antal børn pr. voksen i dagtil-
buddene forøger beskæftigelsen omkring en familieforøgel-
se. Analysen kan til gengæld ikke umiddelbart påvise en 
statistisk signifikant effekt af prisen på børnepasning. Dette 
resultat skal formentlig ses i lyset af, at tilskuddet til børne-
pasning i forvejen er på et højt niveau i Danmark, og at 
kvinders erhvervsdeltagelse er høj. Relativt beskedne æn-
dringer i prisen på børnepasning kan derfor ikke forventes 
at have synlige beskæftigelseseffekter. Det er imidlertid 

Vanskeligt at 
indregne effekt 
på produktivitets-
udviklingen 

Nogle effekter 
slår først igennem 
på lang sigt 

Indebærer et 
informations-
behov 

Effektanalyse af 
børnepasning … 

… finder effekt af 
ændrede 
normeringer, 
men ikke af 
ændrede priser 
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sandsynligt, at en større stigning i forældrebetalingen vil 
have en negativ effekt på forældres arbejdsudbud. 
 
Selvom udfordringerne er talrige, bør man tilstræbe at ind-
regne dynamiske effekter på alle områder, hvor der er et 
rimeligt teoretisk og empirisk belæg herfor: Målsætningen 
bør være at få etableret regneregler for de forventede dyna-
miske effekter af offentlige udgifter. Alternativet som an-
vendes i dag – implicit at antage at effekten er nul – giver 
en ubalanceret vurdering af ændringer i den offentlige sek-
tors indtægter og udgifter. Det kræver en lang række af 
detailstudier at klarlægge disse, men det bør være en helt 
central opgave at øge viden om dynamiske effekter af det 
offentlige forbrug og investeringer med henblik på at sikre 
en mere balanceret vurdering af tiltag af ændringer i skatte- 
og udgiftssystemet. 
 
 
Kapitel IV: Udenlandsk arbejdskraft 
 
I de seneste ti år er der i Danmark sket en markant stigning i 
indvandringen fra de østeuropæiske lande og en mindre 
stigning i indvandrere fra tredjelande. Sidstnævnte del af 
indvandringen er relateret til brug af de erhvervsrettede 
ordninger, der blandt andet omfatter Beløbsordningen, Posi-
tivlisten og den nu afskaffede Greencard-ordning.  
 
Indvandrere, der er kommet til Danmark med beskæftigelse 
som opholdsgrundlag, er især mænd mellem 25 og 44 år. 
Indvandrere på Beløbsordningen og Positivlisten bliver i 
højere grad end indfødte danskere ansat i stillinger, der 
kræver højere kompetencer, mens det modsatte gør sig gæl-
dende for indvandrere fra de nye EU-lande, og de der kom 
til landet via Greencard-ordningen.  
 
Internationale studier tyder på, at indvandring af personer, 
der opnår ansættelse, øger gennemsnitsindkomsten for den 
indfødte befolkning. Indvandrere, der har beskæftigelse som 
opholdsgrundlag, bidrager endvidere i gennemsnit positivt 
til de offentlige finanser. 
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Indvandring kan også være en fordel i en stabiliserings-
mæssig sammenhæng. Det skyldes, at en let og fleksibel 
adgang til udenlandsk arbejdskraft kan bidrage til at mod-
virke situationer med mangel på arbejdskraft og flaskehalse 
på arbejdsmarkedet. Herved undgås et konjunkturbetinget 
opadgående lønpres, der kan være ødelæggende for en kon-
junkturopgang og føre til eller forstærke en efterfølgende 
lavkonjunktur. 
 
Det er imidlertid ikke alle indfødte, der opnår en gevinst 
ved indvandring af arbejdskraft. Analyser præsenteret i 
kapitlet indikerer, at der ikke mindst på kort sigt er en nega-
tiv sammenhæng mellem en stigning i andelen af indvandre-
re generelt på arbejdsmarkedet og beskæftigelsen blandt 
ufaglærte indfødte i Danmark. En anden nyere dansk under-
søgelse finder dog det modsatte resultat, jf. Foged og Peri 
(2016) – at en stigning i andelen af flygtninge har en positiv 
beskæftigelseseffekt for de mindst uddannede indfødte; dog 
ikke for den ældste gruppe. 
 
Effekten på de indfødte danskeres løn af en stigning i ande-
len af indvandrere på det danske arbejdsmarked er usikker. 
Resultaterne i kapitlet indikerer dog, at lønnen for de ind-
fødte i den nederste del af lønfordelingen ikke bliver påvir-
ket, mens lønnen for indfødte i den midterste og øverste del 
af lønfordelingen muligvis stiger lidt. Tidligere danske ana-
lyser finder resultater, der peger i lidt forskellige retninger. 
 
Indvandring af arbejdskraft rejser fordelingspolitiske 
spørgsmål omkring, hvilket omfang indvandringen af ar-
bejdskraft skal have. 
 
Der kan sandsynligvis opnås effektivitetsgevinster ved mål-
rettet at øge indvandring af personer med mellemhøje og 
høje lønindkomster. En øget indvandring af højere lønnede 
vil også bidrage positivt til de offentlige finanser. Større 
indvandring af kvalificeret arbejdskraft kan opnås på flere 
måder. En mulighed kan være at sænke beløbsgrænsen i 
Beløbsordningen. Det vil bidrage til at øge den økonomiske 
velstand, men denne gevinst må opvejes mod fordelings-
konsekvenser. 
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Der kommer kun relativt få højtuddannede indvandrere til 
Danmark. En medvirkende årsag til dette kan være den rela-
tivt høje skat for de høje indkomster. Et oplagt håndtag for 
at øge andelen af højtuddannede udlændinge er at fjerne 
topskatten i f.eks. de første fem år, en udlænding er i Dan-
mark. 
 
Mange udlændinge, der tager en uddannelse i Danmark, 
forlader landet umiddelbart eller kort efter afslutningen af 
uddannelsen. En generel omlægning af finansieringen af 
kandidatuddannelserne ville kunne tilskynde udlændinge til 
at blive i Danmark efter endt uddannelse. En omlægning 
kunne gå i retning af en større egenfinansiering af uddan-
nelse, ved at den enkelte studerende optog lån, der efter-
følgende skulle betales tilbage. Tilbagebetalingen kunne ske 
ved, at den enkelte fik tildelt et beskæftigelsesfradrag i fem 
til ti år, og skatteværdien heraf blev brugt til at tilbagebetale 
lånet. For udlændinge, der selv har betalt deres uddannelse, 
kunne der indføres et beskæftigelsesfradrag for en årrække, 
hvor skatteværdien samlet set helt modsvares af den beta-
ling, som den danske uddannelsesinstitution har modtaget. 
 
Empiriske analyser præsenteret i kapitlet tyder på, at ind-
vandringen kan have en negativ virkning på lavtlønnede 
danskeres beskæftigelse. Regler for f.eks. EU-borgeres ad-
gang til offentlige ydelser, der kan påvirke indvandringen 
fra EU-lande med lave lønninger, fastlægges af EU. Dan-
mark har begrænsede mulighed for selvstændigt at ændre 
regler for EU-borgeres adgang til det danske arbejdsmarked 
og til offentlige ydelser. Ændringer i disse regler skal aftales 
med de andre EU-lande.  
 
Indretningen af det danske arbejdsmarked med fleksible 
ansættelses- og afskedigelsesregler koblet med relativt ge-
nerøse ydelser bidrager imidlertid til, at personer, der bliver 
påvirket negativt af øget udenlandsk arbejdskraft, kan op-
retholde en andel af deres tidligere indkomst, mens de søger 
beskæftigelse i andre virksomheder. Den aktive arbejds-
markedspolitik kan bidrage til, at ledige bliver opkvalifi-
cerede og via støttet beskæftigelse og virksomhedspraktik 
opnår kendskab til andre sektorer og derfor nemmere finder 
anden beskæftigelse. Det øger Danmarks økonomiske ge-
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vinst ved arbejdskraftens frie bevægelighed, og mere gene-
relt af globaliseringen, samtidig med, at der er hjælp til 
dem, der rammes af arbejdsløshed eller på anden vis bliver 
negativt påvirket af udviklingen.  
 
Det er de mindst velkvalificerede, der har størst risiko for at 
blive ramt af globaliseringen. Uddannelsespolitikken har 
imidlertid vist sig at være mindre effektiv til at sikre, at 
unge kommer videre fra grundskolen. Det er derfor positivt, 
at regeringen har foreslået en ny Forberedende Grundud-
dannelse, der har til formål at sikre, at unge kommer godt 
videre fra grundskolen. Det er dog vigtigt at sørge for, at 
den nye uddannelse så hurtigt som muligt evalueres for at 
undersøge, om den nye uddannelse rent faktisk får en større 
del af de unge til at gennemføre en kompetencegivende 
uddannelse. 
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KAPITEL I   

KONJUNKTUR OG OFFENTLIGE 
FINANSER 

I.1 Indledning 

Dansk økonomi er kommet op i omdrejninger. Væksten i 
BNP ventes at blive godt 2 pct. i år, og der ventes vækstra-
ter af samme størrelsesorden i alle år frem mod 2025. Sam-
let vurderes konjunktursituationen omtrent at være neutral 
med et output gap på ca. -½ pct. af BNP i 2017. 
 
Med en omtrent normaliseret konjunktursituation er der na-
turligt mere pres på arbejdsmarkedet. Der er indikationer på 
et stigende pres: Der har været svagt tiltagende lønstigninger 
de seneste par år, og med de nyligt indgåede overenskomster 
på det private område ventes lønstigningerne fortsat at være 
svagt tiltagende. Samtidig har manglen på arbejdskraft ligget 
omtrent konstant på et forholdsvist højt niveau siden medio 
2016. Omvendt er der fortsat mange ledige pr. opslået stil-
ling, og der er udsigt til en betydelig stigning i den strukturel-
le arbejdsstyrke frem mod 2025. Der er derfor endnu ingen 
tegn på overophedning i stil med situationen i 2007-08. 
 
Væksten i BNP frem mod 2025 ventes at blive højere end 
den gennemsnitlige vækst de seneste 20 år. Dette skyldes 
blandt andet en antagelse om højere forventet vækst i be-
skæftigelsen grundet de seneste års arbejdsmarkedsrefor-
mer, herunder særligt Tilbagetrækningsaftalen fra 2011. 
Men der skønnes også et potentiale for pæne produktivitets-
stigninger frem mod 2025 afledt af vækst i investeringerne. 
 
Væksten de kommende år ventes at være drevet af stigende 
indenlandsk og udenlandsk efterspørgsel. Både investerings- 
og forbrugskvoten ventes at stige fra deres nuværende lave 
niveauer. Dette medfører, at overskuddet på betalingsbalan-
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cens løbende poster gradvist mindskes. Der er dog udsigt til 
en længere årrække med fortsat store overskud på betalings-
balancen. En del af betalingsbalanceoverskuddet kommer fra 
markant højere nettorenteindtægter fra udlandet. En med-
virkende årsag til dette er, at udlandsformuen er placeret til 
en højere afkastgrad end den, der er på udlandsgælden. 
 
De lave danske renter er en konsekvens af fastkurspoli-
tikken overfor euroen og den lave pengepolitiske rente fast-
sat af Den Europæiske Centralbank (ECB). Dette betyder, at 
den pengepolitiske rente ikke tilpasses den danske konjunk-
tursituation, men fastsættes for at opretholde den faste kurs 
overfor euroen. ECB’s lave pengepolitiske renter medfører, 
at renteniveauet aktuelt er lavere, end den omtrent neutrale 
konjunktursituation ville tilsige. 
 
Når renterne ikke er tilpasset konjunktursituationen, er det 
finanspolitikken, der skal benyttes til at stabilisere økono-
mien. Der er planlagt en løbende opstramning af finanspoli-
tikken, som gradvist forbedrer både den faktiske og den 
strukturelle saldo. Begge saldomål vurderes dog stadig at 
udvise underskud de kommende år – dog små nok til at 
overholde grænserne i både budgetloven og Stabilitets- og 
Vækstpagten. 
 
De offentlige finanser ventes at forbedres gradvist til et 
overskud på knap ½ pct. af BNP i 2025. Hovedårsagen til 
forbedringen er en forventet stigning i beskæftigelsen afledt 
af højere efterløns- og pensionsalder kombineret med lav 
vækst i indkomstoverførslerne. 
 
Udviklingen i de offentlige finanser og BNP frem mod 2025 
afhænger dog af en række usikre forudsætninger, herunder 
om beskæftigelsen stiger i takt med, at efterløns- og pen-
sionsaldrene hæves, og om arbejdstiden stiger som ventet. 
Det er vigtigt løbende at have fokus på usikkerhederne i 
fremskrivningen og være klar til at foretage tilpasninger i 
finanspolitikken, hvis forudsætningerne skrider, jf. afsnit I.5. 
 
I afsnit I.2 beskrives den forventede udvikling i dansk øko-
nomi frem mod 2025. Efterfølgende afrapporteres kort den 
internationale og finansielle prognose i afsnit I.3 med fokus 
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på det lave renteniveau set i lyset af den omtrent neutrale 
konjunktursituation. I afsnit I.4 præsenteres vurderingen af 
de offentlige finanser, og afsnit I.5 viser resultaterne fra en 
række følsomhedsberegninger om udviklingen til 2025. 
Kapitlet afsluttes i afsnit I.6 med en diskussion af aktuel 
økonomisk politik. Dette kapitel suppleres af to baggrunds-
notater – et om konjunkturudviklingen og den mellemfriste-
de fremskrivning og et om de offentlige finanser. 

I.2 Dansk økonomi frem til 2025 

Dansk økonomi er fortsat i fremgang, og der ventes BNP-
vækstrater på godt 2 pct. i årene 2017-19, jf. figur I.1. Der 
er planlagt en beskeden vækst i det offentlige forbrug de 
kommende år, og BNP-væksten trækkes derfor af for-
brugere og virksomheder både indenlands og udenlands. De 
næste tre år ventes væksten i den private efterspørgsel at 
være bredt funderet, hvor både eksporten, investeringerne 
og det private forbrug bidrager til væksten i BNP. 
 
 
Figur I.1 Importrensede vækstbidrag til BNP 

 

 

Anm.: Figuren viser vækstbidrag til BNP fra de importrensede efter-
spørgselskomponenter. Søjlerne summerer ikke præcis til BNP-
væksten grundet forskellige deflatorer. Den lodrette streg angi-
ver overgangen til prognose. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
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BNP-væksten er opjusteret med knap ½ pct.point i 2017 i 
forhold til Konjunkturvurdering og offentlige finanser,  
februar 2017, men er omtrent uændret de efterfølgende år. 
Opjusteringen af væksten i 2017 skyldes primært, at vækst-
en blev højere end ventet i 4. kvartal 2016, og det skønnes, 
at de gennemsnitlige kvartalsvise vækstrater på ca. ½ pct. 
igennem 2016 fortsætter i 2017. Prognosens hovedtal er 
præsenteret i tabel I.1. Prognosen for dansk og international 
økonomi er uddybet i Baggrundsnotat til konjunkturvurde-
ring, Dansk Økonomi, forår 2017, som findes på De Øko-
nomiske Råds hjemmeside. 
 
I 2016 steg beskæftigelsen med 42.000 personer. Dette skal 
både ses i lyset af en konjunkturnormalisering med et fald i 
ledigheden på ca. 10.000 personer og en stigning i den struk-
turelle arbejdsstyrke, blandt andet som følge af en forhøjelse 
af efterlønsalderen fra 61 til 61½ år. Beskæftigelsen ventes 
yderligere at stige med ca. 30.000 personer i 2017, hvor den 
vurderes at være omtrent på det strukturelle niveau, jf. figur 
I.2. De kommende års forventede stigninger i beskæftigelsen 
vil derfor primært afspejle effekten af demografi og refor-
mer, som øger den strukturelle arbejdsstyrke. Blandt andet 
hæves efterlønsalderen yderligere, så den i 2019 vil være 63 
år. Dette ventes sammen med fremgangen i den generelle 
efterspørgsel gradvist at øge beskæftigelsen. 
 
Med beskæftigelsesgap omtrent lukket vurderes konjunktur-
situationen i dansk økonomi at være omtrent neutral i 2017. 
Output gap skønnes til -½ pct. af BNP i 2017, og det afspej-
ler hovedsageligt, at mandeproduktiviteten vurderes at være 
en smule under det strukturelle niveau. Der er betydelig 
usikkerhed forbundet med vurderingen af output gap. Så-
fremt strukturel mandeproduktivitet er lavere end skønnet, 
er økonomien tættere på eller måske over det strukturelle 
niveau. 
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Tabel I.1 Hovedtal i konjunkturvurderingen 

2016 2017 2018 2019 2025a)

Mia. kr.
Privat forbrug            979 2,2 2,4 2,4 2,6
Offentligt forbrug        526 0,8 1,0 1,0 1,1
Offentlige investeringer  74 -0,4 -2,7 1,6 2,2
Boliginvesteringer        92 2,9 2,9 3,7 2,2
Erhvervsinvesteringer     247 5,9 5,2 5,5 4,6
Lagerændringer            2 0,1 0,3 0,1 0,0
Indenlandsk efterspørgsel i alt 1.919 2,3 2,5 2,6 2,5
Eksport           1.094 4,4 3,0 4,1 4,6
Import                953 5,1 4,0 5,0 5,4
Bruttonationalprodukt     2.061 2,1 2,1 2,2 2,1
BVT i private byerhverv   1.194 3,2 2,7 2,9 2,3
                          
Strukturel arbejdsstyrke 25 25 21 23 13
Arbejdsstyrke             32 31 26 23 13
Privat beskæftigelse      51 32 25 21 6
Offentlig beskæftigelse   -9 0 2 4 8
                          
Nettoledighed 92 90 88 87 86
                          
Forbrugerpriser           0,5 1,1 1,4 1,2 1,5
Timelønsomkostninger       2,2 2,5 2,7 3,1 3,1
Kontantpris på enfamiliehuse 3,9 2,7 2,5 2,3 2,1
Timeproduktivitet i private byerhverv -0,5 1,5 1,2 1,6 1,9
Output gap -1,0 -0,5 -0,1 0,1 0,0
                          
Betalingsbalance          8,1 7,5 6,8 6,1 4,5
Offentlig saldo           -0,9 -1,3 -0,2 -0,2 0,4

   -----  Realvækst, pct.  -----

-----------------  Pct. af BNP  --------------

-----------  Ændring i 1.000 pers.  ----------

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

----------------------  Pct.  --------------------

 

a) 2025-søjlen angiver den gennemsnitlige årlige vækst fra 2019 til 2025. For nettoledighed,
output gap, betalingsbalance og offentlig saldo er dog angivet niveauet i 2025.  

Anm.: Lagerændringer angiver vækstbidraget til BNP. Output gap angiver den procentvise afvigelse 
fra det strukturelle niveau. Forbrugerpriserne er udtrykt ved deflatoren for det private forbrug. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
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Figur I.2 Output gap 
 

 
 

Anm.: Output gap (procentvis afvigelse mellem faktisk og strukturelt
BVT) er lig med summen af det i figuren viste beskæftigelses-
gap og mandeproduktivitetsgap. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
 
BNP-vækstrater på godt 2 pct. frem mod 2025  
 
På længere sigt bestemmes skønnet for BNP af de forvente-
de niveauer for mandeproduktivitet, dvs. timeproduktivitet 
og gennemsnitlig arbejdstid, samt beskæftigelse. Der ventes 
gennemsnitlige stigninger i BNP på godt 2 pct. årligt i peri-
oden 2017-25. Det er ca. ½ pct.point højere end i perioden 
1995-2016, men omtrent på linje med perioden 1970-94. 
 
Frem til midten af 1990’erne var det specielt stigninger i 
timeproduktiviteten, som øgede BNP. I perioden 1970-94 
bidrog timeproduktiviteten med ca. 3 pct.point til den årlige 
BNP-vækst, jf. figur I.3. Omvendt trak et gradvist fald i 
arbejdstiden ned i den gennemsnitlige årlige vækst med ca. 
1 pct.point. Det hænger sammen med, at arbejdstiden i både 
de offentlige og de private overenskomster gradvist blev 
reduceret fra ca. 42 timer i 1970 til 37 timer i 1990, og sam-
tidig blev antallet af ferieuger øget fra tre til fem. Beskæf-
tigelsen steg kun lidt i perioden, hvilket dækker over stig-
ninger i både arbejdsstyrke og ledighed. 
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Figur I.3 Vækstbidrag til BNP 
 

 

Anm.: Timeproduktivitetsvæksten er realt BNP pr. arbejdstime. 
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
 
Siden 1995 har væksten i timeproduktiviteten været noget 
mere beskeden og har bidraget med omkring 1 pct.point til 
den årlige BNP-vækst. Omvendt har reformer bidraget til at 
øge beskæftigelsen, både som følge af en stigende arbejds-
styrke og en faldende ledighed. Den gennemsnitlige ar-
bejdstid har kun i meget begrænset omfang trukket ned i 
væksten siden 1995. 
 
I fremskrivningen skønnes væksten i timeproduktiviteten at 
bidrage til at øge BNP lidt mere end tilfældet var i perioden 
1995-2016. Beskæftigelsen ventes også at bidrage lidt mere 
positivt end tidligere, hvilket primært dækker over en stig-
ning i arbejdsstyrken. Endeligt vurderes stigninger i den 
gennemsnitlige arbejdstid også at give et lille positivt 
vækstbidrag i fremskrivningen, jf. også afsnit I.5.  
 
I slutningen af 1990’erne og begyndelsen af 2000’erne steg 
den strukturelle beskæftigelse markant blandt andet afledt af 
afskaffelse af orlovsordninger og øget aktiveringsomfang. 
Den forventede årlige stigning i den strukturelle beskæf-
tigelse frem mod 2025 er imidlertid højere end den gennem-
snitlige i perioden 1995-2016. Beskæftigelsen ventes at 
stige med ca. 165.000 personer fra 2016 til 2025, hvoraf ca. 

2017-20251995-20161970-1994

5

4

3

2

1

0

-1

Pct.point

Beskæftigelse Arbejdstid
Timeproduktivitet BNP

Siden 1995: 
Lavere 
produktivitets-
vækst og 
stigninger i 
beskæftigelsen  

Højere vækst i 
fremskrivningen 

Reformer ventes 
at øge 
beskæftigelsen 
de kommende år  



Konjunktur og offentlige finanser. Dansk Økonomi, forår 2017 

 20 

150.000 personer følger af en stigning i den strukturelle 
beskæftigelse, jf. figur I.4. Stigningen skyldes primært ef-
fekter fra en række reformer, der sigter mod at udvide ar-
bejdsstyrken, heriblandt Velfærdsaftalen fra 2006 og Tilba-
getrækningsaftalen fra 2011. 
 
 
Figur I.4 Beskæftigelse 

 

 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
 
Stigningen i tilbagetrækningsalderen indebærer, at den gen-
nemsnitlige alder for de beskæftigede gradvist øges de 
kommende år. Dette trækker i retning af en højere gennem-
snitlig arbejdstid, fordi arbejdstiden generelt er højere for 
beskæftigede tæt på efterløns- og pensionsalderen end for 
den gennemsnitlige beskæftigede. Dette er en af årsagerne 
til, at det i prognosen lægges til grund, at den gennemsnitli-
ge, årlige arbejdstid stiger med ca. 16 timer frem mod 2025, 
efter den er faldet med ca. 400 timer siden 1970, jf. figur 
I.5. Denne forudsætning diskuteres yderligere i afsnit I.5. 
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Figur I.5 Gennemsnitlig arbejdstid 
 

 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
 
Timeproduktiviteten i de private byerhverv kan opgøres i 
bidrag fra kapitalintensitet og totalfaktorproduktivitet 
(TFP). TFP forventes i fremskrivningen at fortsætte den 
historiske udvikling siden 1995 og stige med ca. 1 pct. år-
ligt. Frem mod 2025 ventes kapitalapparatet i forhold til 
BVT (K/Y-forholdet) at stige betydeligt, jf. figur I.6. Dette 
resulterer i en højere vækst i timeproduktiviteten, end der 
har været i perioden 1995-2016. 
 
Investeringsvæksten har i en årrække været svag, og kapital-
apparatet er faldet som andel af BVT. Samtidig har virksom-
hederne opbygget et betydeligt opsparingsoverskud de sene-
ste år. Sammen med en forventning om stigende efterspørgsel 
og beskæftigelse vurderes det derfor, at der er grundlag for 
højere investeringer frem mod 2025, jf. Baggrundsnotat til 
konjunkturvurdering, Dansk Økonomi, forår 2017. Frem-
skrivningen bygger på en antagelse om, at kapitalapparatets 
andel af BVT stiger mod mere vante niveauer, omend ni-
veauet i 2025 fortsat vil være under det gennemsnitlige for 
perioden 1995-2016. Stigninger i kapitalapparatet skønnes at 
øge væksten i timeproduktiviteten i de private byerhverv med 
knap ¾ pct.point årligt frem mod 2025. 
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Figur I.6 K/Y-forhold 
 

 

Anm.: Figuren viser kapitalapparatet i forhold til BVT i de private
byerhverv. Begge er opgjort i faste priser. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
 
Det er en central forudsætning for udviklingen i BNP-
væksten, og ikke mindst udviklingen i de offentlige finans-
er, at stigningerne i efterløns- og pensionsalderen de kom-
mende år får den forudsatte virkning på beskæftigelse og 
arbejdstid. Samtidig er stigninger i investeringerne og kapi-
talapparatet vigtige for produktivitetsudviklingen og BNP-
væksten. Skønnene for disse størrelser er selvfølgelig for-
bundet med usikkerhed. Afsnit I.5 diskuterer forudsætning-
erne bag udviklingen i strukturelt BNP og præsenterer kon-
sekvenserne for BNP-væksten og de offentlige finanser, 
hvis udviklingen skulle blive en anden.  
 
Fortsat store overskud på betalingsbalancen 
 
Overskuddet på betalingsbalancens løbende poster er steget 
markant de senere år og udgjorde i 2016 godt 8 pct. af BNP. 
Definitorisk afspejler betalingsbalancens løbende poster den 
del af den indenlandske opsparing, som ikke omsættes i 
indenlandske investeringer. Dette skyldes, at indkomst, der 
bliver dannet ved produktionen, kan benyttes enten til privat 
eller offentligt forbrug eller hensættes til opsparing. Landets 
samlede opsparing kan enten investeres i indenlandsk kapi-
talapparat eller placeres i aktiver i udlandet. 
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Udviklingen på betalingsbalancens løbende poster afspejler 
derfor en lang række privatøkonomiske beslutninger i hus-
holdninger og virksomheder om opsparing, forbrug, investe-
ringer osv. samt udviklingen på de offentlige finanser. Ne-
denfor diskuteres, hvorfor husholdningers og virksomheders 
beslutninger om opsparing og investeringer har ført til et 
øget overskud, og den forventede udvikling i investeringer 
og det private forbrug frem mod 2025 præsenteres. 
 
I 1990 vendte årtiers underskud på betalingsbalancen til et 
overskud, og overskuddet var omtrent konstant på 2-4 pct. 
af BNP frem til 2009, jf. figur I.7. Bag dette ligger, at det 
private forbrug har været faldende som andel af BNP siden 
midten af 1970’erne og frem til 2000, hvorefter forbrugs-
andelen har været omtrent konstant, jf. figur I.8. Forbrugets 
andel af BNP var i 2016 ca. 6 pct.point lavere end det gen-
nemsnitlige niveau i 1970’erne. 
 
Faldet i forbrugskvoten skal blandt andet ses i sammenhæng 
med en øget andel af befolkningen indenfor aldersgrupper 
med høj opsparingstilbøjelighed. Samtidig vurderes opbyg-
ningen af pensionsformuen med indførelsen af arbejdsmar-
kedspensioner også at have bidraget til en stigende opsparing, 
da pensionsopsparinger kun i et vist omfang fortrænger and-
en opsparing.1 Derudover har den gradvise reduktion i rente-
fradraget sandsynligvis bidraget til mindre lånefinansieret 
forbrug og investeringer – og dermed højere nettoopsparing. 
 
Udover den lave forbrugskvote skal stigningen i overskud-
det på betalingsbalancens løbende poster siden 2009 ses i 
lyset af, at investeringskvoten ligeledes har ligget på et rela-
tivt lavt niveau under den økonomiske krise. Endvidere er 
det offentlige forbrug som andel af BNP faldet blandt andet 
som følge af en strammere styring af de offentlige udgifter. 

 
1)  Chetty, R, et al. (2014): Active vs. Passive Decisions and Crowd-

Out in Retirement Savings Accounts: Evidence from Denmark. 
The Quarterly Journal of Economics 129(3), s. 1141-1219. 
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Figur I.7 Betalingsbalancens lø-
bende poster 

 Figur I.8 Privat forbrug som an-
del af BNP 

 

 

 

 

Anm.: Forbrugskvoten angiver det private forbrug i løbende priser som andel af BNP. 
Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 

 
 
Også fremadrettet afhænger udviklingen i betalingsbalan-
cens løbende poster af, hvordan opsparingen, det private 
forbrug og investeringerne udvikler sig. Husholdningerne 
har opbygget en betydelig formue de seneste år, og i frem-
skrivningen forudsættes det på den baggrund, at forbrugs-
kvoten vil stige frem mod 2025.  
 
Investeringerne ventes tilsvarende at stige betydeligt som 
andel af BNP. Det skal både ses i sammenhæng med de 
kommende års stigninger i beskæftigelsen, og at virksom-
hedernes kapitalapparat i forhold til BNP er relativt be-
skedent. Investeringerne ventes at have en gennemsnitlig 
realvækst på ca. 4 pct. frem mod 2025, hvilket medfører, at 
investeringerne i løbende priser forventes at udgøre godt 23 
pct. af BNP i 2025. Stigningen i forbrug og investeringer 
medfører, at overskuddet på betalingsbalancen mindskes i 
fremskrivningen og forventes at være ca. 4½ pct. i 2025. 
 
Fremskrivningen indebærer forudsætninger om, at forbrug-
erne har været ekstra tilbageholdende under den økonomiske 
krise. Der antages en vækst i det private forbrug på ca. 2½ 
pct. årligt fra 2018 til 2025, og dette er højere end væksten de 
seneste 20 år. Der er dog betydelig usikkerhed forbundet med 
fremskrivning af såvel forbrugs- som investeringskvoter. En 
anden udvikling i investeringerne og det private forbrug har 
ikke bare betydning for udviklingen i betalingsbalancen, men 
også for de offentlige finanser. Samtidig kan en anden udvik-
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ling i produktiviteten påvirke både BNP og investeringerne 
og derigennem også betalingsbalancen. I afsnit I.5 vises, at en 
lavere investeringskvote og lavere produktivitetsvækst begge 
vil medføre lavere vækst i strukturelt BNP frem mod 2025, 
mens et lavere forbrug ikke vil have en effekt på strukturelt 
BNP i 2025, men derimod kun på de offentlige finanser. 
 
Overskuddet på betalingsbalancens løbende poster frem 
mod 2025 skal ses i sammenhæng med, at sammensætning-
en af overskuddet har ændret sig de senere år. Nettorente-
indtægterne fra udlandet er steget betydeligt, hvilket skal 
ses i lyset af, at Danmark i 2009 overgik til at have en posi-
tiv nettoformue i forhold til udlandet. Samtidig har forrent-
ningen på bruttoformuen siden 2010 været knap 1 pct.point 
højere end forrentningen på bruttogælden. Dette skal blandt 
andet ses i sammenhæng med danske statsobligationers 
status som “sikker havn”.  
 
En ændring i den danske udenrigshandel har også bidraget 
til det større betalingsbalanceoverskud. Siden 2005 har der 
været en kraftig stigning i den del af udenrigshandlen, hvor 
varerne aldrig krydser den danske grænse, jf. figur I.9. Den-
ne del blev oprevideret betydeligt med nationalregnskabs-
revisionen i november 2016. Handlen kan forekomme ved, 
at danske virksomheder køber og sælger varer i udlandet 
enten uden videre forarbejdning, eller hvor der sker en for-
arbejdning af varen udenfor landets grænser.2 Bidraget her-
fra til betalingsbalanceoverskuddet er steget fra godt 0,5 pct. 
af BNP i 2005 til knap 4,5 pct. i 2016. 
 

 
2) Betalingsbalancen i nationalregnskabet bygger på et ejerskifte-

princip (mellem dansk og udenlandsk resident). Handel med 
udenlandske virksomheder vil derfor indgå i statistikken for beta-
lingsbalancen, selvom varerne ikke krydser den danske grænse.  
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Figur I.9 Handel udenfor Danmarks grænser 
 

 

Anm.: Figuren viser eksport og import for handel i udlandet, hvor de
handlede varer ikke krydser den danske grænse. 

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken og egne beregninger. 
 
 
Fortsætter væksten i boligpriserne? 
 
På landsplan er de reale priser på enfamiliehuse steget siden 
2012, og de vurderes i 2016 at ligge ca. 7 pct. over det 
trendmæssige niveau, jf. figur I.10. Der har været stigninger 
i alle landets fem regioner, omend væksten har været højest 
på Sjælland og især i hovedstadsområdet. Den seneste tid 
har der været en tendens til lidt lavere prisstigninger, og den 
reale prisvækst var i 2016 3,2 pct. mod 5,4 pct. i 2015.  
 
Boliginvesteringerne vil normalt stige, når boligpriserne 
stiger, fordi det bedre kan betale sig at bygge en ny bolig 
end at købe en eksisterende. Frem mod 2025 ventes de reale 
boliginvesteringer at øges med ca. 2½ pct. årligt som følge 
af stigende boligpriser. Der er risiko for, at boliginvestering-
erne bliver lavere og boligprisstigningerne højere end skøn-
net, hvis boligefterspørgslen i højere grad er rettet mod de 
større byer, hvor der er få ledige byggegrunde. 
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Figur I.10 Real huspris 
 

 

Anm.: Den reale huspris er defineret som kontantprisen på enfamilie-
huse deflateret med deflatoren for det private forbrug. Den
langsigtede trend er estimeret over perioden 1955-2016. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
 
På landsplan vurderes en stor del af de senere års huspris-
stigninger at kunne forklares ud fra den underliggende øko-
nomiske udvikling i form af lave renter, begrænsede bolig-
investeringer samt beskæftigelsesfremgang og en forøgelse 
af husholdningernes disponible indkomst, jf. Baggrunds-
notat til konjunkturvurdering, Dansk Økonomi, forår 2017. 
De reale huspriser ventes fortsat at ligge over det trendmæs-
sige niveau de kommende år, men væksten i huspriserne 
forventes at blive mere afdæmpet i takt med, at renter og 
boliginvesteringer stiger, samtidig med at beskæftigelses-
væksten aftager. 
 
Ejerlejlighedspriserne er siden januar 2012 steget med ca. 30 
pct.point mere end huspriserne, jf. figur I.11. Aktuelt er ejer-
lejlighederne nominelt godt 15 pct. dyrere, end da priserne 
toppede i 2006, mens de reale lejlighedspriser er på omtrent 
samme niveau. De store prisstigninger på ejerlejligheder 
hænger sammen med, at lejligheder er koncentreret omkring 
de større byer, hvor prisstigningerne har været større end i 
andre dele af landet. 
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Figur I.11 Pris på enfamiliehuse og ejerlejligheder 
 

 

Anm.: Egen sæsonkorrektion. Seneste observation er februar 2017. 
Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken. 
 
 
Det lave renteniveau har en positiv indvirkning på boligpris-
erne. Der er en risiko for, at købere på boligmarkedet vælger 
lån med variabel rente i forventning om, at renten forbliver 
lav i en lang periode. I så fald bidrager det lave renteniveau 
til uholdbart store prisstigninger, hvis renterne – modsat køb-
ernes forventning – stiger til tidligere tiders niveauer de 
kommende år. Dette er specielt problematisk, såfremt bolig-
ejere finansierer deres boliger med lån, som de ikke har råd 
til, hvis renten stiger. 
 
Der er indgået en bred politisk aftale om et nyt boligskatte-
system, jf. boks I.1. Der er mange elementer i aftalen, som 
kan trække priserne på boligmarkedet i forskellige retning-
er, og effekterne kan variere geografisk. Derfor er det på 
nuværende tidspunkt svært at vurdere, hvilken effekt aftalen 
vil have på den gennemsnitlige husprisudvikling. Der er i 
denne prognose ikke lavet en vurdering af udspillets betyd-
ning for boligpriserne. Aftalen kan vise sig at medføre øget 
efterspørgsel efter boliger frem til udgangen af 2020, hvor 
boligejere vil opnå en skatterabat på den fremtidige beskat-
ning. Dette kan resultere i, at huspriserne stiger mere i den-
ne periode og øge risikoen for efterfølgende prisfald.  
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Boks I.1 Aftaler om boligbeskatning og boligpriser 

Der er i november 2016 blevet indgået en aftale om et nyt ejendomsvurderings-
system, og denne blev fulgt op i maj 2017 med en aftale om den fremtidige bolig-
beskatning. Aftalerne udgør tilsammen rammen om beskatning af fast ejendom 
fra 2021 og indebærer, at den løbende beskatning af grundværdier (grundskyld) 
og ejendomsværdier (ejendomsværdiskat) fastholdes. Aftalerne omfatter blandt 
andet, at 
• Nominalprincippet ophæves, så ejendomsværdibeskatningen igen følger bolig-

ens værdi. Siden 2001 har nominalprincippet fastlåst ejendomsværdiskatten 
nominelt og reduceret den effektive boligbeskatning mærkbart i de områder, 
hvor boligpriserne er steget meget 

• Der gives en skatterabat til nuværende boligejere, såfremt boligbeskatningen 
ved overgangen til det nye system i 2021 den skat de ville have betalt med det 
gamle system 

• Der indføres en indefrysningsordning, som indebærer, at boligejere, der op-
lever en stigning i beskatningen, kan udskyde disse betalinger, indtil huset 
sælges. Dette gælder for stigninger i grundskylden fra 2018 og for stigninger i 
den samlede ejendomsbeskatning fra 2021 

• Varige merprovenuer fra boligbeskatningen disponeres til reduktioner af denne 
 
 
Presset på arbejdsmarkedet stiger, men er et stykke fra 
situationen i 2008 
 
Beskæftigelsen ventes i 2017 at være omtrent på det struk-
turelle niveau, og dermed vurderes de ledige ressourcer på 
arbejdsmarkedet at være knappe. Hermed er virksomheder-
ne tættere på en situation, hvor arbejdskraft kan være en 
begrænsende faktor i produktionen. Den mere begrænsede 
adgang til ledig arbejdskraft kan udgøre et problem for en-
kelte virksomheder eller enkelte brancher, hvis de i stigende 
grad oplever, at det er svært at tiltrække arbejdskraft med 
relevante kvalifikationer. 
 
Der er i denne prognose forudsat BNP-vækst på godt 2 pct. 
årligt og en kraftig stigning i beskæftigelsen. Dette vurderes 
at være i overensstemmelse med et normalt konjunktur-
forløb, da det afspejler stigninger i økonomiens strukturelle 
variable. Hvis beskæftigelsen og BNP stiger over de struk-
turelle niveauer, så vil dansk økonomi imidlertid være i en 
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højkonjunktur for første gang siden 2006-08. En høj-
konjunktur med pres på arbejdsmarkedet vil almindeligvis 
medføre højere lønstigninger. Dette er ikke nødvendigvis 
problematisk, da det er en af de vigtigste ligevægtsskabende 
mekanismer i økonomien. Højere lønstigninger vil forværre 
konkurrenceevnen og dermed mindske efterspørgslen og 
beskæftigelsen i løbet af nogle år, hvilket kan bringe øko-
nomien gradvist tilbage mod en neutral konjunktursituation. 
 
Hvis væksten bliver meget kraftig, og store lønstigninger 
også forekommer i erhverv, som ikke er udsat for kon-
kurrence fra udlandet, kan dette risikere at bringe lønning-
erne op på et uholdbart niveau. Samtidig er der risiko for, at 
udviklingen vil medføre kraftigt stigende priser på blandt 
andet boliger og finansielle aktiver. Problemet er, at et så-
dant opsving risikerer at stoppe brat med kraftigt faldende 
aktivpriser og stigende ledighed, hvilket skaber stor usik-
kerhed blandt forbrugere og dermed har store omkostninger 
for samfundet. Det var den situation, der karakteriserede 
sidste højkonjunktur, hvor blandt andet boligpriserne var 
nået op på et uholdbart niveau, ledigheden var meget lav, og 
dansk økonomi blev overophedet. Samtidig steg omkost-
ningerne pr. produceret enhed betydeligt til trods for lave 
nominelle lønstigninger, fordi produktivitetsvæksten var 
meget begrænset. Det internationale økonomiske tilbageslag 
i 2008 medførte kraftigt faldende boligpriser og hurtigt stig-
ende ledighed i Danmark, og dermed fik dansk økonomi en 
hård landing ovenpå overophedningen. 
 
Presset på arbejdsmarkedet er steget i forhold til 2014. Det 
gælder særligt i bygge- og anlægssektoren. Der er dog man-
ge indikatorer, der peger på, at presset på arbejdsmarkedet 
ikke har været tiltagende de seneste måneder. Siden midten 
af 2016 har udmeldingerne om mangel på arbejdskraft fra 
bygge- og anlægssektoren samt fremstillingserhvervene 
været omtrent uændrede, omend niveauet er højere, end det 
har været siden 2008, jf. figur I.12. Samtidig er antallet af 
opslåede stillinger pr. registrerede ledig fortsat på et mode-
rat niveau, hvor det har befundet sig det meste af 2016.  
 
I industrien og bygge- og anlægssektorerne er lønstigninger-
ne fortsat moderate, jf. figur I.13. De nyligt indgåede over-
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enskomster på det private område indebærer begrænsede 
lønstigninger, men en stor del af lønningerne forhandles de-
centralt i virksomhederne. Dermed kan man ikke ud fra over-
enskomsten sige, hvordan lønningerne vil udvikle sig de 
kommende år. I fremskrivningen forudsættes det, at lønstig-
ningerne bliver højere, end de har været de seneste år, hvilket 
primært er en konsekvens af, at lønkvoten er meget lav. 
 
Dermed peger indikatorerne på, at der er et stykke til en 
overophedning af økonomien på linje med situationen op til 
finanskrisen i 2008. Samtidig ventes den stigende struk-
turelle beskæftigelse de kommende år at modvirke et even-
tuelt kapacitetspres på arbejdsmarkedet. Det kan vise sig at 
være en vigtig forskel til den seneste højkonjunktur, hvor 
den strukturelle beskæftigelse var omtrent konstant i perio-
den. 
 
Der er dog fortsat grund til at være opmærksom på, hvordan 
såvel arbejdsmarkedet som boligmarkedet udvikler sig de 
kommende år. Det skal ikke mindst ses i lyset af den lave 
rente, prisstigningerne på ejerlejligheder og situationen på 
arbejdsmarkedet. Der er flere elementer, der kan udgøre en 
risiko for øget kapacitetspres og mulig overophedning, og 
erfaringen viser, at udviklingen pludseligt kan gå hurtigt.  
 
 

Figur I.12 Mangel på arbejdskraft  Figur I.13 Lønstigninger 
 

 

 

 

Anm.: Venstre figur angiver andelen af virksomheder, der angiver mangel på arbejdskraft som 
produktionsbegrænsning. Højre figur viser årlige nominelle lønstigninger. Udlandet dækker
over et vægtet gennemsnit af lønstigningstakterne i fremstillingssektoren i Danmarks 10 vig-
tigste samhandelslande. Seneste observation for mangel på arbejdskraft for bygge og anlæg
samt service er april 2017 og for industri 1. kvartal 2017. For lønnen er det 3. kvartal 2016 for
udlandet og 4. kvartal for øvrige. 

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken, DA’s internationale lønstatistik og egne beregninger. 
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I.3 International økonomi og finansielle 
forhold 

Der er fortsat fremgang i verdensøkonomien. Britisk øko-
nomi har klaret sig godt i perioden efter afstemningen om 
EU-medlemskabet, det såkaldte Brexit, og i USA ventes 
væksten at stige på kort sigt understøttet af en lempelig 
finanspolitik. Euroområdet voksede med 1,7 pct. i 2016 og 
forventes at holde væksten på det niveau de kommende år. 
Den sammenvejede vækst i Danmarks vigtigste sam-
handelslande var 2,1 pct. i 2016, og de kommende år ventes 
vækstrater i samme størrelsesorden. Vurderingen er dermed 
omtrent uændret i forhold til Konjunkturvurdering og of-
fentlige finanser, februar 2017, omend væksten i 2017 er en 
anelse højere. Det skyldes blandt andet en opjustering af 
væksten i Storbritannien. 
 
De finansielle markeder i Europa er fortsat præget af Den 
Europæiske Centralbanks (ECB) lempelige pengepolitik, 
som bidrager til meget lave renter. ECB forventes at fast-
holde udlånsrenten på 0 pct. igennem 2017, hvorefter der 
forudsættes gradvise rentestigninger. I USA ventes central-
banken (FED) i 2017 at fortsætte med gradvist at hæve de 
pengepolitiske renter. For danske og tyske statsobligations-
renter ventes årsniveauer på hhv. knap ¾ pct. og ½ pct. i 
2017, og dermed er prognosen omtrent uændret i forhold til 
Konjunkturvurdering og offentlige finanser, februar 2017. 
Renten på 30-årige realkreditobligationer er nedjusteret en 
smule til 2½ pct. i 2017 som følge af de seneste måneders 
fald. En uddybning af den internationale prognose og rente-
prognosen findes i Baggrundsnotat til konjunkturvurdering, 
Dansk Økonomi, forår 2017. Prognoserne er kort gennem-
gået i boks I.2. 
 
Usikkerheden omkring de globale vækstudsigter vurderes 
primært at være til den negative side. Der er risiko for en 
stigning i protektionistiske tiltag som følge af en voksende 
skepsis overfor frihandel. USA har udtrykt ønske om at 
revidere eksisterende handelsaftaler, og såfremt det fører til 
en stigning i handelshindrende tiltag, kan det have en nega-
tiv virkning på væksten i den globale økonomi. Dertil kan 
forhandlingerne mellem EU og Storbritannien om udmeld-
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elsen af EU skabe yderligere usikkerhed. I Kina er der op-
bygget risici i det finansielle system efter de seneste års 
voldsomme kreditvækst, hvilket udgør en risiko for den 
kinesiske vækst. 
 
I USA lægges der op til en betydelig finanspolitisk lempelse 
de kommende år, og blandt andet på den baggrund venter 
IMF en vækst i USA på godt 2¼ pct. i 2017 og 2½ pct. i 
2018. Samtidig er USA tæt på en situation med normal kapa-
citetsudnyttelse, da output gap vurderes at være omtrent luk-
ket i 2017. Ledigheden ligger under det strukturelle niveau, 
og sammen med stigende lønvækst giver det et billede af 
begrænset kapacitet på arbejdsmarkedet, jf. figur I.14. Det 
vurderes derfor, at der er risiko for en overophedning af den 
amerikanske økonomi, hvis der gennemføres en stor finans-
politisk lempelse. Såfremt inflationen stiger voldsomt som 
følge af den øgede efterspørgsel, er det sandsynligt, at FED 
må hæve renterne hurtigere end forventet, hvilket også kan 
medføre stigende renter udenfor USA. 
 
 
 
 
 
 
 
 

Figur I.14 Ledighed og lønvækst i USA 

Ledighed  Lønvækst 
 

 

 

 

Anm.: Den strukturelle ledighed er OECD’s strukturelle ledighed. Seneste observation for den fak-
tiske ledighed er april 2017. Lønvæksten er opgjort som timelønsvæksten i den private sektor,
og seneste observation er april 2017.   

Kilde: OECD, Economic Outlook 100 og Macrobond. 
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Boks I.2 Prognosen for international økonomi og finansielle forhold 

Prognosen for international økonomi tager udgangspunkt i IMF’s World Economic 
Outlook fra april. Efter 2019 tilpasses væksten, så BNP rammer OECD’s strukturel-
le niveau senest i 2025. Af tabel A fremgår vækstskøn for udvalgte økonomier. 
 
Tabel A Vækstskøn 

2016 2017 2018 2019 2025 a)

Euroområdet 1,7 1,7 1,6 1,8 2,1
USA 1,6 2,3 2,5 2,8 2,3
Storbritannien 1,8 2,0 1,5 1,5 2,6
Kina 6,5 6,6 6,2 6,2 4,3

----------------------- Pct. ------------------------

Anm.: For Storbritannien er den gennemsnitlige vækst i 2020-25 nedjusteret 0,5 pct.point pga. ud-
meldelsen af EU, jf. Baggrundsnotat til konjunkturvurdering, Dansk Økonomi, forår 2017. 
a) “2025”-søjlen angiver den gennemsnitlige årlige vækstrate fra 2019 til 2025. 
Kilde: IMF, OECD og egne beregninger. 

 

For olieprisen ventes et gennemsnitligt årsniveau på hhv. 54, 59 og 63 dollar pr. 
tønde i 2017-19. Herefter fremskrives olieprisen mod niveauerne i IEA’s progno-
se fra november 2016, således at olieprisen forventes at nå 88 dollar i 2025. 
 

Renteprognosen tager udgangspunkt i den forventede udvikling i de pengepolitiske 
renter fra ECB og FED, som blandt andet baseres på udmeldinger fra rentemøderne. 
Markedsrenterne fremskrives ud fra spænd til de pengepolitiske renter, og frem 
mod 2025 antages det beregningsteknisk, at renterne stiger mod de tilhørende lang-
sigtede niveauer. Hovedtrækkene af renteprognosen er angivet i tabel B. 
 
Tabel B Renteskøn 

2016 2017 2018 2019 2025

ECB 0,0 0,0 0,3 0,9 3,0
Dansk statsobligation 0,3 0,7 1,3 1,9 4,0
Tysk statsobligation 0,1 0,5 1,0 1,6 3,8
Dansk realkreditobligation 2,6 2,5 2,8 3,3 5,3

----------------------- Pct. ------------------------

 
Anm.: Tabellen viser årsgennemsnittet for renterne. For ECB vises udlånsrenten ved de primære 
markedsoperationer (Main Refinancing Operations, MRO’s). Statsobligationsrenterne er på 10-årige 
obligationer. Realkreditobligation angiver renten på 30-årige realkreditobligationer. 
Kilde: Macrobond, Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
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Lave renter og en omtrent neutral konjunktursituation 
 
Renterne har i nogle år været historisk lave. ECB’s og Nati-
onalbankens indlånsrenter har de seneste par år endda været 
negative, jf. figur I.15. De meget lave renter skal ses i sam-
menhæng med, at inflationen har været meget lav de senere 
år. ECB har en erklæret målsætning om prisstabilitet for 
euroområdet som helhed, hvor der sigtes efter en inflation 
under, men tæt på 2 pct. for at sikre, at der er tilstrækkelig 
sikkerhedsmargin til at værne mod risikoen for deflation. 
Derudover skal ECB bidrage til at understøtte beskæftigel-
sen og en stabil vækst, men kun såfremt det ikke går udover 
hensynet til prisstabiliteten. 
 
ECB’s centrale instrument til at påvirke inflationen er den 
pengepolitiske rente. ECB kan øge den samlede efterspørg-
sel ved at sænke renten, så det bliver billigere for hushold-
ningerne og virksomhederne at finansiere forbrug og inve-
steringer. Ligeledes vil det isoleret set svække valutakursen 
og øge efterspørgslen fra andre lande. Den øgede efter-
spørgsel vil alt andet lige øge inflationen. På tilsvarende vis 
kan ECB via rentestigninger mindske den økonomiske akti-
vitet og inflationen. 
 
 
 

Figur I.15 Pengepolitiske renter og pengemarkedsrenter 

Euroområdet  Danmark 
 

 

 

 

Anm.: ECB’s udlånsrente er udlånsrenten ved de primære markedsoperationer (Main Refinancing
Operations, MRO’s). Nationalbankens indlånsrente er renten på indskudsbeviser. Både den
europæiske og danske pengemarkedsrente er dag-til-dag pengemarkedsrenten. Seneste obser-
vation er medio maj 2017. 

Kilde: Macrobond. 
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Inflationen i euroområdet har siden starten af 2013 været 
markant under 2 pct., og i enkelte måneder har der været 
deflation. Dertil har inflationsforventningerne været faldende 
siden 2013, omend de siden sommeren 2016 er steget lidt 
igen, jf. figur I.16. Et fald i råvarepriserne har bidraget til den 
lave inflation, herunder især et fald i olieprisen siden slut-
ningen af 2014, men kerneinflationen har ligeledes befundet 
sig omkring et lavt niveau på 1 pct. i over tre år. I de seneste 
måneder er inflationen i euroområdet steget til op mod 2 pct., 
men kerneinflationen befinder sig fortsat på et niveau om-
kring 1 pct. 
 
Euroområdet har siden foråret 2013 oplevet en moderat 
fremgang i BNP med årlige vækstrater mellem 1,2 og 1,9 
pct. Udviklingen i euroområdet dækker over en forskellig-
artet udvikling i de enkelte lande. Tyskland har siden 2011 
haft en omtrent normal konjunktursituation, mens eksem-
pelvis Italien og Spanien har ligget langt under det normale 
niveau for BNP, jf. figur I.17. De positive efterspørgsels-
virkninger fra den lave rente har været bedre afstemt med 
konjunktursituationen i Sydeuropa end for eksempelvis 
Danmark og Tyskland. 
 
 
 

Figur I.16 Inflation og inflationsforventninger i euroområdet 

Inflation  Inflationsforventninger 
 

 

 

 

Anm.: Kerneinflation er inflation ekskl. bidrag fra energi og uforarbejdede fødevarer. Inflations-
forventningerne er fra ECB’s Survey of Professional Forecasters, hvor “1 år” angiver for-
ventningen til den gennemsnitlige inflation et år ud i fremtiden osv. Seneste observation for
inflation og kerneinflation er april 2017. Seneste observation for inflationsforventninger er
primo 2. kvartal 2017. 

Kilde: Macrobond. 
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Figur I.17 Output gap i euroområdet og udvalgte lande 
 

 

Anm.: Opgørelsen af output gap følger EU-Kommissionens definition 
og kan afvige fra output gap i nærværende prognose for de en-
kelte lande.   

Kilde: EU-Kommissionen. 
 
 
Forskellene i konjunktursituationen eurolandene imellem 
skal blandt andet ses i sammenhæng med forskelle i konso-
lideringsbehovet i den offentlige sektor, idet opstramningen 
har været særlig kraftig i de såkaldte GIPS-lande (Græken-
land, Italien, Portugal og Spanien), jf. figur I.18. Det har 
svækket den offentlige og private efterspørgsel i de lande. 
Af eurolandenes stabilitetsprogrammer fremgår det, at en 
række lande planlægger at forbedre den strukturelle saldo de 
kommende år, og stabilitetsprogrammerne giver generelt 
indtryk af faldende eller omtrent stabile gældskvoter. Den 
stramme finanspolitik har også bidraget til, at underskuddet 
på den faktiske saldo er blevet reduceret. For GIPS-landene 
var det således kun Spanien, der i 2016 havde et underskud, 
som overskred underskudsgrænsen på 3 pct. af BNP.  
 
Ved at føre fastkurspolitik overfor euroen har Danmark 
opgivet muligheden for at føre en selvstændig pengepolitik. 
De pengepolitiske renter anvendes til at styre kronekursen, 
så den er stabil overfor euroen og kan ikke samtidig bruges 
til konjunkturstabiliserende formål. Under normale forhold 
ændrer Nationalbanken sine renter i takt med ændringer i 
ECB’s pengepolitiske renter, men ved et pres på kronen kan 
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renterne ændres for at stabilisere kursen.3 Nationalbankens 
indlånsrente har været lavere end ECB’s indlånsrente siden 
starten af 2015, hvilket er udtryk for en periode med høj 
efterspørgsel efter kroner.  
 
 
Figur I.18 Strukturel primær saldo 

 

 

Anm.: Figuren viser den strukturelle primære offentlige saldo for
euroområdet og GIPS-landene (Grækenland, Italien, Portugal
og Spanien).  

Kilde: OECD, Economic Outlook 100. 
 
 
Hvis Danmark og eurolandene har ens konjunkturforløb, vil 
ECB’s pengepolitik som udgangspunkt være passende for 
den danske konjunktursituation. Hvis Danmark derimod har 
et anderledes konjunkturforløb, vil den fælles pengepolitik 
ikke være tilpasset den danske situation. I Danmark ventes 
en vækst på godt 2 pct. i 2017 og et output gap på knap -½ 
pct. af BNP. Dermed ventes en omtrent neutral konjunktur-
situation. Samtidig var den tiårige statsobligationsrente på et 
niveau omkring 0,5 pct. i april, og den 30-årige real-
kreditrente var ca. 2,3 pct.  
 

 
3) Nationalbanken kan også ved intervention, dvs. køb og salg af 

valuta, påvirke kronekursen på kort sigt.  
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Der er risiko for, at renterne er for lave i forhold til kon-
junkturudviklingen i dansk økonomi. Et bud på et passende 
niveau for den nominelle pengepolitiske rente kan findes ud 
fra inflation og output gap via en såkaldt Taylor-regel. Und-
er en række antagelser viser en simpel Taylor-regel beregnet 
på baggrund af nærværende prognose, at renten er for lav, 
jf. boks I.3. En for lav rente kan være problematisk i en 
situation, hvor økonomien nærmer sig en neutral konjunk-
tursituation, fordi det isoleret set vil bidrage til at øge den 
økonomiske aktivitet. Dermed skal et eventuelt behov for at 
dæmpe aktiviteten i dansk økonomi imødekommes af fi-
nanspolitikken, der kan stabilisere økonomien via de auto-
matiske stabilisatorer og en diskretionær finanspolitisk 
stramning. 
 
Et for lavt renteniveau udgør en fare for, at der tages lang-
sigtede beslutninger ud fra en forventning om, at renten vil 
forblive lav i mange år endnu. Det medfører blandt andet en 
øget risiko for, at priserne på boligmarkedet stiger uholdbart 
meget, og at presset på arbejdsmarkedet øges. Når renteni-
veauet på et tidspunkt stiger, kan dette udmunde i en “hård 
landing”, hvor den økonomiske tilpasning bliver meget 
omkostningsfuld. 
 
Det lave renteniveau udgør en særskilt risiko på boligmar-
kedet, såfremt boligejere finansierer deres bolig med lån, 
som de ikke har råd til, hvis renten stiger. Det Systemiske 
Risikoråd finder, at den høje udlånsvækst i København og 
omegn i stigende grad tildeles husholdninger med høj gæld-
sætning. Dette indebærer systemiske risici, blandt andet 
fordi husholdninger med høj gældsætning i lån med variabel 
rente og/eller afdragsfrihed er mere eksponerede i en situa-
tion med faldende huspriser og stigende renter.  
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Boks I.3 Taylor-regel for den nominelle pengepolitiske rente 

I Taylor (1993) beskrives en regel for, hvordan centralbanken bør fastsætte den 
nominelle rente ud fra inflation og output gap.a) En formulering af denne regel for 
den pengepolitiske rente, ݅௧, er: 
 ݅௧ = ∗ݎ + ௧ߨ + ߮గሺߨ௧ − ሻ∗ߨ + ߮௬ሺݕ௧ −  ሻ∗ݕ
 
hvor den strukturelle realrente er ݎ∗, faktisk inflation er ߨ௧, inflationsmålet er gi-
vet ved ݕ ,∗ߨ௧ er faktisk BNP og ݕ∗ er strukturelt BNP, således at ሺݕ௧ −  ሻ er∗ݕ
output gap. Koefficienterne ߮గ og ߮௬ er udtryk for, hvordan renten justeres ud fra 
ændringer i hhv. inflation og output gap. Taylor (1993) foreslog, at disse bør være 
0,5. Dette medfører, at den nominelle rente stiger mere end en-til-en med en stig-
ning i inflationen. Dette er det såkaldte Taylor-princip, som sikrer, at realrenten 
stiger som reaktion på, at inflationen stiger (߮గ>0). Dermed reagerer pengepoli-
tikken tilstrækkeligt kontraktivt på et ekspansivt pres i økonomien. 
 
I tabel A nedenfor er den nominelle rente beregnet ud fra Taylor-reglen og nær-
værende prognose for dansk økonomi. For inflationsmålet er valgt 1,75 pct. i 
overensstemmelse med ECB’s målsætning om en inflation tæt på, men under 2 
pct. Den strukturelle realrente er sat til 1,4 pct., og for koefficienterne på output 
gap og inflationsgap er valgt Taylors oprindelige bud på 0,5.b) 
 

Tabel A Den nominelle pengepolitiske rente ud fra Taylor-regel   
2015 2016 2017 2018

Nominel pengepolitisk rente 1,1 0,8 2,0 2,5
------------------- Pct. ---------------------

Anm.: Som inflation er valgt deflatoren for det private forbrug.  
Kilde: Egne beregninger. 

 
Nationalbankens udlånsrente var 0,06 pct. i 2015 og 0,05 pct. i 2016. Ud fra denne 
simple beregning er renten dermed for lav i forhold til, hvad en Taylor-regel ville 
tilsige. Dette gælder også, hvis inflationen beregnes ud fra BNP-deflatoren. 
 
a) Taylor, J. B. (1993): Discretion versus Policy Rules in Practice, Carnegie-Rochester Series on Public Policy 
39, s. 195–214. 
b) På mellemlang sigt antages en nominel rente på 3 pct. for ECB og et spænd på 0,15 pct.point til den danske 
nominelle rente. Med en antagelse om en inflation på 1,75 pct. medfører dette en realrente på 1,4 pct. 
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I.4 Offentlige finanser frem mod 2025 

Der var et underskud på den offentlige saldo på 0,9 pct. af 
BNP i 2016, og der forventes fortsat underskud i de først- 
kommende år. I 2017 vurderes det strukturelle underskud 
(efter budgetlovens metode) til 0,6 pct. af BNP og det fak-
tiske underskud til 1,3 pct. af BNP.  
 
De offentlige finanser vurderes at blive forbedret gradvist 
fra 2018 og frem mod 2025. Det ventes, at den strukturelle 
saldo overholder budgetlovens grænse for underskuddet på 
maksimalt 0,5 pct. af BNP i alle år efter 2017. Samtidig 
ventes underskuddet på den faktiske offentlige saldo fra 
2017 at holde en bred margin til underskudsgrænsen i Stabi-
litets- og Vækstpagten på 3 pct. af BNP. I 2020 ventes om-
trent balance på den offentlige saldo, og frem mod 2025 
forbedres de offentlige finanser, så der i 2025 ventes et 
overskud på 0,4 pct. af BNP. Overskuddet i 2025 er lidt 
lavere end i Konjunkturvurdering og offentlige finanser, 
februar 2017, hvilket blandt andet skyldes en nedjustering 
af den strukturelle beskæftigelse og skattelettelser i aftalen 
Tryghed om boligbeskatningen fra maj 2017. 
 
Det vurderes, at alle de finanspolitiske målsætninger over-
holdes. Det gælder som nævnt udviklingen i den faktiske og 
strukturelle offentlige saldo mod 2025. Dertil kommer, at 
finanspolitikken vurderes overholdbar, jf. kapitel II, og ud-
giftslofterne vurderes at være overholdt i regnskaberne for 
2016, jf. Baggrundsnotat til offentlige finanser, Dansk Øko-
nomi, forår 2017, hvor vurderingen af de offentlige finanser 
uddybes. 
 
Der er stor usikkerhed forbundet med vurderingen af de 
offentlige finanser. Usikkerheden afspejler blandt andet, at 
det er vanskeligt at vurdere de såkaldte strukturelle niveau-
er. I afsnit I.5 udarbejdes en række følsomhedsanalyser, 
som illustrerer usikkerheden på skønnene for de offentlige 
finanser med fokus på usikkerheden på vurderingen af ud-
viklingen i de strukturelle niveauer. 
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Stillingen på de offentlige finanser frem mod 2025 
 
Fremskrivningen af de offentlige finanser mod 2025 er ba-
seret på den makroøkonomiske fremskrivning, som er præ-
senteret i afsnit I.2 og afsnit I.3. Derudover tager fremskriv-
ningen udgangspunkt i gældende lovgivning samt konse-
kvenserne af indgåede politiske aftaler, herunder Tryghed 
om boligbeskatningen fra maj 2017. Forudsætningerne for 
fremskrivningen er beskrevet i Baggrundsnotat til offentlige 
finanser, Dansk Økonomi, forår 2017.  
 
Fra et underskud på 0,9 pct. af BNP i 2016 ventes den offent-
lige saldo gradvist at blive forbedret frem mod 2025, jf. tabel 
I.2. Forbedringen dækker over, at indtægterne udgør en stort 
set konstant andel af BNP fra 2017 frem mod 2025. De for-
holdsvis konstante indtægter dækker dog over ændringer i 
sammensætningen af indtægterne. Indtægterne ventes frem 
mod 2025 at blive trukket op af en normalisering af pensi-
onsafkastskatten, der efter et forholdsvist højt provenu i 2016 
skønnes at blive ekstraordinær lav i 2017. Derimod reduceres 
personskatterne svagt frem mod 2025. Det skyldes to modsat- 
rettede forhold. Det forudsættes, at lønsummen de kommende 
år vil udgøre en stigende andel af BNP, hvilket medfører 
stigende personskatter. Omvendt vil den forudsatte normali-
sering af renterne øge husholdningernes rentefradrag, hvilket 
isoleret set mindsker personskatterne. Det sidste forhold ven-
tes at dominere. 
 
Størstedelen af forbedringen af den offentlige saldo kommer 
derfor fra stigninger i tilbagetrækningsaldrene kombineret 
med en relativ beskeden vækst i de offentlige udgifter. Den 
gradvise forhøjelse af efterløns- og pensionsalderen i Tilba-
getrækningsaftalen fra 2011 øger beskæftigelse og BNP og 
reducerer udgifterne til indkomstoverførsler. Det medfører, at 
indkomstoverførsler gradvist udgør en mindre andel af BNP. 
 
Skønnet for de offentlige forbrugsudgifter frem til 2020 
tager udgangspunkt i de vedtagne udgiftslofter, som afspej-
ler en realvækst på gennemsnitligt 0,8 pct. årligt fra 2017 til 
2020, hvor væksten i 2020 er 0,4 pct. Herefter antages be-
regningsteknisk et demografi- og velstandskorrigeret forløb. 
Det indebærer, at de offentlige forbrugsudgifter reduceres i 

Grundlag for 
vurderingen 

Gradvis 
forbedring af  
de offentlige 
finanser … 

… skyldes lav 
vækst i indkomst-
overførsler og 
stigning i 
beskæftigelsen 

Offentligt 
forbrug som 
andel af BNP 
falder frem  
mod 2025 



I.4 Offentlige finanser frem mod 2025 

 43 

løbet af fremskrivningen fra ca. 25,2 pct. af BNP i 2017 til 
24,8 pct. af BNP i 2025. 
 
I regeringsgrundlaget fra 2016 er der et mål om en årlig 
realvækst i det offentlige forbrug på 0,3 pct. Såfremt rege-
ringen får flertal for en forbrugsvækst på 0,3 pct. årligt fra 
2018 til 2025, vil de offentlige forbrugsudgifter udgøre 23,3 
pct. af BNP i 2025, jf. figur I.19. Den lavere forbrugsvækst 
vil isoleret set forbedre stillingen på de offentlige finanser. 
 
 
 
 

Tabel I.2 Offentlige indtægter og udgifter 

2016 2017 2018 2019 2020 2025

Personskattera) 25,2 25,2 25,2 25,3 25,2 24,8
Selskabsskat ekskl. Nordsø 2,5 2,4 2,4 2,3 2,3 2,2
Pensionsafkastbeskatning 1,6 0,4 0,7 0,9 0,8 1,1
Nordsøindtægter 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 0,3
Afgifterb) 16,3 16,0 16,2 16,1 16,1 15,9
Øvrige indtægter 5,1 5,1 5,3 5,3 5,2 5,0
Indtægter i altc) 50,8 49,4 50,0 50,0 49,8 49,4
Offentligt forbrug                 25,5 25,2 25,1 25,1 25,0 24,8
Offentlige investeringerd) 3,6 3,5 3,4 3,4 3,4 3,4
Indkomstoverførsler 17,3 17,1 16,9 16,8 16,7 16,3
Øvrige udgifter 4,9 4,6 4,6 4,8 4,5 4,3
Udgifter i altc) 51,2 50,4 50,0 50,1 49,5 48,8
Primær saldo -0,4 -1,0 0,0 0,0 0,2 0,6
Nettorenteindtægter -0,5 -0,2 -0,2 -0,2 -0,1 -0,2
Offentlig saldo -0,9 -1,3 -0,2 -0,2 0,1 0,4

--------------------  Pct. af BNP --------------------

 

a) Personskatter omfatter kildeskatter – herunder ejendomsværdiskat, arbejdsmarkedsbidrag,
husholdningernes vægtafgift og andre personlige indkomstskatter, som omfatter beskatning
af kapitalpension. 

b) Posten omfatter blandt andet grundskyld. 
c) Indtægter og udgifter i alt er ekskl. renter. 
d) Offentlige investeringer er inkl. udgifter til forskning og udvikling. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
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Figur I.19 Offentligt forbrug 
 

 

 

Anm.: Af regeringsgrundlaget fremgår: “Et mål om en årlig basis 
realvækst i det offentlige forbrug på i udgangspunkt 0,3 pct. om
året inden for rammen af et faldende udgiftstryk. Hertil kommer
udgifter muliggjort af reformer, f.eks. SU, samt øgede investe-
ringer i danskernes sikkerhed.”. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
 
Det vurderes, at den offentlige saldo vil udgøre ca. 0,4 pct. 
af BNP i 2025, hvilket er lavere end i Konjunkturvurdering 
og offentlige finanser, februar 2017, hvor der var ventet et 
overskud på 0,7 pct. af BNP. Svækkelsen skyldes primært 
en nedjustering af den strukturelle beskæftigelse og skatte-
lettelserne frem mod 2025 i boligaftalen Tryghed om bolig-
beskatningen fra maj 2017, jf. boks I.1 i afsnit I.2. 
 
Boligaftalen svækker saldoen i perioden 2021 til 2025 med 
godt 0,2 pct. af BNP målt ved de direkte provenuvirkninger, 
hertil kommer, at der i 2019 sker en engangstilbagebetaling 
på knap 0,6 pct. af BNP knyttet til ejendomme, hvor der er 
betalt skat af for høje vurderinger. Vurderingen af provenu-
virkningen er omtrent på linje med regeringens. 
 
Ved overgangen til det nye boligskattesystem tilpasses sat-
serne for ejendomsværdiskat og grundskyld, således at de på 
landsplan vil give det samme provenu med de nye regler som 
med de eksisterende regler. Det indebærer som udgangs-
punkt, at nogle boligejere vil få en skattelettelse, mens andre 
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vil få en skattestigning. Fra 2021 udstedes en særlig skattera-
bat til boligejere, der sikrer, at ingen, der ejer en bolig i 2020, 
kommer til at betale mere i samlet boligbeskat i 2021 med det 
nye ejendomsskattesystem end med de hidtidige regler. Den-
ne skatterabat gælder frem til den dag, boligen sælges. 
 
I det eksisterende skattesystem er en grænse for, hvor hur-
tigt grundskylden må stige for den enkelte boligejer. På 
grund af høje stigninger i grundværdierne i 00’erne er der 
opstået et efterslæb, hvorfor den faktiske betalte grundskyld 
er lavere end det, som grundværdierne tilsiger. Derfor var 
der ventet forholdsvis høje stigninger i provenuet fra grund-
skylden frem mod 2025. Med boligaftalen annulleres dette 
efterslæb, og grundskylden vil alene følge de fremtidige 
stigninger i grundvurderingerne. Det medfører, at grund-
skylden vil stige i et langsommere tempo frem mod 2025 
end hidtil lagt til grund. 
 
Boligaftalen indebærer en aflysning af skattestoppets nomi-
nalprincip for ejendomsværdiskatten, men samtidigt nedsæt-
tes ejendomsværdiskatterne i 2021. Det medfører, at prove-
nuet fra ejendomsværdiskatterne eksklusive skatterabat 
vurderes at give stort set det samme provenu i 2025 med 
boligaftalen som uden boligaftalen. På lang sigt medfører 
aflysningen af skattestoppet på boliger, at holdbarheden 
forbedres, jf. kapitel II.  
 
Den strukturelle saldo efter budgetlovens metode frem 
mod 2025 
 
I årene 2014-17 vurderes det, at det strukturelle underskud er 
tæt på eller større end 0,5 pct. af BNP, jf. figur I.20. Budget-
lovens underskudsgrænse på 0,5 pct. af BNP har haft virk-
ning siden 2014. Den skal imidlertid kun overholdes, når 
finanslovsforslaget for det kommende år fremsættes, dvs. at 
den strukturelle saldo for 2017 blev vurderet i efteråret 2016. 
Formandskabet vurderede underskuddet på den strukturelle 
saldo til mindre end 0,5 pct. af BNP, da finanslovsforslagene 
for 2014-17 blev fremlagt. Forudsætningerne for vurderingen 
af saldoen om blandt andet oliepriser og strukturel beskæftig-
else har efterfølgende ændret sig, jf. nedenfor. 
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Figur I.20 Den offentlige saldo  
 

 

Anm.: Den strukturelle saldo er opgjort efter budgetlovens metode. Den
stiplede røde linje angiver 0,5 pct.-grænsen i budgetloven, mens 
den røde angiver 3 pct.-grænsen i Stabilitets- og Vækstpagten. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
Det vurderes dog, at den strukturelle saldo gradvist forbed-
res, og fra 2020 til 2025 ventes underskuddet at være vendt 
til et overskud på den strukturelle saldo. Forbedringen er 
drevet af reformer, hvor særligt Tilbagetrækningsaftalen 
øger arbejdsudbuddet, og derved de strukturelle skatteind-
tægter, samtidig med at udgifterne til overførselsindkomster 
mindskes. De specifikke årsager til forbedringen af den 
strukturelle saldo er beskrevet i Baggrundsnotat til offentli-
ge finanser, Dansk Økonomi, forår 2017. 
 
Den strukturelle saldo i 2017 og 2018 vurderes af formand-
skabet til at være på linje med regeringens vurdering i 
Danmarks Konvergensprogram 2017, jf. tabel I.3. Det dæk-
ker over forhold, der trækker i hver sin retning. Formand-
skabet har en lavere vurdering af de strukturelle indtægter 
fra Nordsøbeskatningen, mens en mere positiv vurdering af 
udviklingen i det private forbrug, arbejdstid og beskæftigel-
se trækker i retning af en bedre strukturel saldo. For 2020 
vurderes den strukturelle saldo at være 0,3 pct. af BNP, 
hvilket er noget over regeringens vurdering om strukturel 
balance. Det er primært drevet af en lidt højere skønnet 
beskæftigelse målt i såvel hoveder som fuldtidspersoner. 
For 2025 vurderes saldoen at blive 0,4 pct. af BNP. 
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Tabel I.3 Strukturel saldo, budgetlovens metode 

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

De Økonomiske Råd -1,4 -0,5 -0,5 -0,6 -0,2 0,1 0,3
Finansministeriet -1,0 -0,6 -0,2 -0,5 -0,2 -0,1 0,0
Forskel -0,4 0,1 -0,3 -0,1 0,1 0,1 0,3

Bidrag til forskel:
Beskæftigelse inkl. timer 0,2 0,1 0,1 0,0 0,1 0,3 0,3
Privat forbrug 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,2
Nordsøindtægter -0,3 -0,4 -0,4 -0,3 -0,2 -0,1 0,1
Øvrige forhold -0,3 0,3 0,0 0,2 0,1 -0,1 -0,2

-----------  Pct. af strukturelt BNP  ----------

 

Anm.:  Øvrige forhold dækker blandt andet over offentlige renteudgifter, strukturelle ændringer i 
øvrigt f.eks. ændringer i den strukturelle lønkvote og skift i de relative priser på offentligt va-
rekøb og investeringer i forhold til den generelle prisudvikling. 

Kilde: Danmarks Konvergensprogram 2017, Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne bereg-
ninger. 

 
 
Forklaringer på at skøn for strukturel saldo gradvist er 
forværret 
 
Det strukturelle underskud (beregnet efter budgetlovens 
metode) vurderes i årene 2014 til 2017 at være tæt på eller 
større end 0,5 pct. af BNP. Formandsskabet vurderede det 
strukturelle underskud til under 0,5 pct. af BNP ved frem-
læggelsen af finanslovsforslagene for 2014 til 2017. Neden-
for gives nogle forklaringer på, hvilke nye skøn og metoder 
som har givet anledning til at nedjustere den strukturelle 
saldo. 
 
En væsentlig årsag til nedjusteringen af den strukturelle saldo 
er, at vurderingen af den strukturelle beskæftigelse gradvist er 
nedjusteret afledt af nye metoder og ny information. Den 
strukturelle arbejdsstyrke blev blandt andet nedjusteret med 
40.000 personer i Dansk Økonomi, forår 2016 afledt af nye 
antagelser og data, og den strukturelle ledighed blev oprevi-
deret med 10.000 personer i Dansk Økonomi, efterår 2016. 
Også i denne rapport er den strukturelle beskæftigelse nedre-

Strukturelt 
underskud nu på 
eller over 0,5 pct. 
grænsen i 2014-17 

Nedjustering af 
strukturel 
beskæftigelse 



Konjunktur og offentlige finanser. Dansk Økonomi, forår 2017 

 48 

videret. De gradvise nedjusteringer af den strukturelle be-
skæftigelse har svækket den strukturelle saldo. 
 
En anden væsentlig forklaring på de forværrede skøn er 
faldet i olieprisen og heraf faldet i nordsøindtægterne. De 
strukturelle nordsøindtægter for årene 2014-17 blev vurde-
ret til omkring 1,1 pct. af BNP i gennemsnit for perioden i 
Dansk Økonomi, forår 2014, mens de strukturelle nordsøin-
dtægter nu vurderes at have udgjort omkring 0,5 pct. af 
BNP i gennemsnit i perioden, jf. figur I.21. 
 
 
Figur I.21 Strukturelle nordsøindtægter 

 

 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
 
Derudover har problemerne i SKAT de seneste år svækket 
de offentlige finanser. Det gælder både den uberettigede 
refusion af udbytteskat til udlandet, som ifølge Danmarks 
Statistik foreløbigt kan opgøres til 12,4 mia. kr. i 2013 til 
2015, jf. figur I.22. Dertil kommer problemer med skatteop-
krævningen. Danmarks Statistik har opgjort, at der er af-
skrevet 25,3 mia. kr. flere skatter i 2013 til 2016 end nor-
malt. Samlet set har refusion af udbytteskat og afskrivninger 
svækket den faktiske offentlige saldo med i alt 37,7 mia. kr., 
hvilket i gennemsnit svarer til knap 0,5 pct. af BNP årligt 
for årene 2013 til 2016. 
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Figur I.22 Tab i SKAT 
 

 

Anm.: Tabene i SKAT viser den direkte effekt på den faktiske saldo. I
den strukturelle saldo indgår tabene ved et 7-års glidende gen-
nemsnit. 

Kilde: Danmarks Statistik, Efterretning Offentlige Finanser 2017:6,
marts 2017, Danmarks Statistik, Kontering af uretmæssigt re-
funderet udbytteskat til udlændinge på betalingsbalancen og i
nationalregnskabet, 10. oktober 2016. 

 
 
Der var i sagens natur ikke budgetteret med betydelige ube-
rettigede refusioner af udbytteskat, da finanslovsforslagene 
for 2013 til 2015 blev fremsat. Derfor indgik tabene på ca. 
12,4 mia. kr. heller ikke i vurderingen af den faktiske eller 
strukturelle saldo på dette tidspunkt. Dertil kommer, at 
SKAT ikke har budgetteret med ekstraordinære afskrivning-
er af skatter ved fremlæggelsen af finanslovsforslagene, 
hvorfor disse først efterfølgende er indarbejdet i skønnene 
for de offentlige finanser. Både nedjusteringen af nordsø- 
indtægterne og tabene i SKAT er midlertidige og har ikke 
påvirket den finanspolitiske holdbarhed nævneværdigt. 
 
Sammensætningen af forsyningsbalancen ved et givet out-
put gap har betydning for den offentlige saldo. Hvis det 
private forbrug udgør en stor andel af BNP, vil der komme 
relativt mange indtægter fra moms og afgifter sammenlignet 
med en situation, hvor nettoeksporten er høj. Skønnene for 
nettoeksportens andel af BNP er gradvist blevet revideret 
op, mens skønnene for forbrugets andel af BNP er blevet 
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revideret ned. Det har isoleret set trukket ned i såvel den 
faktiske og strukturelle saldo i de seneste år. Skønnet for 
forbrugets andel af BNP vurderes nu at blive lavere i 2025, 
end det f.eks. var vurderet i Dansk Økonomi, forår 2016. 
 
Det lavere skøn for væksten i det private forbrug frem mod 
2025 har imidlertid forbedret holdbarheden. Det skyldes 
særligt, at det lavere private forbrug medfører, at hushold-
ningerne sparer mere op. Den større opsparing medfører en 
højere formue og kapitalindkomst, hvilket på lang sigt med-
fører en stigning i indkomstskatteprovenuet og højere privat 
forbrug, jf. kapitel II. Dette har været en medvirkende årsag 
til, at den strukturelle saldo gradvist er forværret samtidig 
med, at holdbarheden er forbedret. 
 
Beregningen af den strukturelle saldo er forbundet med 
betydelig usikkerhed, og vurderingen af denne ændres lø-
bende i takt med, at der kommer ny information og udvikles 
nye metoder. Nedjusteringerne af den strukturelle beskæf-
tigelse, nordsøindtægter, tabene i SKAT og lavere privat 
forbrug er eksempler på, at ny information og nye estima-
tionsmetoder har ændret vurderingen af den strukturelle 
saldo i de senere år. 
 
Vurdering af finanspolitikkens aktivitetspåvirkning 
frem mod 2020 
 
Fra 2017 til 2020 strammes finanspolitikken løbende svaren-
de til en negativ aktivitetsvirkning på ca. ¼ pct. af BNP år-
ligt, jf. tabel I.4. Det skyldes primært, at den offentlige be-
skæftigelse ventes at vokse langsommere end den strukturelle 
beskæftigelse. Derved sker der en gradvis reduktion i det 
offentlige forbrug som andel af BNP i prognoseperioden. 
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Tabel I.4 Finanseffekter 
 

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Udgifter i alt 0,1 -0,4 -0,4 -0,4 -0,3 -0,2 -0,3
Heraf offentligt forbrug 0,0 -0,2 -0,4 -0,3 -0,1 -0,1 -0,3
          offentlige investeringer 0,2 -0,1 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0
          øvrige 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1 0,0
Indtægter i alt 0,1 -0,1 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0
Heraf personlige skatter 0,0 -0,1 0,0 0,2 0,0 0,0 0,0
          øvrige 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Finanseffekt i alt 0,2 -0,4 -0,4 -0,2 -0,3 -0,2 -0,3

------------------------  Pct.  ------------------------

 

Anm.: Den etårige finanseffekt angiver finanspolitikkens aktivitetsvirkning målt som finanspolitik-
kens vækstbidrag til BNP, sammenholdt med en situation med neutral finanspolitik i forhold
til året før. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
 
 
Den aktuelle vurdering af finanseffekten afviger fra rege-
ringens vurdering i Økonomisk Redegørelse, december 
2016, hvor det blev vurderet, at finanseffekten i gennemsnit 
var ca. -0,1 i årene 2015-18. Forskellen skyldes hovedsage-
ligt, at der er en forskellig definition af, hvad der er en neu-
tral finanspolitik. Finansministeriet forudsætter i deres defi-
nition af neutral finanspolitik, at den offentlige beskæftigel-
se er uændret i forhold til året før, mens DØR definerer en 
neutral finanspolitik som, at den offentlige beskæftigelse 
stiger i takt med den strukturelle private beskæftigelse. Sær-
ligt i de kommende år, hvor der forventes en væsentlig 
fremgang i den strukturelle beskæftigelse, vil det give an-
ledning til forskellige vurderinger af finanseffekterne.  

I.5 Usikkerhed i fremskrivningen 

Vurderingen af udviklingen i BNP og de offentlige finanser 
i Danmark frem mod 2025 er baseret på en række forudsæt-
ninger og skøn, som er forbundet med usikkerhed. Mange 
forhold vil udvikle sig anderledes end forudsat i fremskriv-
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ningen i de foregående afsnit. Det er væsentligt at have 
fokus på disse usikkerheder og skønne over, hvordan æn-
dringer i forudsætningerne kan påvirke centrale økonomiske 
størrelser som f.eks. BNP og de offentlige finanser. 
 
I fremskrivningen af dansk økonomi præsenteret i de fore-
gående afsnit forudsættes, at output gap er lukket fra 2019. 
Herefter beskriver fremskrivningen den strukturelle BNP-
udvikling, der er bestemt af forudsætningerne om udvikling-
en i det strukturelle arbejdsudbud og produktiviteten. I tabel 
I.5 er vist de forudsætninger, der ligger til grund for vurde-
ringen af den strukturelle BNP-udvikling. Til sammenlig-
ning fremgår de tilsvarende vækstforudsætninger fra Dan-
marks Konvergensprogram 2017. 
 
I nærværende fremskrivning ligger den årlige strukturelle 
BNP-vækst frem mod 2025 ca. ½ pct.point højere end i vur-
deringen fra Danmark Konvergensprogram 2017. Dette 
skyldes overvejende højere vækst i arbejdstiden og højere 
bidrag fra produktivitetsvækst. Forskellen i produktivitets-
forudsætningerne tilskrives hovedsageligt forskellige forud-
sætninger om den underliggende TFP-vækst, jf. boks I.4. 
Højere real BNP-vækst øger væksten i de private indkomster 
og indebærer isoleret set højere vækst i det private forbrug. 

 
Tabel I.5 Vækstforudsætninger 2017-25 

 

F17 KP17
----------årlig realvækst----------

Strukturelt BNP 2,0 1,5
Konjunkturbidrag 0,1 0,1
Faktisk BNP 2,1 1,6
Afgift 0,1 0,0
BVT 2,1 1,6
Timeproduktivitet 1,3 0,9
Beskæftigelse 0,6 0,6
Arbejdstid 0,1 0,0

 

Anm.: F17 angiver udviklingen i Dansk Økonomi, forår 2017. Tabel-
len angiver de årlige gennemsnitlige procentvise vækstrater. 

Kilde: Danmarks Konvergensprogram 2017 (KP17) og egne bereg-
ninger. 
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Boks I.4 Arbejdstid og produktivitetsvækst frem mod 2025 

Arbejdstid 

Den strukturelle gennemsnitlige arbejdstid øges i forløbet for dansk økonomi 
frem mod 2025 med ca. 16 timer fra 2016, heraf kan 5 timer tilskrives lukning af 
arbejdstidsgap. I fremskrivningen af den strukturelle arbejdstid tages udgangs-
punkt i DREAM’s fremskrivning af arbejdsstyrken fordelt på køn, alder, arbejds-
markedstilknytning og uddannelsesniveau, samt arbejdstiden i 2014 fordelt på 
disse grupper. Arbejdsmarkeds- og skattereformer påvirker fremskrivningen gen-
nem ændringer i sammensætningen af arbejdsstyrken og ved at påvirke udbuddet 
af arbejdstimer indenfor arbejdsstyrken. 
 
I Danmarks Konvergensprogram 2017 er arbejdstiden omtrent uændret frem mod 
2025, jf. Danmarks Konvergensprogram 2017, Tabel 2.2. 

 

Produktivitetsvækst   
Det forudsættes, at produktivitetsvæksten i de private byerhverv (målt som BVT 
pr. arbejdstime) frem mod 2025 i gennemsnit udgør ca. 1,7 pct. årligt. Dette dæk-
ker over en forudsat TFP-vækstrate på 1 pct. årligt og et bidrag fra voksende K/L-
forhold på ca. 0,7 pct. årligt. Udviklingen i K/L-forholdet kan yderligere opdeles i 
en strukturel komponent på ca. 0,4 pct. årligt og et bidrag, der skyldes, at kapital-
intensiteten gradvis øges til det strukturelle niveau. Beregningsteknisk ses der bort 
fra produktivitetsvækst i produktionen af offentlige serviceydelser, hvilket bidrag-
er til, at den årlige produktivitetsvækst for økonomien som helhed forudsættes at 
udgøre ca. 1,3 pct. i perioden 2017-25. 
 
I Danmarks Konvergensprogram 2017 opgøres produktivitetsvæksten i den private 
sektor ekskl. råstofudvinding til ca. 0,6 pct. i 2017 og ca. 1,2-1,3 pct. årligt i perio-
den 2018-30, hvoraf ca. 0,8 pct. vurderes at vedrøre voksende kapitalapparat, heraf 
0,3 fra genopretning af kapitalintensiteten. TFP-væksten forudsættes at ligge på 
0,5-0,6 pct. årligt i perioden fra 2018-30, jf. Danmarks Konvergensprogram 2017, 
boks 2.1. 
 
Produktivitetsforudsætningerne er ikke direkte sammenlignelige, blandt andet 
som følge af forskelle i sektorafgrænsningen. Men opgørelserne peger i retning af, 
at forskellen i produktivitetsforudsætningerne hovedsageligt kan tilskrives TFP-
vækstraterne. De private byerhverv udgør skønsmæssigt 85-90 pct. af den private 
sektor ekskl. råstofudvinding. 
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I dette afsnit opstilles en række følsomhedsberegninger, 
hvor forudsætningerne vedrørende arbejdsudbud og produk-
tivitet varieres med henblik på at illustrere, hvordan æn-
dringerne påvirker de offentlige finanser frem mod 2025. 
Ændringerne skaleres, så den gennemsnitlige årlige vækst i 
realt BNP i perioden 2017-25 reduceres med ca. 0,1 pct. i 
forhold til tabel I.5. For at illustrere betydningen af efter-
spørgselssiden opstilles ligeledes en følsomhedsberegning, 
hvor det private forbrugs BNP-andel gradvis mindskes, så 
andelen i 2025 er reduceret med 1 pct.point. 
 
Overordnet set afhænger virkningen på de offentlige finan-
ser af, i hvilket omfang offentlige indtægter og udgifter 
følger ændringen i BNP-udviklingen i den konkrete følsom-
hedsberegning. Dette afhænger af, hvilke af de underlig-
gende vækstforudsætninger der ændres. Eksempelvis vil 
ændringer i forudsætningerne om produktivitetsvæksten 
have relativt lille effekt på de offentlige finanser og af-
hænge af, om ændringen skyldes TFP-vækst eller bidraget 
fra øget K/L-forhold, jf. nedenfor. Modsat vil lavere BNP-
vækst som følge af lavere strukturel beskæftigelse påvirke 
de offentlige finanser i større omfang, fordi antallet af over-
førselsmodtagere øges, når beskæftigelsen reduceres. 
 
Efterspørgslen, der har stor betydning for BNP-udviklingen 
på kort sigt, spiller kun en begrænset rolle for vurderingen 
af den strukturelle BNP-udvikling gennem afgifterne. Efter-
spørgslens sammensætning har imidlertid betydning ved 
vurderingen af de offentlige finanser. Det skyldes blandt 
andet, at efterspørgselskomponenterne beskattes forskelligt, 
og at valget mellem privat forbrug og opsparing påvirker 
udviklingen i skattebaserne. 
 
Stiger arbejdstiden frem mod 2025? 
 
Historisk er den gennemsnitlige, årlige arbejdstid faldet med 
ca. 400 timer siden starten af 1970’erne, og siden 2000 er 
arbejdstiden faldet med ca. 60 timer, jf. figur I.23, blandt 
andet som følge af indførelsen af fem feriefridage. I frem-
skrivningen af dansk økonomi forudsættes, at udviklingen i 
arbejdstiden vender, og at den årlige arbejdstid vokser med 
ca. 16 timer frem mod 2025, jf. boks I.4. Udviklingen ven-
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tes at bidrage til at øge BNP-niveauet med godt 1 pct. i 
2025 i forhold til 2016-niveauet. 
 
Arbejdstiden kan imidlertid vise sig at falde frem mod 2025. 
Dette er tilfældet, hvis arbejdstagerne omsætter en del af 
den velstandsstigning, der realiseres frem mod 2025, til 
mere fritid. Denne effekt er ikke indregnet i fremskrivning-
en af arbejdstiden, men vil kunne reducere arbejdstiden i 
forhold til det forudsatte både gennem overenskomster, og 
ved at flere foretrækker deltid. 
 
Frem mod 2025 stiger antallet af ældre i arbejdsstyrken 
blandt andet som følge af tilbagetrækningsreformer. Idet 
ældre har en højere årlig arbejdstid end gennemsnittet, bi-
drager det stigende antal ældre på arbejdsmarkedet isoleret 
set til at trække den gennemsnitlige arbejdstid op. Det kan 
imidlertid vise sig, at nogle ældre foretrækker at reducere 
den årlige arbejdstid i lyset af det udskudte tilbagetræk-
ningstidspunkt eksempelvis som følge af nedslidning. For-
melle aftaler, der øger fleksibiliteten de sidste år af arbejds-
livet, kan ligeledes vinde indpas. Eksempelvis giver over-
enskomstresultatet fra 2017 mulighed for at afholde op til 
32 seniordage for personer med fem år eller mindre til fol-
kepensionsalderen, hvilket ligeledes trækker i retning af, at 
den gennemsnitlige arbejdstid kan blive lavere end forudsat. 
 

Figur I.23 Årlig arbejdstid 

Historisk udvikling  Aldersfordelt 
 

 

 

 

 

Anm.: Den aldersfordelte arbejdstid er den årlige gennemsnitlige arbejdstid fordelt på aldersklasser i
2014. Den vandrette linje angiver den vægtede gennemsnitlige arbejdstid i 2014. Opgørelsen
af den gennemsnitlige arbejdstid over tid og over aldersklasser er baseret på forskellige stati-
stiske kilder, og 2014 værdierne kan ikke umiddelbart sammenlignes. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, DREAM og egne beregninger. 
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I en følsomhedsberegning fastholdes den årlige arbejdstid 
på 2016-niveauet gennem hele fremskrivningsperioden. 
Dermed reduceres arbejdstiden med ca. 16 timer i 2025 i 
forhold til fremskrivningen af dansk økonomi. Dette svarer 
til en reduktion af arbejdsudbuddet med godt 1,0 pct. eller 
knap 30.000 fuldtidspersoner. Realt BNP reduceres med 
godt 1,0 pct. i 2025, og den gennemsnitlige BNP-vækst 
reduceres derfor med godt 0,1 pct. årligt i perioden 2017-25, 
jf. tabel I.6.  
 
De offentlige finanser svækkes i følsomhedsberegningen 
med lavere arbejdstid. Blandt andet bidrager udgiftslofterne 
og demografisk træk til, at det offentlige forbrug udgør en 
større andel af BNP, når arbejdstiden reduceres. Påvirkning-
en af de offentlige finanser afhænger også af, om det alter-
native forløb for arbejdstiden forudsættes realiseret gennem 
den aftalte arbejdstid, hvor satserne for indkomstoverførs-
lerne reduceres gennem satsreguleringen, eller ved at flere 
foretrækker deltid. Den offentlige primære saldo svækkes i 
beregningen med 0,2-0,3 pct. af BNP i 2025 afhængigt af, 
om satsreguleringen påvirkes, jf. tabel I.6. 
 
 
 
 
 

Tabel I.6 Ændrede forudsætninger 
 

BNP Saldo 2025
---årlig realvækst-- ---pct. af BNP---

Uændret arbejdstid fra 2016
- øget deltidsfrekvens -0,1 -0,3
- aftaler reducerer gns. arbejdstid -0,1 -0,2
Reformeffekt 30.000 pers. lavere -0,1 -0,3
30.000 flere ledige -0,1 -0,4
Lavere investeringer -0,1 0,1
TFP-vækstrate 0,1 pct. lavere årligt -0,1 -0,1
Lavere forbrugskvote 0,0 -0,1

 

Anm.: “Saldo 2025” angiver virkningen på den offentlige primære saldo i pct. af BNP. Den offentlige
primære saldo opgør stillingen på de offentlige finanser ekskl. offentlige nettorenteudgifter. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
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Forudsættes det alternativt, at faldet i arbejdstiden siden 
2000 fortsætter frem mod 2025, kan den årlige arbejdstid 
falde med 24 timer fra 2016 til 2025. Faldet svarer til, at 
beskæftigelsen reduceres med ca. 2¾ pct. eller godt 70.000 
fuldtidspersoner i 2025 i forhold til fremskrivningen af 
dansk økonomi. Et fortsat fald i arbejdstiden reducerer der-
med den reale BNP-vækst med ca. 0,3 pct. årligt, og den 
primære offentlige saldo svækkes med op til godt 0,7 pct. af 
BNP i 2025. 
 
Øges beskæftigelsen med 165.000 personer? 
 
Fra 2016 ventes beskæftigelsen at stige med 165.000 perso-
ner hovedsageligt som følge af, at arbejdsstyrken vokser. 
Stigningen kan blandt andet tilskrives, at efterløns- og fol-
kepensionsalderen øges som følge af Velfærdsaftalen fra 
2006 og Tilbagetrækningsreformen fra 2011. Disse reform-
er alene forudsættes at øge arbejdsstyrken med ca. 115.000 
personer i perioden 2016-25, jf. figur I.24. Samtidig reduce-
rer reformerne antallet af efterlønsmodtagere og folkepensi-
onister, hvilket reducerer de offentlige udgifter til ind-
komstoverførsler. 
 
Efterlønsalderen er hævet med et halvt år årligt fra 2014, og 
pensionsalderen hæves gradvist fra 65 år i 2018 til 67 år i 
2022 og 75 år i 2075, jf. kapitel II. De første erfaringer med 
stigninger i efterlønsalderen viser, at stigningerne fører til, 
at de årgange, der ikke længere kan gå på efterløn som 60-
årige, fortsætter i beskæftigelse i forventet omfang.4 Der er i 
fremskrivningen taget højde for, at behovet for eksempelvis 
førtidspensionering stiger, når pensionsalderen øges, men 
effekten kan vise sig at være undervurderet. Og det er for-
bundet med betydelig usikkerhed, hvordan stigende tilbage-
trækningsaldre vil påvirke danskernes tendens til at trække 
sig tilbage fra arbejdsmarkedet for egne midler.  
 

 
4) Jf. Økonomisk analyse: Reformer har styrket seniorers beskæfti-

gelse, Finansministeriet, januar 2017. 
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Figur I.24 Arbejdsstyrke 2010-25 
 

 

Anm.: Tilbagetrækningsreformerne omfatter Aftaler om reformpakke 
2020 (2011) og Velfærdsaftalen (2006). Aftalerne påvirker også 
arbejdsstyrken før 2017. 

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

 
 
Det kan derfor vise sig, at virkningerne af de gennemførte 
tilbagetrækningsreformer bliver mindre end forudsat. Hvis 
reformerne f.eks. bidrager med 30.000 færre til arbejdsstyr-
ken i 2025, svarende til godt en fjerdedel af de forudsatte 
reformeffekter, reduceres arbejdsudbuddet og dermed BNP 
med knap 1 pct. Væksten i realt BNP reduceres med ca. 0,1 
pct. årligt, og den offentlige primære saldo svækkes med godt 
0,3 pct. af BNP,5, jf. tabel I.6, blandt andet som følge af, at 
skattebaserne reduceres, og indkomstoverførslerne øges. 
 
Udover effekten af stigninger i efterløns- og pensionsalder-
en afhænger forudsætningerne om beskæftigelsesudvikling-
en frem mod 2025 blandt andet af de metoder og data, der 
anvendes ved opgørelse af strukturel arbejdsstyrke og struk-
turel ledighed. Begge opgørelser er underlagt betydelig 
usikkerhed. Nye metoder og informationer giver løbende 
grundlag for at genberegne den strukturelle beskæftigelse.  

 
5) Det er i beregningen forudsat, at antallet af personer på førtids-

pension øges med 15.000 personer, mens de resterende 15.000 
personer forudsættes at være selvforsørgende. 
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I forbindelse med udarbejdelsen af Dansk Økonomi, forår 
2016 betød nye metoder og data, at den strukturelle arbejds-
styrke blev nedjusteret med ca. 40.000 personer. I Dansk 
Økonomi, efterår 2016 blev den strukturelle ledighed opju-
steret med 10.000 personer, og der er foretaget en nedjuste-
ring af den strukturelle beskæftigelse med godt 12.000 per-
soner i denne fremskrivning, jf. Baggrundsnotat til konjunk-
turvurdering, Dansk Økonomi, forår 2017. Justeringerne 
kan have stor betydning for vurderingen af de offentlige 
finanser og illustrerer usikkerhederne i forbindelse med 
opgørelsen af den strukturelle beskæftigelse. Usikkerheder-
ne indebærer, at arbejdsstyrken frem mod 2025 kan blive 
enten større eller mindre end forudsat. 
 
Den strukturelle ledighed skønnes at udgøre 2,8 pct. af ar-
bejdsstyrken i 2025. Såfremt den strukturelle ledighed for 
eksempel er 1 pct.point højere i 2025 end vurderet, vil be-
skæftigelsen være ca. 30.000 personer lavere, svarende til ca. 
1 pct. i forhold til hovedforløbet. Den reale BNP-vækst redu-
ceres med godt 0,1 pct. årligt, og den primære offentlige sal-
do svækkes med 0,4 pct. af BNP i 2025, jf. tabel I.6. Konse-
kvensen for de offentlige finanser er dermed større end ved 
en tilsvarende reduktion af arbejdsstyrken eller arbejdstiden. 
Dette kan tilskrives, at overførselsudgifterne stiger mere i 
tilfældet med øget strukturel ledighed, end hvis arbejdstid 
eller arbejdsstyrke udvikler sig langsommere end forudsat. 
 
Forudsætning om høj produktivitetsvækst 
 
Produktivitetsudviklingen opgjort som BVT pr. arbejdstime 
kan under en række forudsætninger opdeles i en komponent, 
der skyldes, at kapitalapparatet pr. arbejdstime (K/L-
forholdet) øges, og en komponent, der skyldes vækst i total-
faktorproduktiviteten (TFP). Sidstnævnte dækker over ek-
sempelvis ændret uddannelsesniveau, bedre arbejdstilrette-
læggelse mv. 
 
Produktivitetsstigningerne forudsat i fremskrivningen af 
dansk økonomi afhænger af, at investeringerne øger K/L-
forholdet til det skønnede trendmæssige niveau i 2025, jf. 
figur I.25 og boks I.4. Hvis investeringsomfanget bliver 
mindre end forudsat, vil produktivitetsbidraget fra øget K/L-
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forhold mindskes. TFP-væksten har historisk set udvist 
store udsving, mens den estimerede trendmæssige TFP-
vækst over de seneste 15-20 år opgøres til ca. 1 pct. årligt, 
jf. figur I.25. På den baggrund udgør TFP-væksten 1 pct. 
årligt frem mod 2025, men kan vise sig at blive enten højere 
eller lavere end forudsat. 
 
De offentlige finanser påvirkes i mindre grad af ændringer i 
produktivitetsforudsætningerne end ved ændringer i arbejds-
udbuddet. Det skyldes blandt andet, at de offentlige lønninger 
som følge af reguleringsordningen og markedsmekanismer 
følger de private lønnin+ger, der reduceres ved en svækkelse 
af produktivitetsudviklingen. Samtidig reduceres satsregule-
ringen, og indkomstoverførslerne vokser langsommere, når 
produktivitets- og dermed lønvæksten reduceres. 
 
I en følsomhedsberegning reduceres investeringerne i de 
private byerhverv frem mod 2025, så den årlige BNP-vækst 
reduceres med ca. 0,1 pct. Ændringen indebærer, at de offent-
lige finanser styrkes med knap 0,1 pct. af BNP i 2025. En 
reduktion af TFP-væksten i de private byerhverv, der inde-
bærer en tilsvarende reduktion af den årlige BNP-vækst, 
svækker de offentlige finanser i 2025 med knap 0,1 pct. af 
BNP, jf. tabel I.6. Forskellen i saldovirkning kan hovedsage-
ligt henføres til, at de skattemæssige afskrivninger reduceres, 
når virksomhederne investerer mindre. 
 
 

Figur I.25 TFP-vækst og K/L-forhold 

TFP-vækst  K/L-forhold 
 

 

 

 

 

Anm.: Metoden til fastlæggelse af TFP og K/L-forhold er nærmere beskrevet i baggrundsnotatet “Fast-
læggelse af produktivitet i private byerhverv”. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
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Privat forbrug 
 
I fremskrivningen af dansk økonomi forudsættes en vækst i 
det reale private forbrug på gennemsnitligt 2,5 pct. årligt i 
perioden 2017-25. Dette er højere end væksten de seneste 
20 år, hvilket blandt andet skal ses i sammenhæng med, at 
realvæksten i BNP frem mod 2025 ligeledes er høj sammen-
lignet med den historiske udvikling. Denne skønnede udvik-
ling hænger også sammen med, at der de seneste år har fun-
det en betydelig formueopbygning sted i den private sektor, 
samt at forbrugstilbøjeligheden ud af den private sektors 
disponible indkomst har udvist tendens til fald gennem en 
længere periode og er historisk lav, jf. figur I.26. På den 
baggrund kan det vise sig, at det private forbrug udvikler sig 
hurtigere end forudsat. Det kan imidlertid også vise sig, at 
faldet i forbrugstilbøjeligheden er af mere permanent karak-
ter eksempelvis forårsaget af øget opbygning af pen-
sionsformuer, hvilket trækker i retning af, at realvæksten i 
det private forbrug kan være overvurderet. 
 
 
 
 
 
 
 
 

Figur I.26 Privat forbrug og betalingsbalance 

Forbrugstilbøjelighed  Betalingsbalance 
 

 

 

 

 

Anm.: Forbrugstilbøjeligheden viser det private forbrug som andel af den makroøkonomiske model
SMEC’s definition af den langsigtede forbrugsbestemmende disponible indkomst. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger. 
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Lavere vækst i det private forbrug frem mod 2025 vil ikke 
umiddelbart påvirke den strukturelle BNP-vækst. Det skyl-
des, at ændringer i det private forbrug ikke umiddelbart 
påvirker udbuddet af arbejdskraft eller produktiviteten, der 
bestemmer strukturelt BNP. Hvis en ændring i det private 
forbrug ikke ledsages af øgede investeringer eller højere 
forbrug af fritid, øges den private finansielle opsparing og 
betalingsbalanceoverskuddet. 
 
Lavere vækst i det private forbrug vil isoleret set svække 
den offentlige saldo, idet forbruget gennemsnitlig beskattes 
hårdere end andre endelige anvendelser. I modsat retning 
trækker, at øget opsparing i husholdningerne mindsker hus-
holdningernes gæld og reducerer rentefradraget. Hvis det i 
en følsomhedsberegning forudsættes, at det private forbrug 
udvikler sig langsommere end forudsat, således at det pri-
vate forbrugs BNP-andel reduceres med 1 pct.point i 2025, 
svækkes den offentlige saldo med godt 0,1 pct. af BNP, 
mens strukturelt BNP er uændret, jf. tabel I.6. Betalings-
balancen styrkes med omtrent 1 pct. af BNP, jf. figur I.26. 
 
Hvis det viser sig, at arbejdsudbuddet eller produktiviteten 
udvikler sig anderledes end forudsat frem mod 2025, og det 
vurderes, at ændringen har permanent karakter, vil det inde-
bære, at også udviklingen på lang sigt påvirkes. Særligt vil 
permanent lavere arbejdsudbud eller arbejdstid have betyd-
ning for såvel vurderingen af BNP-niveauet på lang sigt og 
på vurderingen af den finanspolitiske holdbarhed. Ændrede 
forudsætninger om produktiviteten vil primært påvirke 
BNP-niveauet, mens virkningen på den finanspolitiske 
holdbarhed vil være begrænset. 

I.6 Aktuel økonomisk politik  

De kvartalsvise BNP-vækstrater har de seneste fem kvarta-
ler ligget på omkring ½ pct., og fremskrivningen af dansk 
økonomi præsenteret i de foregående afsnit viser en gen-
nemsnitlig vækst på godt 2 pct. om året frem mod 2025. Det 
er væsentligt højere end den realiserede vækst gennem de 
seneste 20 år. Væksten er i høj grad drevet af stigninger i 
beskæftigelsen, der alene i 2016 steg med 42.000 personer. 
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Frem mod 2025 ventes beskæftigelsen at stige med yderli-
gere ca. 165.000 personer primært som følge af arbejdsmar-
keds- og tilbagetrækningsreformer. 
 
Den strukturelle arbejdsstyrke er øget med skønsmæssigt 
50.000 personer fra 2013-16. Beskæftigelsen er imidlertid 
vokset endnu hurtigere, og forskellen mellem den faktiske 
og strukturelle beskæftigelse er reduceret fra omkring 
64.000 personer i 2013 til 13.000 personer i 2016. Den le-
dige kapacitet på arbejdsmarkedet er således reduceret mar-
kant de seneste år, og konjunktursituationen vurderes grund-
læggende at være omtrent neutral.  
 
Ledigheden og beskæftigelsen vurderes at være nær deres 
strukturelle niveauer i 2017 og 2018. Samtidig er renterne 
fortsat lave. I den aktuelle situation er det hensigtsmæssigt, 
at finanspolitikken bidrager til at tage toppen af aktivitets-
fremgangen. Den planlagte finanspolitik giver anledning til 
et negativt vækstbidrag på -0,2 i 2017 og -0,3 i 2018 målt 
ved finanseffekten. Den planlagte finanspolitik bidrager til 
at tage toppen af aktivitetsfremgangen, samtidig med at den 
giver rum for, at beskæftigelsen kan vokse i takt med stig-
ningen i arbejdsudbuddet. Opstramningen understøtter yder-
ligere, at den strukturelle saldo i 2018 udviser et underskud 
under ½ pct. af BNP, som er grænsen i budgetloven. 
 
Der er grund til skærpet opmærksomhed omkring hastig-
heden i den økonomiske udvikling. I takt med normalise-
ringen af konjunktursituationen er presset på arbejdsmar-
kedet steget, og boligpriserne er steget kraftigt omkring de 
store byer de seneste år. Indikatorer peger på, at der er et 
stykke til en overophedning af økonomien, men erfaringer-
ne fra blandt andet 2008 viser, at situationen hurtigt kan 
udvikle sig. Hvis væksten i efterspørgslen eller lønstigning-
erne tager til, kan der opstå behov for at stramme finanspo-
litikken i forhold til det planlagte. 
 
De offentlige finanser vurderes grundlæggende at være 
sunde på længere sigt. I 2020 ventes underskuddet på de 
offentlige finanser vendt til et lille overskud, og i 2025 er 
der udsigt til et overskud på den offentlige saldo på 0,4 pct. 
af BNP. På længere sigt vil saldoen ifølge fremskrivningen 
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overholde budgetloven også i årene frem mod 2040, der 
blandt andet er karakteriseret ved, at andelen af befolkning-
en, der er i den arbejdsdygtige alder, falder. Finanspolitik-
ken vurderes at være overholdbar med 1 pct. af BNP, jf. 
beregningerne af den finanspolitiske holdbarhed præsenteret 
i kapitel II. 
 
Det er en ny situation, at finanspolitikken er overholdbar. 
Hvis forudsætningerne bag beregningen holder, indebærer 
dette, at finanspolitikken på et tidspunkt kan lempes varigt. 
I lyset af konjunktursituationen vil ufinansierede skatte-
lettelser eller øgede udgifter ikke være passende på kort 
sigt. Dertil kommer, at det af mange grunde ikke er hen-
sigtsmæssigt at justere den finanspolitiske kurs, som følge 
af mindre, løbende og usikre justeringer af vurderingen af 
den finanspolitiske holdbarhed. 
 
En kommende 2025-plan vil være en passende anledning til 
at påbegynde en diskussion om det finanspolitiske ramme-
værk og håndteringen af den finanspolitiske overholdbar-
hed. For at understøtte et reelt fremadrettet og mellemfristet 
fokus i finanspolitikken er det ved at være påkrævet, at 
planlægningshorisonten forlænges fra 2020 til 2025. 
 
Tidligere store reformpakker har ofte været begrundet med, 
at finanspolitikken har været underholdbar. Overholdbar-
heden fjerner den brændende platform for reformer. Det er 
imidlertid fortsat relevant at gennemføre strukturpolitiske 
tiltag, som kan bidrage til øget produktivitet eller som kan 
øge beskæftigelsen for grupper, der er underrepræsenterede 
på arbejdsmarkedet, for herved at understøtte fortsat øko-
nomisk fremgang.  
 
Pensionsopsparing 
 
For nogle grupper på arbejdsmarkedet er det forbundet med 
høje sammensatte marginale skattesatser at forøge deres 
pensionsopsparing. Det er blandt andet udtalt for personer 
uden mulighed for at fradrage pensionsindbetalinger i top-
skatten, og som er forholdsvis tæt på pensionsalderen. Pro-
blemet skyldes, at pensionsudbetalinger over en vis størrelse 
modregnes i ældrecheck, pensionstillæg og andre offentlige 
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ydelser (den såkaldte samspilsproblematik). I 2025-planen 
fra august 2016 fremlagde den daværende regering forslag 
til at reducere samspilsproblematikken blandt andet ved at 
indføre en aldersopsparingslivrente, hvor udbetalinger ikke 
skal modregnes i offentlige ydelser. Der er imidlertid ikke 
indgået politiske aftaler på området. 
 
Overenskomstresultatet fra 2017 indeholder blandt andet 
mulighed for, at personer med fem år eller mindre til folke-
pension kan afholde op til 32 fridage årligt (seniordage), 
hvis arbejdsgiveren blandt andet reducerer pensionsindbeta-
lingen. Aftalen om seniordage afspejler, at det er nødven-
digt at løse op for samspilsproblematikken, idet fridagene 
som følge af modregning ved fremtidige pensionsudbeta-
linger vil kunne afholdes med begrænsede omkostninger set 
fra lønmodtagerens synspunkt. 
 
En løsning på samspilsproblematikken fordrer, at der etable-
res en hensigtsmæssig balance mellem pensionsbeskatning-
ens opsparingsincitament og modregningsreglerne. Denne 
balance skal etableres under hensyntagen til den strukturelle 
virkning på de offentlige finanser og understøtte de forde-
lingspolitiske prioriteringer. Problemstillingen er komplice-
ret, og det kræver tilbundsgående analyser at skitsere løs-
ninger, der afbalancerer de forskellige hensyn. Det anbefa-
les derfor, at det arbejde, der blev påbegyndt af den nedlagte 
pensionskommission, genoptages snarest i passende regi.  
 
Skattepolitik 
 
De fleste skatter medfører samfundsøkonomiske omkost-
ninger ved at påvirke adfærden hos enkeltpersoner og virk-
somheder (forvridningseffekter). Skatterne anvendes til 
finansiering af offentlige udgifter og omfordeling af for-
brugsmulighederne mellem borgerne, der afspejler politiske 
prioriteringer. Det bør løbende overvejes, om de samfunds-
økonomiske omkostninger ved skattesystemet kan mind-
skes. Og særligt bør der i forbindelse med omlægninger af 
skattesystemet være fokus på at minimere forvridnings-
effekterne under hensyntagen til den ønskede indkomstfor-
deling. Der er blandt andet indgået politiske aftaler vedrø-
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rende boligbeskatning, nordsøbeskatningen og afgiften ved 
generationsskifte af familieejede virksomheder. 
 
Boligbeskatning 
 
Grunde og fast ejendom har nogle attraktive egenskaber 
som skattekilde, fordi udbuddet af boliger og særligt jord 
ikke påvirkes af de pålagte skatter i samme grad som andre 
skattekilder. Et passende niveau for ejendomsbeskatningen 
vil derfor kunne aflaste andre skattekilder og bidrage til at 
mindske de samlede forvridende effekter fra skattesystemet. 
 
Der er i november 2016 og maj 2017 indgået aftaler om 
boligbeskatning henholdsvis udarbejdelse af et nyt ejen-
domsvurderingssystem. Den ny boligbeskatning indeholder 
en række positive elementer. Det er positivt, at nominal-
princippet, der siden 2001 har reduceret den effektive bo-
ligbeskatning mærkbart, er ophævet. Dermed vil boligskat-
terne atter kunne bidrage til at stabilisere udviklingen på 
boligmarkedet. Samtidig er det positivt, at den nuværende 
grundstruktur i boligbeskatningen med beskatning af såvel 
grunde som ejendomsværdi bibeholdes. Aftalerne har imid-
lertid også en række elementer, der trækker i retning af, at 
boligskatternes attraktive egenskaber ikke udnyttes, og som 
kan reducere den stabiliserende effekt fra boligskatterne. 
 
Retvisende ejendomsvurderinger er en central forudsætning 
for det kommende boligskattesystem, og netop usikkerhed 
omkring kvaliteten af de hidtidige vurderinger har betydet, 
at der ikke er blevet udarbejdet nye vurderinger siden 2011. 
Derfor er det positivt, at der er indgået aftale om udarbej-
delse af et nyt ejendomsvurderingssystem, der første gang 
tages i anvendelse ved vurdering af ejerboliger i 2018. Der 
indføres med aftalerne et forsigtighedsprincip med henblik 
på at håndtere usikkerhed i ejendomsvurderingerne. Forsig-
tighedsprincippet, der indebærer, at beskatningsgrundlaget 
for grundskyld og ejendomsværdiskat udgør 80 pct. af vur-
deringen, reducerer den effektive ejendomsværdiskatning. 
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Nominalprincippets ophævelse betyder, at ejendomsværdi-
skatten atter vil stige i takt med boligpriserne. Samtidig 
fjernes stigningsbegrænsningen på grundskylden for ejerbo-
liger. I perioder med opadgående pres på boligpriserne vil 
boligskatterne stige, hvilket vil bidrage til at dæmpe pris-
stigningerne. Tilsvarende vil boligbeskatningen falde i peri-
oder med faldende priser. Dermed vil boligskatterne atter 
kunne bidrage til at stabilisere udviklingen i boligpriserne 
fremover. Den stabiliserende effekt begrænses dog af den 
lavere effektive ejendomsværdiskattesats. 
 
Aftalen indebærer, at ejendomsværdiskatten fremover udgør 
ca. 0,55 pct. af beskatningsgrundlaget (svarende til 0,44 pct. 
af ejendomsvurderingen). Dette betyder, at beskatningen af 
boliger vil være lavere end beskatningen af anden kapital-
indkomst, og aftalen om ny boligbeskatning indebærer der-
med en fortsat begunstigelse af investeringer i fast ejendom 
frem for eksempelvis aktier eller obligationer. Ejendoms-
værdiskatten er fortsat progressiv, og den del af beskat-
ningsgrundlaget, der overstiger (forventet) 6 mio. kr., be-
skattes med en sats på 1,4 pct. (svarende til 1,12 pct. af 
ejendomsvurderingen). Progressionen i systemet synes kraf-
tig set i forhold til progressionen i anden kapitalindkomst-
beskatning. Formandskabet har i Dansk Økonomi, forår 
2016 skønnet den neutrale ejendomsværdiskattesats til 1,2 
pct., af hele ejendomsvurderingen og med en tilhørende 
progressiv sats i størrelsesordenen 1,8 pct. 
 
Fra 2021 udstedes en særlig skatterabat til boligejere, der 
sikrer, at ingen, der ejer en bolig i 2020, kommer til at beta-
le mere i samlet boligskat i 2021 med det nye ejendomsskat-
tesystem end med de hidtidige regler. Denne skatterabat 
gælder frem til den dag, boligen sælges. Det kan være hen-
sigtsmæssigt med en rabat i en overgangsperiode, men i sin 
nuværende form kan skatterabatten give unødigt store ind-
låsningseffekter. En udfasning af skatterabatten over en 
årrække kunne bidrage til at afhjælpe problemet. 
 
Aftalen indebærer, at permanente stigninger i boligskatterne 
udover, hvad der er forudsat ved aftalens indgåelse, tilbage-
føres til boligejerne i form af lavere boligskatter. Tilbage-
føring af eventuelle varige merprovenuer via boligskatterne 
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vil reducere den effektive beskatning yderligere og trække 
beskatningen længere væk fra neutralitet i forhold til den 
øvrige kapitalindkomstbeskatning. Samtidig reduceres bo-
ligskatternes stabiliserende virkning, hvis skatterne sænkes. 
Et varigt merprovenu fra boligskatterne ville alternativt og 
mere hensigtsmæssigt kunne anvendes til at reducere andre 
skatter med større forvridningseffekter. 
 
De kommunale grundskyldspromiller fastsættes ifølge afta-
len ved lov i 2021, så provenuet i de enkelte kommuner er 
uændret i forhold til gældende regler. De lovfastsatte pro-
miller udgør et loft i 2021-25. Undergrænsen under grund-
skyldspromillen på nuværende 16 promille fjernes, og loftet 
sænkes fra 34 til 30 promille. Grundskylden har små for-
vridningseffekter, og der vil derfor være gunstige sam-
fundsøkonomiske effekter, hvis denne på sigt spiller en 
større rolle i det samlede skattesystem, jf. Dansk Økonomi, 
forår 2016. I det lys synes det uhensigtsmæssigt, at under-
grænsen for grundskyldspromillen fjernes. 
 
Det nye boligskattesystem har ingen indbyggede stignings-
begrænsninger, og den samlede boligbeskatning følger der-
for udviklingen i ejendomsvurderingerne, hvilket vil bi-
drage til at mindske udsvingene på boligmarkedet. Det vil 
dog også betyde, at boligskatterne kan øges betydeligt for 
eksisterende boligejere i perioder med stigende boligpriser. 
Aftalen indeholder en mulighed for indefrysning af stig-
ninger i boligskatterne. Indefrysningsordningen indebærer, 
at en boligejers løbende betaling af boligskat ikke behøver 
at stige i kroner og øre. Det indefrosne beløb forrentes lø-
bende med den gennemsnitlige effektive obligationsrente og 
forfalder ved salg. 
 
Det er overordnet set hensigtsmæssigt med frivillige ord-
ninger, der kan skærme eksisterende boligejere mod store 
stigninger i de løbende skattebetalinger. Med ordningen 
forrentes indefrosne ejendomsskatter med den gennemsnit-
lige realkreditrente, hvilket synes lavt, blandt andet set i 
lyset af, at finansieringsomkostningerne i realkreditinstitut-
ter også omfatter bidrag. Den relativt lave forrentning øger 
den samlede begunstigelse af boligejerne. Den ekstra be-
gunstigelse kunne reduceres ved at forrente de udskudte 
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skatter med en lidt højere rente, eller ved at begrænse inde-
frysningsordningen til at vedrøre stigninger i de løbende 
boligskatter, der ligger udover f.eks. lønudviklingen. 
 
Aftale om nordsøbeskatning 
 
Et bredt politisk flertal indgik i marts 2017 aftale om at 
lempe beskatningen ved udvinding af olie og gas i Nordsø-
en i perioden 2017-25. I denne periode opnår selskaberne 
blandt andet større skattemæssige fradrag ved investeringer. 
Yderligere indebærer aftalen, at der kan udløses en ekstra-
skat, hvis olieprisen overstiger et vist niveau. Aftalen under-
støtter blandt andet renovering af Tyra feltets anlæg. 
 
Samfundsøkonomisk er det ikke et selvstændigt mål at op-
retholde den størst mulige produktion i Nordsøen. For høj 
subsidiering vil derimod indebære samfundsøkonomiske 
omkostninger gennem opretholdelse af udvindingsaktivite-
ter i Nordsøen, der ikke er rentable. 
 
Det er vigtigt, at incitamenterne til indvinding af olie og gas 
er udformet hensigtsmæssigt. Overordnet set synes den 
samlede beskatning for lav, og den afviger fra principperne 
om en neutral beskatning af ressourcerenten, jf. Økonomi og 
Miljø 2017. Den seneste skattelettelse øger de to problemer.  
 
Lavere skat ved generationsskifte af familieejede virksom-
heder 
 
I juli 2017 træder ny lovgivning om generationsskifte af 
familieejede virksomheder i kraft. Loven indebærer blandt 
andet, at arveafgiften ved generationsskifte gradvis reduce-
res fra 15 til 5 pct. 
 
Formandskabet har tidligere påpeget gunstige elementer i 
arveafgiften i forhold til andre skatter, herunder at arveafgift 
formodes at forvride opsparingsbeslutningen i mindre grad 
end anden kapitalindkomstbeskatning, jf. Dansk Økonomi, 
efterår 2008. Nedsættelsen af afgiften indebærer yderligere, 
at arv ved generationsskifte ikke længere sidestilles med 
anden arv i skattesystemet, hvilket bidrager til at øge for-
vridningerne i skattesystemet. 
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En reduktion at generationsskifteskatten vil formodeligt øge 
antallet af familieoverdragelser og øge likviditeten i familie-
overdragede virksomheder, hvilket kan bidrage til øget inve-
steringsomfang og dermed gunstige samfundsøkonomiske 
effekter også på lang sigt. Imidlertid vil der formentlig kunne 
opnås større effekt på det indenlandske investeringsniveau 
ved at give skattelettelserne til virksomhederne i stedet for 
ejeren. Samtidig kan videreførelse af en virksomhed indenfor 
den samme familie i flere generationer have negative konse-
kvenser for virksomhedens effektivitet.6 Der kan således 
være modsatrettede effekter på investeringer og produktivitet 
af lavere generationsskifteskat, men det vurderes samlet set, 
at lovændringen ikke vil have nævneværdige adfærdsvirk-
ninger. Loven har dermed hovedsageligt fordelingsmæssige 
virkninger og afspejler politiske prioriteringer. 
 
Elafgift 
 
Regeringen forventes at præsentere et forslag til ny energi-
aftale i løbet af efteråret 2017. Forslaget ventes blandt andet 
at være baseret på Energikommissionens arbejde. Den dan-
ske energipolitik er underlagt en række internationale og 
nationale målsætninger. Indfrielse af klimamålsætninger 
kan blandt andet understøttes af elektrificering af energisy-
stemet. 
  
I dag er elafgiften imidlertid højere end andre energiafgifter, 
hvilket ikke kan begrundes ud fra højere skadesomkostning-
er. Dele af afgiften må derfor opfattes som begrundet i øn-
sket om at rejse provenu til statskassen. Formandsskabet har 
i Økonomi og Miljø 2017 påpeget, at en reduktion af el-
afgiften, så den sidestilles med andre energiafgifter, kan 
give effektivitetsgevinster på op til 1,8 mia. kr., hvis ned-
sættelsen finansieres af indkomstskatter. Dette illustrerer 
også, at grønne afgifter bør anvendes adfærdsregulerende og 
ikke provenuskabende. 
 
 

 
6) Jf. eksempelvis Bennedsen, M. mfl. “Inside the family firm, The 

role of families in succession decisions and performance”, The 
Quarterly Journal of Economics, maj 2007 
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Boliglån 
 
Lave renter og stigende boligpriser har ført til øget udlåns-
vækst særligt i de større byer. På baggrund af den stigende 
udlånsvækst har Det Systemiske Risikoråd henstillet til, at 
muligheden for at optage variabelt forrentede lån og/eller 
lån med afdragsfrihed begrænses i København og Århus. 
Det store omfang af variabelt forrentede boliglån udgør en 
betydelig risiko for den makroøkonomiske udvikling ek-
sempelvis i forbindelse med valutakriser, eller hvis den 
danske konjunktur er ude af takt med euroområdets. Modsat 
bidrager variabelt forrentede lån til, at den stabiliserende 
virkning af pengepolitik styrkes, når de danske konjunkturer 
er i takt med euroområdet. Formandskabet har tidligere 
vurderet, at en reduktion af muligheden for belåning med 
variabelt forrentede lån i den enkelte ejerbolig vil være hen-
sigtsmæssigt, hvis de gældende regler indebærer, at en høj 
andel af boligens værdi kan belånes med variabelt forrente-
de lån, jf. Dansk Økonomi, efterår 2014.  
 
Fra 1. maj 2017 er grænsen for realkreditbelåning af som-
merhuse øget fra 60 til 75 pct. Dette vil isoleret set reducere 
finansieringsomkostningerne ved køb af sommerhus og kun-
ne bidrage til højere priser de kommende år. Den indtil nu 
lavere lånegrænse for realkreditbelåning af sommerhuse skal 
ses i lyset af, at markedet for fritidsboliger udviser betydelig 
større udsving end ejerboligmarkedet, både for så vidt angår 
priser og handelsaktivitet. Den nye lånegrænse er ikke næv-
neværdigt lavere end den generelle grænse på 80 pct., der 
gælder for helårsboliger, og afspejler derfor næppe den øgede 
risiko ved udlån til sommerhuse. Den nye lånegrænse kan 
derfor svække sikkerheden bag danske realkreditobligationer. 
Hertil kommer, at den nuværende konjunktursituation med 
stigende boligpriser og fortsat lave renter ikke udgør et godt 
tidspunkt for lempelser, der styrker aktiviteten. 
 
Udenlandsk arbejdskraft og flygtninge 
 
Indvandring med beskæftigelse som opholdsgrundlag vur-
deres overvejende at have gunstige effekter for dansk øko-
nomi både på lang sigt og i en stabiliseringsmæssig sam-
menhæng. Dog kan indvandring påvirke beskæftigelses-
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udviklingen mindre gunstigt for grupper af lavtlønnede, jf. 
kapitel IV. På den baggrund kan målrettet forøgelse af ind-
vandring af personer med mellemhøje og høje lønindkom-
ster give effektivitetsgevinster uden væsentlige fordelings-
mæssige argumenter imod. Beløbsordningen er den ordning, 
der er mest målrettet grupper med mellemhøje og høje løn-
indkomster. Ordningen giver opholdstilladelse for personer 
fra tredjelande, der er tilbudt beskæftigelse med en årlig løn 
på minimum 408.800 kr. Det foreslås at sænke beløbsgræn-
sen og regulere denne med lønudviklingen fremadrettet. 
Herudover kan det overvejes at fjerne topskatten de første 
år, en udlænding er beskæftiget i landet. 
 
Med indførelsen af integrationsydelsen blev ydelserne for 
nytilkomne flygtninge reduceret i 2015 og for alle flygt-
ninge med kort opholdstid i landet i 2016, hvilket skærper 
flygtninges incitament til at søge beskæftigelse. Integrati-
onsgrunduddannelsen (IGU’en), der blev indført som en 3-
årig forsøgsordning i juli 2016, har til formål at understøtte 
virksomhedernes efterspørgsel efter flygtninge som ar-
bejdskraft. Ordningen indebærer, at virksomheder kan an-
sætte flygtninge og familiesammenførte til flygtninge i et 2 
årigt kombineret praktikophold og uddannelsesforløb. Del-
tageren aflønnes i praktikperioderne til en overenskomst-
fastsat elevsats og modtager integrationsydelsen i uddannel-
sesperioderne. IGU’en er et supplement til virksomheds-
praktik, løntilskud og opkvalificering. 
 
I løbet af de sidste måneder af 2016 blev der indgået godt 
100 aftaler om IGU-forløb. Siden årsskiftet er dette tal steg-
et til knap 500 aftaler ved udgangen af april måned. Hvis 
udviklingen fortsætter, kan IGU’en vise sig at blive et væ-
sentligt instrument til indslusning af flygtninge og familie-
sammenførte på det danske arbejdsmarked. Dette forudsæt-
ter, at ordningen ikke blot fortrænger anden beskæftigelse 
og bidrager med reel opkvalificering af deltagerne. Netop 
risikoen for fortrængning understreger vigtigheden af at 
evaluere effekterne af de nye efterspørgselsorienterede inte-
grationstiltag, inkl. IGU’en, både i forhold til flygtninges 
beskæftigelsesmuligheder og deres indtjening.  
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Uddannelse 
 
Regeringen har i maj 2017 fremlagt et udspil til reformering 
af bevillingssystemet for de videregående uddannelser. For-
slaget til nyt bevillingssystem indeholder tre grundelemen-
ter: et aktivitetstilskud, der i vid udstrækning modsvarer det 
nuværende taxametersystem, et grundtilskud og et kvalitets- 
og resultattilskud. Grundtilskuddet har til formål at under-
støtte strategisk, langsigtet planlægning på uddannelses-
institutionerne, mens kvalitets- og resultattilskuddet blandt 
andet skal tilskynde til hurtigere færdiggørelse og til at øge 
erhvervsrelevansen af uddannelserne. Tilskuddet vil blive 
givet på baggrund af færdiggørelsestid og reduktion af di-
mittendledigheden. 
 
Et bevillingssystem, som giver uddannelsesinstitutionerne 
en direkte tilskyndelse til at øge kvaliteten og erhvervsrele-
vansen ved at belønne uddannelser, hvor nyuddannede har 
høj beskæftigelse og løn, er hensigtsmæssigt i forhold til at 
øge produktiviteten og styrke arbejdsmarkedstilknytning for 
dimittender. Ordningen bør sikre, at der tages højde for de 
studerendes faglige udgangspunkt og belønne ændringer i 
den studerendes kvalifikation. 
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KAPITEL II   

HOLDBARHED OG FINANSPOLITI-
SKE REGLER 

II.1 Indledning 

I de seneste år har de langsigtede udsigter for Danmarks 
finanspolitik virket relativt positive. I 1990’erne blev man i 
stigende grad opmærksom på, at store demografiske udfor-
dringer pegede i retning af, at de offentlige indtægter og 
udgifter på længere sigt ikke ville hænge sammen. Siden da 
har flere forskellige tiltag medført, at finanspolitikken siden 
2012 har været vurderet til at være holdbar. Indenfor det 
seneste par år har beregninger ligefrem peget på, at finans-
politikken ifølge de almindeligt anvendte beregningsforud-
sætninger er blevet overholdbar, så befolkningen under 
antagelserne i fremskrivningen fremover permanent vil 
betale mere i skat, end de får tilbage i form af offentlige 
ydelser. Den nye langsigtede fremskrivning af de offentlige 
finanser, der foretages i dette kapitel, er ingen undtagelse.  
 
At de langsigtede finanspolitiske udsigter virker gunstige, 
kan overordnet i høj grad tilskrives det finanspolitiske ram-
meværk, som er blevet opbygget i Danmark siden udarbej-
delsen af den første mellemfristede plan i slutningen af 
1990’erne. I offentligheden og blandt danske politikere og 
embedsmænd er der oparbejdet en betydelig fokus på, at 
konsekvenserne af den førte økonomiske politik også skal 
stemme overens med sunde offentlige finanser på længere 
sigt. Udformningen af finanspolitikken følger en grundlæg-
gende tredeling, hvor en langsigtet fremskrivning belyser, 
om finanspolitikken er holdbar, mens en mellemfristet plan 
udstikker regeringens strategi og prioriteringer for den 
nærmeste 5-10-årige periode, og årlige finanslove og andre 
tiltag udmønter den konkrete lovgivning.  
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Den relativt nye situation, hvor finanspolitikken vurderes at 
være overholdbar, giver naturligt anledning til at overveje 
konsekvenserne heraf.  Samtidig skal budgetloven, som en 
stor del af den finanspolitiske styring i Danmark tager ud-
gangspunkt i, underkastes et eftersyn i 2018.1  Budgetloven 
er et omfattende lovkompleks med regler for udgiftsstyring, 
mål for den offentlige saldo og finanspolitisk holdbarhed, 
som har haft virkning siden 2014. Der er endnu kun be-
grænsede erfaringer med loven, og det er ikke ambitionen i 
dette kapitel at evaluere alle de forskellige mål og samspil-
let mellem disse til bunds. Som optakt til en evaluering af 
loven vurderes det dog væsentligt allerede nu at få en debat 
om, hvordan den målte overholdbarhed skal ses i forhold til 
andre finanspolitiske mål. Dette kapitel forsøger med afsæt i 
nogle grundlæggende principper at diskutere, hvilke finans-
politiske mål som kan supplere målet om en holdbar finans-
politik. 
 
I dette kapitel præsenteres en ny langsigtet fremskrivning 
for Danmarks økonomi og offentlige finanser, og der fore-
tages en sammenligning i forhold til regeringens seneste 
fremskrivning, der er offentliggjort i Danmarks Konver-
gensprogram 2017. Dernæst diskuteres nærmere, hvilke 
restriktioner på udviklingen i den offentlige saldo og gæld 
der kan tænkes at være hensigtsmæssige udover det grund-
læggende krav om, at finanspolitikken til enhver tid skal 
vurderes at være holdbar.   

II.2 Ny langsigtet fremskrivning 

Den langsigtede fremskrivning af dansk økonomi bygger på 
den mellemfristede fremskrivning frem til 2025 præsenteret 
i kapitel I. Ved hjælp af den makroøkonomiske model 
DREAM er udviklingen fremskrevet gennem resten af det 
21. århundrede ved anvendelse af Danmarks Statistiks og 
DREAM’s befolkningsfremskrivning og en forudsætning 
om, at den økonomiske politik fortsættes uændret. De nær-
 
1) Ifølge budgetloven skal der i Folketingsåret 2018-19 fremsættes 

forslag til revision af loven på baggrund af de forløbne års erfa-
ringer. 
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mere antagelser bag fremskrivningen er præsenteret i boks 
II.1. I forhold til den langsigtede fremskrivning præsenteret 
i Dansk Økonomi, efterår 2016 bygger nærværende frem-
skrivning bl.a. på en ny befolkningsfremskrivning, der er 
offentliggjort i maj 2017.  
 
Ifølge den nye befolkningsfremskrivning vil befolkningen 
stige med ca. 1½ mio. mennesker i resten af det 21. århund-
rede. I forhold til befolkningsfremskrivningen fra 2016 ope-
reres med en lidt mindre befolkning frem til omkring 2040, 
hvorefter befolkningen omvendt stiger med godt 100.000 
personer mere end tidligere antaget. Det skyldes en kombi-
nation af færre indvandrere fra ikke-vestlige lande i de før-
ste årtier, flere indvandrere fra vestlige lande og en lidt hø-
jere fertilitet i de første årtier. Også arbejdsstyrkens niveau 
er i fremskrivningen højere end sidste år; i 2025 er forskel-
len 18.000 personer, og i 2100 er den knap 100.000. Fra 
2025 til 2039 stiger arbejdsstyrken med godt 80.000 perso-
ner, jf. figur II.1. Samtidig falder den knap 1 pct.point som 
andel af befolkningen i samme periode. Derefter stiger  
 
 
Figur II.1 Arbejdsstyrken 

Anm.: Arbejdsstyrken er defineret forskelligt i SMEC og DREAM.
Her anvendes SMEC’s definition, fra 2025 tillagt de årlige æn-
dringer fra DREAM’s langsigtede fremskrivning. 

Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank, DREAM og egne
beregninger. 
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Boks II.1 Forudsætninger bag den langsigtede fremskrivning 

Fremskrivningen af den realøkonomiske udvikling og udviklingen på de offentli-
ge finanser efter 2025 er udarbejdet ved hjælp af den anvendte generelle lige-
vægtsmodel DREAM. Fremskrivningen bygger på Folketingets officielt vedtagne 
politik, herunder de indekseringsregler for pensions- og efterlønsalderen, der føl-
ger af velfærdsaftalen fra 2006 og tilbagetrækningsaftalen fra 2011, samt aftalen i 
maj 2017 om boligbeskatning. Der tages desuden højde for demografiske for-
skydninger, gradvis udtømning af de fossile reserver i Nordsøen og den stigende 
opbygning af den private pensionsformue. 
 
Da DREAM ikke er en konjunkturmodel, er saldoforløbet frem til 2025 bestemt 
af den mellemfristede fremskrivning, som er beskrevet nærmere i kapitel I. Lige-
ledes er udviklingen frem til 2025 mht. bl.a. BNP, ledighed, betalingsbalance og 
forbrugs- og investeringskvoter bestemt af den mellemfristede fremskrivning. 
 
Centrale forudsætninger  
• Fremskrivning af arbejdsstyrke og antallet af personer på indkomstoverførsler 

bygger på Danmarks Statistiks og DREAM’s befolkningsfremskrivning fra 
maj 2017  

• Den strukturelle nettoledighed er forudsat at være ca. 2,8 pct. af den struktu-
relle arbejdsstyrke, svarende til godt 85.000 personer i 2025 

• Den underliggende timeproduktivitetsvækst i alle sektorer forudsættes at være 
1½ pct. om året fra 2025 

• Væksten i det individuelle offentlige forbrug følger fra 2025 befolkningsud-
viklingen og den generelle produktivitetsvækst. Der tages højde for forventet 
sund aldring i form af år-til-død-korrektion, dvs. at efterhånden, som levetiden 
stiger, falder de aldersbetingede sundheds- og plejeudgifter for en person på et 
givet alderstrin. Væksten i det kollektive offentlige forbrug følger BNP. De 
offentlige investeringer antages at tilpasse sig, så forholdet mellem kapitalap-
paratets størrelse og produktionen i det offentlige erhverv fastholdes på et 
konstant niveau 

• Allerede vedtagen finanspolitik er indregnet. Ikke-vedtagne tiltag og målsæt-
ninger uden nærmere angivne midler er ikke medregnet. Dette gælder eksem-
pelvis regeringens uddannelses- og klimamålsætninger 

• Skattestoppets nominalprincip for giftskatter mv. antages at være i kraft fra 
2021 til 2100 

 
På lang sigt antages inflationen at være 1¾ pct. årligt, og den nominelle statsobli-
gationsrente antages at være 4¾ pct. 
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arbejdsstyrken i følge fremskrivningen både i absolutte tal 
og som andel af befolkningen i resten af århundredet. 
 
Udover en større befolkning er hovedårsagen til den betyde-
lige vækst i arbejdsstyrken i fremskrivningen, at alders-
grænserne for efterløn og folkepension forudsættes at blive 
hævet i overensstemmelse med reglerne i velfærdsaftalen 
fra 2006 og tilbagetrækningsaftalen fra 2011. Det indebæ-
rer, at efterlønsalderen vil stige med 10 år frem mod 2075 
(hvor den forudsættes at være 72 år), og at aldersgrænsen 
for tildeling af folkepension tilsvarende stiger fra 65 år i 
2017 til 75 år i 2075, jf. tabel II.1. 
 
Udviklingen i saldo og gæld fremgår af figur II.2. Ifølge den 
mellemfristede fremskrivning sker der en forbedring af den 
 
 

Tabel II.1 Tilbagetrækningsaldre ved anvendelse af DREAM’s og Danmarks 
Statistiks befolkningsfremskrivning 2017 

År Efterløns- 
alder 

Pensions- 
alder 

År Efterløns- 
alder 

Pensions- 
alder 

2016 61,5 65 2042 68 70 
2017 62 65 2045 68 71 
2018 62,5 65 2047 69 71 
2019 63 65,5 2050 69 72 
2020 63 66 2052 69,5 72 
2021 63 66,5 2055 69,5 72,5 
2022 63,5 67 2057 70 72,5 
2023 64 67 2060 70 73 
2027 65 67 2062 70,5 a) 73 
2030 65 68 2065 70,5 a) 73,5 a) 
2032 66 68 2067 71 a) 73,5 a) 
2035 66 69 2070 71 a) 74 a) 
2037 67 69 2072 72 74 a) 
2040 67 70 2075 72 75 

a) For disse tal er der tale om en ændring i forhold til fremskrivningen i Dansk Økonomi, efterår 
2016 (konkret et fald på ½ år). 

Anm.: Tabellen viser alle år indtil 2075, hvor der ifølge fremskrivningen sker ændringer i enten
efterløns- eller pensionsalderen. Fra 2075 sker der fortsatte stigninger, sådan at efterlønsalde-
ren i 2100 er 74 år og folkepensionsalderen 77 år. 

Kilde: DREAM. 
 

Stigning i 
pensionsalder på 
10 år frem mod 
2075 

Pæn forbedring 
frem mod 2025 
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primære saldo frem mod 2025, så den bliver positiv i 2020 
og udgør 0,6 pct. af BNP i 2025. Det skyldes blandt andet 
forskellige vedtagne tiltag, der ventes at styrke beskæftigel-
sen. Det gælder især de vedtagne forhøjelser af aldersgræn-
sen for efterløn og folkepension frem mod 2025. 
 
 
Figur II.2 Saldo og gæld i fremskrivningen 

Anm.: Fremskrivningen viser udviklingen givet uændret politik og de
øvrige anvendte antagelser.  

Kilde: DREAM og egne beregninger. 
 
 
Fra toppunktet i 2025 svækkes den primære saldo i det næ-
ste tiår og når et lavpunkt omkring 2035, hvor den bliver en 
smule negativ i en håndfuld år. Hovedårsagen hertil er, at 
små årgange i disse år afløser store årgange på arbejdsmar-
kedet. Efter midten af 2030’erne vender dette forhold igen, 
og den primære saldo forbedres med de anvendte forudsæt-
ninger ret kraftigt, så den efter 2060 fremviser et overskud 
på knap 2 pct. af BNP. De 10 års nedgang efterfulgt af en 
længerevarende opgang udgør den såkaldte hængekøjeud-
vikling. 
 
Udviklingen i saldoen afspejler udviklingen i den primære 
saldo, men indregner desuden offentlige renteindtægter og -
udgifter. Da den offentlige nettogæld er meget tæt på 0 pct. 
i fremskrivningens første årtier, er forskellen på den fakti-
ske og den primære saldo meget små. Saldoen udviser iføl-
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ge fremskrivningen et overskud på 0,4 pct. af BNP i 2025 
og falder derefter til et lavpunkt i form af et underskud på 
0,2 pct. af BNP i 2035. Derefter bliver den igen positiv i 
takt med forbedringen af den primære saldo. Efter omkring 
2050 opbygges efterhånden en væsentlig offentlig nettofor-
mue, som medfører stigende nettorenteindtægter, hvorfor 
saldoen forbedres yderligere. I 2075 udviser den et over-
skud på godt 4 pct. af BNP. 
 
Det er værd at understrege, at der er meget betydelig usik-
kerhed om mange af forudsætningerne bag en langsigtet 
fremskrivning som denne, jf. diskussionen herom senere i 
kapitlet og i Dansk Økonomi, efterår 2016. Mange forhold 
kan udvikle sig helt anderledes end forudsat her, med såvel 
positive som negative konsekvenser for den offentlige sal-
do. Der kan således også ret nemt ske ændringer i forudsæt-
ningerne, som gør, at saldoen i en senere fremskrivning 
alligevel vil komme til at udvise et underskud på mere end 
½ pct. af BNP i en årrække, som det senest var tilfældet for 
den langsigtede fremskrivning, der blev præsenteret i Dansk 
Økonomi, forår 2015. 
 
Den offentlige nettogæld udgør i 2016 godt 3 pct. af BNP. I 
alle årene frem mod 2050 udgør den mindre end +/- 5 pct. 
af BNP. Fra starten af 2040’erne vendes nettogælden til en 
finansiel nettoformue, der i fremskrivningen efterhånden 
stiger til at udgøre mere end halvdelen af BNP i 2075. 
ØMU-gælden, der er en bruttogældsstørrelse, udgør i 2025 
33 pct. af BNP ifølge den mellemfristede fremskrivning. 
Antager man, at forskellen på netto- og ØMU-gæld er uæn-
dret som andel af BNP i de følgende år, vil ØMU-gælden 
ifølge fremskrivningen aldrig komme til at overstige 35 pct. 
af BNP efter 2025. 
 
Sammenligning med Dansk Økonomi, efterår 2016 
 
Den seneste langsigtede fremskrivning af Danmarks øko-
nomi blev foretaget for et halvt år siden. I forhold til udvik-
lingen i saldoen i Dansk Økonomi, efterår 2016 er udvik-
lingen i de offentlige finanser nu mindre positiv i årene frem 
til 2030, men i stigende grad mere positiv derefter, jf. figur 
II.3. Tre hovedårsager til den lidt dårligere udvikling frem 

Ændres 
forudsætninger  
i negativ retning, 
kan ½ pct.-
grænse nemt 
blive overskredet 

Nettogæld på 
omtrent 0 pct.  
de næste 30 år – 
derefter stigende 
nettoformue 

Dårligere saldo 
frem mod 2030  
og bedre saldo 
derefter i forhold 
til sidst 
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mod 2030 er, at den strukturelle beskæftigelse nu antages at 
udvikle sig lidt mindre positivt, at det private forbrug som 
andel af BNP vurderes at ligge lavere frem mod 2025, og 
virkningen af aftalen fra maj 2017 om boligbeskatning, jf. 
kapitel I.  
 
Mens den første ændring medfører en permanent negativ 
niveauforskydning af den primære saldo også efter 2025, 
har de to sidste modsatrettede effekter. Et lavere privat for-
brug for en given indkomst medfører et lavere offentligt 
afgiftsprovenu, men samtidig en højere opsparing, der med-
fører stigende kapitalindkomst og dermed efterhånden høje-
re indkomstskatter. Sidstnævnte effekt akkumulerer over tid 
og trækker på lang sigt atter et højere forbrug med sig som 
følge af en formueeffekt. Det er denne højere opsparing og 
det medfølgende stigende skatteprovenu på lang sigt, der er 
hovedårsagen til den saldoforbedring i forhold til sidst, der 
kan ses i figuren efter 2030. Samtidig medfører også bolig-
skatteaftalen en forbedring af saldoen på lang sigt, fordi den 
medfører, at nominalprincippet for ejendomsværdiskatten 
bliver ophævet.   
 
 
Figur II.3 Sammenligning med tidligere fremskrivning 

Anm.: Figuren viser den offentlige saldo i nærværende rapport sam-
menlignet med den seneste tidligere langsigtede fremskrivning. 

Kilde: DREAM og egne beregninger. 
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I den nye fremskrivning udgør holdbarhedsindikatoren 
(HBI) 1,0 pct. af BNP. Det betyder, at det med fremskriv-
ningens forudsætninger vil være muligt permanent at for-
værre den offentlige saldo svarende til 1 pct. af BNP eller 
22 mia. kr. og alligevel opretholde en finanspolitik, der er 
holdbar i al fremtid. En holdbar finanspolitik indebærer, at 
den offentlige gældskvote aldrig vokser ukontrollabelt, men 
forbliver på et stabilt niveau på lang sigt. Den danske fi-
nanspolitik er dermed under de foretagne antagelser over-
holdbar; i forhold til fremskrivningen fra efteråret 2016 er 
holdbarhedsindikatoren steget svarende til ca. ½ pct. af 
BNP, jf. tabel II.2. Hovedårsagen hertil er den ovenfor 
nævnte større opsparing, der som nævnt har store positive 
konsekvenser for de offentlige finanser i det lange løb.  
 
Dertil kommer, at befolkningsfremskrivningen fra maj 
2017 indebærer en lidt gunstigere befolkningssammensæt-
ning set fra de offentlige finansers side. Endelig indebærer 
boligskatteaftalen fra samme måned samlet en holdbar-
hedsforbedring. Det lavere skatteprovenu på kort og mel-
lemlang sigt som følge af skatterabatter mv. mere end op-
vejes i det lange løb af, at ejendomsværdiskatten ikke ved-
varende udhules af inflationen som følge af det hidtidige 
nominalprincip. 
 
En faktor, som har meget stor betydning for vurderingen af 
de offentlige finansers sundhedstilstand, er de udskudte skat-
tebetalinger som følge af danskernes pensionsopsparing. Den 
danske private pensionsformue udgør i dag omkring 150 pct. 
af BNP og vokser i fremskrivningen til ca. det dobbelte af 
BNP’s størrelse. Henved 40 pct. heraf består reelt af et of-
fentligt tilgodehavende i form af udskudte skattebetalinger, 
idet indbetalingerne har været fradragsberettigede i skatten, 
men til gengæld vil blive beskattet, når pensionerne til sin tid 
udbetales. Denne udskudte skat udgør dermed et betydeligt 
finansielt aktiv for det offentlige, som imidlertid ikke indgår i 
den officielle beregning af den offentlige nettogæld. 
 

Finanspolitikken 
er overholdbar 
ifølge 
fremskrivningen 

Ny befolkning og 
boligbeskatning 
forbedrer 
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på lang sigt 
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Tabel II.2 Ændringer i forhold til Dansk Økonomi, efterår 2016 

 HBI Årligt beløb Saldo 2040 
 Pct. af BNP ------Mia. kr.----- Pct. af BNP 

Udgangspunkt: Fremskrivning 
fra efterår 2016 

 
0,5 

 
10 

 
-0,3 

Nye befolkningsdata    +0,1 +1 +0,1 
Aftale om boligbeskatning +0,1 +3 -0,1 
Øvrige ændringer til 2025 +0,4 +8 0,3 
Ny fremskrivning 1,0 22 0,0 

Anm.: HBI = holdbarhedsindikator. Milliardbeløb er beregnet med udgangspunkt i strukturelt BNP i
2017, som er beregnet til 2.160 mia. kr. Nye befolkningsdata dækker over såvel en nyere be-
folkningsfremskrivning som opdaterede data for erhvervsfrekvenser mv., hvoraf den først-
nævnte dog er langt den vigtigste kvantitativt. 

Kilde: DREAM og egne beregninger. 
 
 
Betydningen af den udskudte skat på pensionsformuerne 
kan illustreres ved en beregning, hvor man medregner vær-
dien af den udskudte skat. I så fald ville man i stedet for en 
offentlig nettogæld have en nettoformue på over 50 pct. af 
BNP i dag stigende til 100 pct. af BNP på lang sigt i frem-
skrivningen, jf. figur II.4. Samtidig hidrører en tilsvarende 
andel af den løbende forrentning i pensionskasserne fra den 
udskudte skat og vil også tilfalde den offentlige sektor på 
udbetalingstidspunktet. Hvis man indregnede dette afkast i 
de offentlige nettorenteindtægter og dermed den løbende 
offentlige saldo, ville denne blive permanent forbedret med 
flere pct. af BNP. Der ville dermed være et meget stort over-
skud på den strukturelle saldo i hele fremskrivningsperioden.  
 
 

Årlige implicitte 
renteindtægter 
udgør ca. 3 pct.  
af BNP 
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Figur II.4 Betydningen af udskudt skat i pensionsfor-
muen 

 

 

Anm.: Saldo og nettoformue inklusive pension medregner virkningen
af de implicitte tilgodehavender, som den offentlige sektor har i
form af udskudt skat i pensionskasserne. Det er beregnings-
mæssigt antaget, at udskudt skat udgør 40 pct. af den ubeskat-
tede pensionsformue, og at de implicitte årlige renteindtægter
efter skat beløber sig til 4 pct. af dette tilgodehavende. 

Kilde: DREAM og egne beregninger. 

II.3 Sammenligning med regeringen 

I april 2017 har regeringen offentliggjort sin seneste lang-
sigtede fremskrivning for Danmarks økonomi som en del af 
Danmarks Konvergensprogram 2017 (KP17). Regeringens 
holdbarhedsberegning indebærer en holdbarhedsindikator 
på 0,9 pct. af BNP og er dermed omtrent på linje med frem-
skrivningen i nærværende kapitel.2 Der er imidlertid en 
væsentlig forskel i saldoprofilen. Regeringen forudsætter en 
mere positiv udvikling i den primære saldo på det helt lange 
sigt, men et mere negativt niveau helt frem til omkring 
2070, jf. figur II.5. 
 

 
2) Ser man bort fra virkningerne af boligskatteaftalen fra maj 2017 

(som ikke er indregnet i KP17), er de to HBI-størrelser endnu me-
re ens: henholdsvis 0,87 og 0,88 pct. af BNP. 
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Figur II.5 Saldoforskelle 

Primær saldo  Saldo 

 

 

Anm.: Figuren viser udviklingen i regeringens nyeste langsigtede fremskrivning og fremskrivningen
i nærværende kapitel. Efter 2025 skal forløbene fortolkes som udviklingen i de strukturelle
saldi. 

Kilde: KP17, DREAM og egne beregninger. 
 
 
I regeringens fremskrivning er saldoen fortsat i konflikt med 
budgetlovens grænse på et underskud på ½ pct. af BNP i en 
årrække fra ca. 2030 til ca. 2050. Også KP17 er dog lidt 
mere positiv med hensyn til de offentlige finanser på den 
lange bane end regeringens foregående langsigtede frem-
skrivning i august 2016, hvor holdbarhedsindikatoren var 
0,7 pct. af BNP og saldoen i alle årene efter 2025 lidt ringe-
re end i KP17. 
 
Der er en lang række forskelle på fremskrivningsmetoder og 
-forudsætninger i henholdsvis KP17 og fremskrivningen i 
nærværende kapitel, jf. tabel II.3. I 2039, hvor hængekøjen 
når sit lavpunkt i KP17, udgør saldoforskellen 1,2 pct. af 
BNP. Halvdelen heraf kommer fra forskelle i de indregnede 
nettorenteudgifter, og den anden halvdel fra forskelle i den 
primære saldo.  
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 Tabel II.3 Forskelle til KP17 

   HBI Saldo 2040 
1. DØR maj 2017  1,0 0,0 
2. DØR eksklusive aftale om boligskat   -0,1 +0,1 
3. Ændret fremskrivning til 2025  -0,3 -1,0 
4. Intet nominalprincip for boliger  +0,2 +0,1 
5. Intet nominalprincip for punktafgifter  +0,3 +0,3 
6. Sund aldring i tre år (ikke seks)  -0,2 -0,1 
7. Ændret kollektivt off. forbrug   +0,2 -0,1 
8. Energiafgiftsprovenufalda)  -0,1 -0,0 
9. Ændret privat forbrugsandel  -0,1 -0,1 
10. Ændrede offentlige investeringer  -0,0 +0,3 
11. Forrentning kontra kursgevinster  +0,0 -0,4 
12. Øvrige forskelle  -0,0 -0,2 
13. Danmarks Konvergensprogram 2017  0,9 -1,0 

a) Her regnes på konsekvensen af et strukturelt fald i energiafgifterne, som forudsættes i bl.a.
DREAM (2011). 

Anm.: Tallene i punkt 1 og 13 angiver niveauer, mens de øvrige tal angiver ændringer. Beregninger-
ne i tabellens punkt 1-10 er foretaget ved kumulerede modelberegninger på DREAM. Betyd-
ningen af hvert enkelt forhold vil kunne afhænge af den rækkefølge, hvori de forskellige æn-
dringer foretages. “Øvrige forskelle” dækker bl.a. over, at befolkningsfremskrivningerne ikke
er identiske i de to forløb. De enkelte beregninger er nærmere beskrevet i et baggrundsnotat
på De Økonomiske Råds hjemmeside.  

Kilde: DREAM, KP17 og egne beregninger. 
 
 
En anden måde at opgøre forskellen på er at undersøge, 
hvor meget der skyldes forskelle på mellemlang sigt, dvs. 
indtil 2025. Et forløb, der følger udviklingen i de offentlige 
finanser mv. i KP17 frem til 2025, men med Det Økonomi-
ske Råds forudsætninger (bortset fra boligskatteaftalen) i 
øvrigt, vil udvise et underskud på saldoen i 2040 på 0,8 pct. 
af BNP og en HBI på 0,6 pct. af BNP, jf. tabellens punkt 3. 
Forskellene på mellemlang sigt er således en dominerende 
årsag til den samlede saldoforskel i 2040. 2025-saldoen i 
KP17 udgør -0,1 pct. af BNP, hvilket er en forringelse på 
knap 0,7 pct.point i forhold til forløbet i punkt 2. I tiden 
henimod 2040 forøges denne forskel til 1,0 pct. af BNP som 
følge af de højere renteudgifter i forløbet i punkt 3. 

Forskelle indtil 
2025 afgørende 
for hængekøjens 
størrelse 
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Det Økonomiske Råd forudsætter, at nominalprincippet for 
giftskatter mv. fortsætter indtil 2100, hvilket medfører en 
mærkbar forringelse af såvel HBI som saldo, jf. tabellens 
punkt 5. I modsat retning trækker, at der i regeringens frem-
skrivning er forudsat et trendmæssigt fald i energiafgifts-
provenuet, jf. punkt 8. De to fremskrivninger har en række 
forskelle med hensyn til fremskrivningsprincipper for of-
fentligt og privat forbrug og offentlige investeringer, der dog 
i vidt omfang modvirker hinanden, jf. punkt 6, 7, 9 og 10.  
 
En forskel, som ikke påvirker holdbarheden, men giver en 
markant forskel på den officielt beregnede saldo, er behand-
lingen af afkastet for offentlige aktiver og passiver. I nær-
værende fremskrivning forudsættes det, at begge forrentes 
med en rente på 4,75 pct. Regeringen forudsætter også et 
ensartet afkast (på 4,5 pct.), men sådan, at en del af afkastet 
på aktiverne består af systematiske omvurderinger (kursge-
vinster) svarende til 1 pct., som ikke indgår i saldoen, selv-
om de påvirker de offentlige finanser positivt. Da de offent-
lige aktiver forudsættes at udgøre henved 40 pct. af BNP på 
lang sigt, medfører denne forskel, at den offentlige saldo 
permanent forringes med ca. 0,4 pct. af BNP, jf. punkt 11. 
Anvendte man samme antagelse i nærværende fremskriv-
ning, ville underskuddet på saldoen lige akkurat overstige ½ 
pct. af BNP i de to år med størst underskud (2034 og 2035).  
 
De systematisk positive omvurderinger, som historisk be-
kræftes af Danmarks Statistiks opgørelser af ændringer i 
værdien af de offentlige aktiver, har den konsekvens, at 
udviklingen i nettogælden systematisk vil afvige fra saldo-
en. Dermed kan saldoens størrelse og fortegn afspejle den 
offentlige porteføljesammensætning snarere end nogen 
tidsmæssig finansieringsforskydning. Saldoen er dermed 
ikke nødvendigvis noget særlig præcist udtryk for, om sta-
tens nettoforpligtelser stiger eller falder. Det gælder særligt, 
når saldoen i udgangspunktet er ret tæt på balance. 
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II.4 Finanspolitiske regler på den lange bane 

Dette afsnit diskuterer ud fra nogle grundlæggende princip-
per, hvilke finanspolitiske regler, eksempelvis for udviklin-
gen i gæld og saldo, der kan supplere målet om en holdbar 
finanspolitik. Diskussionen ender med at konkludere, at de 
eksisterende rammer for den danske finanspolitik på mange 
måder fungerer hensigtsmæssigt, men der stilles spørgs-
målstegn ved det fornuftige i at planlægge og styre efter en 
(stort set) balanceret strukturel saldo i hele det fremtidige 
forløb. 
 
Det er et overordnet princip for Danmarks finanspolitik, at 
den skal være holdbar. Ifølge de beregninger, som såvel den 
danske regering som Det Økonomiske Råd foretager, har 
dette siden 2012 været opfyldt med holdbarhedsindikatorer, 
der p.t. udgør omkring 1 pct. af BNP. Der er imidlertid også 
andre officielle krav til finanspolitikken, som stammer enten 
fra EU-regler eller fra selvpålagte danske regler. Stabilitets- 
og vækstpagten sætter således en grænse for underskud på 
den faktiske saldo på 3 pct. og en grænse for ØMU-gælden 
på 60 pct. af BNP. Samtidig må den strukturelle saldo ikke 
overskride et underskud på ½ pct. af BNP ifølge budget-
loven. Ifølge den nuværende mellemfristede 2020-plan skal 
der være balance på saldoen i 2020 – en restriktion, som 
oprindelig blev udregnet på baggrund af, at balance på sal-
doen i dette år netop var forenelig med en holdbar finanspo-
litik. Såfremt en ny beregning viser, at finanspolitikken ikke 
længere vurderes at være holdbar eller saldoen i 2020 udvi-
ser underskud, skal der ske en tilpasning, når udgiftsloftet 
for det fjerde år fastsættes i august måned. 
 
I det følgende diskuteres, hvilke regler der er hensigtsmæs-
sige for den overordnede finanspolitiske udvikling i de 
kommende årtier. Diskussionen er struktureret således, at 
der først gøres opmærksom på nogle omkostninger ved at 
operere med en regel om et balanceret budget – og dermed 
også Danmarks ½ pct.-grænse for den strukturelle saldo, der 
de facto er næsten lig med et balanceret budget. Derefter 
tages udgangspunkt i spørgsmålet, om der overhovedet er 
brug for andre finanspolitiske regler, end at finanspolitikken 
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skal være holdbar. Efterfølgende præsenteres så en række 
relevante argumenter mod denne position.  
 
Der er fordele ved at kunne udnytte de internationale kapi-
talmarkeder til at udjævne midlertidige udsving i saldoen. 
Der er således færre forvridninger forbundet med at kunne 
opretholde konstante skattesatser og serviceniveauer, selv-
om skattegrundlaget svinger fra år til år, jf. Barro (1979) og 
Andersen og Pedersen (2005). Ofte formuleres det sådan, at 
skatteudjævning er bedre end gældsudjævning.   
 
En saldo, der altid mindst er (stort set) i balance, vil over tid 
også føre til, at der ikke er nogen nettogæld. Sådan en situa-
tion kan medføre, at selv investeringer, der vil give et højt 
samfundsøkonomisk afkast, ikke vil blive gennemført, jf. 
Dansk Økonomi, efterår 2016. Det offentlige investerings-
niveau kan derfor blive inefficient lav. Dette argument gæl-
der ikke kun for offentlige investeringer i snæver forstand, 
men også for udgifter til andre tiltag (f.eks. uddannelse og 
klimapolitik), hvis forventede gevinster først vil materialise-
re sig med en vis tidsforsinkelse. 
 
Som nævnt betyder en holdbar finanspolitik, at de offentlige 
finanser vil være solvente både nu og i fremtiden, og at den 
offentlige gældskvote aldrig vil komme til at vokse ukon-
trollabelt. Med de ovennævnte omkostninger ved at lægge 
yderligere bånd på finanspolitikken in mente kunne man i 
princippet derfor mene, at betingelsen om, at finanspolitik-
ken skal være holdbar, burde være tilstrækkelig for at sikre 
sunde offentlige finanser. Der kan imidlertid fremføres en 
række argumenter mod dette standpunkt: 
 

1. Holdbarhedsberegninger indeholder meget stor 
usikkerhed, og mange af forudsætningerne vil gi-
vetvis ikke blive realiseret. 

2. En holdbar udvikling forudsætter, at udviklingen 
vurderes som troværdig på de finansielle markeder. 
Derfor bør den økonomiske politik være opmærk-
som på de forhold, som formodes at spille en rolle 
for finansmarkedernes vurdering af et lands vilje og 
evne til at betale sin offentlige gæld. 
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3. HBI er ikke tilstrækkelig operationel for embeds-
mænd og politikere, der skal lægge mellemfristede 
planer og forhandle finanslove mv. 

4. Det politiske system kan indebære en systematisk 
tendens til for kortsigtet tænkning og for store un-
derskud på saldoen, og en HBI-restriktion alene er 
ikke et tilstrækkeligt værn herimod. 

5. En holdbar finanspolitisk fremskrivning er ikke 
nødvendigvis intergenerationelt retfærdig. 

6. Danmark er under alle omstændigheder bundet af 
EU-forpligtelser med hensyn til saldo- og gælds-
mål. 
 

I det følgende diskuteres disse spørgsmål hver for sig. 
 
Usikkerhed i holdbarhedsberegninger 
 
Det er helt oplagt, at der er stor usikkerhed om mange af de 
grundlæggende forudsætninger i såvel Det Økonomiske 
Råds som regeringens lange fremskrivninger. Med meget 
stor sandsynlighed vil en række faktorer om f.eks. 15 år vise 
sig at have udviklet sig anderledes end i de nuværende 
fremskrivninger. Man kan se, at det har været tilfældet i de 
forgangne 15 år, hvis man sammenligner den faktiske histo-
riske udvikling med de forudsætninger, man for 15 år siden 
indlagde i datidens holdbarhedsberegninger. Demografi, 
arbejdsstyrkeudvikling, renteniveau, vækst mv. er ændret 
mærkbart. Ligeledes er regnemetoderne blevet ændret og 
gennemgående raffineret, så der nu tages højde for forhold, 
som ikke indgik i beregningerne for 15 år siden. Sådanne 
metodeændringer kan også påvirke den målte holdbarhed. 
 
Derudover kan usikkerheden tænkes at stige, jo længere 
tidshorisonten er. Da en holdbarhedsberegning i princippet 
sammenvejer de fremtidige under- og overskud på den pri-
mære saldo i al fremtid, har den fjerne fremtid samtidig 
relativt stor vægt i beregningen af holdbarheden. Hele over-
holdbarheden på 1 pct. af BNP skyldes således de bereg-
nede primære overskud efter 2040, jf. tabel II.4. Som ud-
gangspunkt for tabellen er den samlede værdi af de tilbage-
diskonterede primære under- og overskud i de angivne peri-
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oder beregnet. Dermed kan de enkelte perioders betydning 
for den samlede holdbarhedsindikator angives. 
 
 
Tabel II.4 HBI-bidrag fra enkelte perioder 

 Pct.   
Initial gæld -4,2    
2017-25 0,7   
2026-40 1,2   
2041-80 40,1   
2081+ 62,2   

Anm.: Tabellen viser, hvor stor en andel af den samlede HBI på 1 pct. 
af BNP som den pågældende tidsperiode bidrager med. Hver
periodes bidrag afhænger af såvel den primære saldos størrelse
i den pågældende periode som afstanden til 2017. Eksempelvis 
bidrager den primære saldo i 2025 og i 2105 begge med ca. 
0,65 pct. af den samlede overholdbarhed. Det skyldes, at en 
vækstkorrigeret krone i 2105 tæller tre gange så lidt som en 
vækstkorrigeret krone i 2025, men til gengæld er det beregnede 
overskud på den primære saldo i 2105 i vækstkorrigerede kro-
ner ca. tre gange så stort som det beregnede overskud i 2025. 

Kilde: DREAM og egne beregninger. 
 
 
Man kan mene, at den kendsgerning, at hele overholdbarhe-
den ifølge tabel II.4 kommer i den fjerne fremtid, er et klart 
argument for at udskyde tilpasningen til en netop holdbar 
situation til den tilsvarende fjerne fremtid. Det bør dog be-
mærkes, at tallene i tabellen er ganske følsomme overfor 
institutionelle arrangementer. Eksempelvis ville en holdbar-
hedsneutral overgang til beskatning af pensioner fra ud- til 
indbetalingstidspunktet forskubbe de primære saldi kraftigt 
frem mod nutiden og dermed ændre profilen i tabellen dra-
matisk.  
 
At fremtiden er ukendt, er et grundvilkår, som det ikke er 
muligt at forandre, men det er vigtigt at indrette sig, så man 
håndterer usikkerheden bedst muligt. En forudsætning for at 
føre finanspolitik efter en holdbarhedsstrategi er derfor og-
så, at man til stadighed er opmærksom på at opdatere målet 
for at holde øje med, om finanspolitikken er holdbar, og at 
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ændre den økonomiske politik, hvis det viser sig ikke at 
være tilfældet. En holdbar finanspolitik er dermed ikke no-
get, man opnår én gang for alle, men en løbende proces, og 
kursen bør justeres, hver gang det indses, at afgørende for-
udsætninger har ændret sig.  
 
Denne betingelse er symmetrisk – usikkerheden kan både gå 
i retning af, at fremtiden udvikler sig værre eller bedre end 
forudset, og overholdbarhed kan på linje med uholdbarhed 
være forbundet med realøkonomiske omkostninger. En 
permanent overholdbar finanspolitik betyder, at befolknin-
gen i al fremtid kommer til at aflevere mere i skat til det 
offentlige, end man får tilbage i form af overførsler og tje-
nester. Det er ikke hensigtsmæssigt, og begge situationer 
bør derfor på et tidspunkt føre til en ændring i den økono-
miske politik. Man kan dog godt forestille sig, at man i en 
periode ønsker at opbygge et ekstra offentligt råderum for 
på et fremtidigt tidspunkt at kunne udmønte dette i skattelet-
telser eller højere offentlige ydelser. Indtil denne konkrete 
udmøntning rent faktisk vedtages, vil et sådant forløb blive 
vurderet som overholdbart. En sådan midlertidig beregnet 
overholdbarhed kan være berettiget, eksempelvis af hensyn 
til fordelingen mellem generationerne, men det er naturligt, 
at en sådan prioritering ledsages af et gennemtænkt ræson-
nement for, hvorfor en sådan tidsmæssig forskydning af de 
offentlige indtægter og udgifter skønnes at være optimal. 
 
Den store usikkerhed gør det naturligt at spørge, om man 
ikke bør foretage en offentlig opsparing ud fra et forsigtig-
hedsmotiv for at undgå, at man kommer ud i en uholdbar 
situation fremover. Sådan et spørgsmål vil også involvere 
en fordelingsmæssig problemstilling mellem generationer-
ne, jf. den senere diskussion heraf. Som eksempel kan man 
tage usikkerhed om den fremtidige gennemsnitlige arbejds-
tid. Det er langtfra utænkeligt, at befolkningen på et tids-
punkt vil ønske at omsætte stigende levestandarder til en 
situation med mere fritid. I Dansk Økonomi, efterår 2016 
beregnedes det, at en nedgang i arbejdstiden på ca. 20 pct., 
omtrent svarende til en 30 timers arbejdsuge, vil forringe 
HBI med knap 3 pct. og dermed isoleret set medføre en 
klart uholdbar finanspolitik. Det er imidlertid ikke oplagt, at 
muligheden for sådan en fremtidig udvikling bør føre til en 
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forsigtighedsopsparing i dag. På det tidspunkt, en eventuel 
bred nedgang i arbejdstiden vil manifestere sig, uanset om 
det sker via overenskomsterne eller i form af, at frekvensen 
af deltidsjob stiger, vil det blive registreret i de data, der 
indgår i holdbarhedsberegningerne. Man vil så på det tids-
punkt skulle justere kursen, og der kan argumenteres for, at 
det er rimeligt, at det er de generationer, der får gevinsten 
ved at ændre arbejdstiden i form af større fritid, der også 
selv må finansiere den.  
 
Samme argument kan anføres med hensyn til usikkerheden 
om, hvorvidt fremtidige regeringer rent faktisk vil føre en 
uændret finanspolitik, som den forudsættes i de langsigtede 
fremskrivninger. Man kan godt forestille sig, at fremtidige 
regeringer kan have et ønske om at foretage skattelettelser 
eller eksempelvis en mindre forhøjelse af aldersgrænserne 
for folkepension og efterløn, end de nuværende regler fore-
skriver. Der kan også være gode grunde til en sådan ander-
ledes prioritering på et fremtidigt tidspunkt, men igen kan 
det virke rimeligt, at de generationer, der får glæde af så-
danne lempelser, selv finansierer dem. Usikkerhed om så-
danne forhold fører derfor ikke i sig selv naturligt til et be-
hov for en særlig offentlig forsigtighedsopsparing. Hvis 
man frygter, at fremtidige generationer uden egen skyld kan 
blive ramt af et alvorligt stød, som forringer deres situation, 
kan det imidlertid tale for en sådan forsigtighedsopsparing. 
Et eksempel kunne være, at omkostningerne ved klimaud-
viklingen bliver uventet store.  I dette tilfælde er der tale om 
et samspil mellem intergenerationelle fordelingsbetragtnin-
ger og hensyn til usikkerheder i fremskrivningens forudsæt-
ninger.  
 
Der kan derudover ligge et alvorligt problem i den hypoteti-
ske situation, at HBI-vurderingen ændres markant til det 
værre på et tidspunkt, hvor et land allerede har oparbejdet 
en betydelig gæld i tiltro til en mere positiv fremtid, der så 
pludselig fortoner sig. I så fald kan landet få et refinansie-
ringsproblem, der i sig selv forværrer problemet via rente-
stigninger og dermed skaber en selvstændig ekstra HBI-
forværring. Her er der en asymmetri, idet et tilsvarende 
problem næppe vil opstå, hvis HBI-vurderingen pludselig 
ændres markant til det bedre på et tidspunkt, hvor landet 
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allerede har oparbejdet en betydelig offentlig nettoformue i 
tiltro til en kommende bølgedal. Dette giver et argument 
for, at en rimelig yderligere restriktion på finanspolitikken 
udover en ikke-negativ HBI vil være, at landet aldrig kom-
mer op på et for stort gældsniveau – hvor “for stort” altså 
defineres af, hvornår kreditorer mv. begynder at tvivle på, at 
landet kan håndtere en HBI-forværring fornuftigt. 
 
Relevans for de finansielle markeder 
 
Man kan sagtens forestille sig, at for de finansielle markeder 
er officielle HBI-beregninger ikke så vigtige som andre 
faktorer, når de skal tage stilling til, hvor usikker en investe-
ring danske statsobligationer er. Det kan skyldes, at investo-
rer er mindre velinformerede og tager udgangspunkt i enkle-
re nøgletal end en HBI, eller ganske enkelt at de ikke har 
tillid til officielle HBI-beregninger. Da deres vurderinger vil 
afgøre statsobligationsrenten, kan fremtidig skepsis på de 
finansielle markeder – begrundet eller ubegrundet – i sig 
selv ændre på en vigtig forudsætning i fremskrivningen og 
dermed gøre et forløb, der egentlig er holdbart ifølge den 
forudsatte rente, til et uholdbart forløb givet en højere rente, 
jf. diskussionen i Dansk Økonomi, forår 2011. 
 
Der eksisterer en række empiriske undersøgelser af, hvad 
ratingbureauer lægger vægt på, når de skal kreditvurdere 
statsgæld. Mellios og Paget-Blanc (2006) fremhæver udover 
realøkonomiske forhold som offentlig gældskvote, beta-
lingsbalance, vækst og inflation især et lands forhistorie 
med hensyn til at overholde gældsforpligtelser og kvaliteten 
af de økonomisk-politiske institutioner (målt ved eksempel-
vis indikatorer for politisk stabilitet og korruption). Afonso, 
Gomes og Rother (2011) peger ligeledes på de historiske 
erfaringer med tilbagebetaling af gæld og det politiske sy-
stems effektivitet som vigtige langsigtede determinanter ved 
siden af udlandsgæld og valutareserver. de Vries og de 
Haan (2015) tester en model, hvor kreditvurderingen for 13 
europæiske lande i perioden 1995-2011 afhænger af BNP-
vækst, BNP pr. capita, investeringskvote, inflation, ledig-
hed, saldokvote, gældskvote og betalingsbalance. Alle de 
nævnte variable var statistisk signifikante – bortset fra den 
offentlige saldo. 
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Sammenfattende ser det ud til, at tillid til, om institutionerne 
i landet kan forventes at leve op til deres ansvar og skride 
ind, hvis der kommer tegn på en uholdbar udvikling, som 
målt ved landets historiske overholdelse af sine gældsfor-
pligtelser og forskellige indikatorer for de politiske institu-
tioners kvalitet, er afgørende. Derudover er der tegn på, at 
gældens faktiske niveau også tænkes at spille ind. OECD 
(2014) regner således med et gældsniveau på 75 pct. af BNP 
som tærskel for, hvornår statsgælden begynder at påvirke 
renteniveauet, baseret på undersøgelsen i Égert (2010). Det 
er derimod sværere at finde tegn på, at udsving i saldoen i 
en situation, hvor gælden er moderat, har nogen mærkbar 
virkning. Det virker dermed heller ikke sandsynligt, at en 
midlertidig og planlagt overskridelse af underskudsgrænsen 
på ½ pct. i de værste hængekøjeår skulle påvirke Danmarks 
troværdighed og dermed rentebetalinger mærkbart – så læn-
ge underskuddene ikke bliver af en størrelsesorden, der 
fører til en væsentlig højere gældskvote.  
 
HBI er ikke tilstrækkeligt operationel på kortere sigt 
 
En holdbar finanspolitisk udvikling kan opnås ved uendelig 
mange forskellige profiler for den offentlige saldo. Den 
giver derfor ikke i sig selv nogen klar rettesnor for politike-
re, der skal træffe beslutninger med en kortere tidshorisont 
(f.eks. en finanslov). Der lader til at være grundlæggende 
tilfredshed med den tredeling i tidsperspektiver, vi har ud-
viklet i finanspolitikken herhjemme siden 1997. Den bygger 
på det helt lange sigt med en holdbarhedsberegning, der er 
grundlag for de øvrige niveauer, den mellemfristede tids-
horisont på 5-10 år, hvor regeringen kan udpege sine strate-
giske ønsker i den økonomiske politik og forsøge at skaffe 
flertal for dem i Folketinget, og den konkrete udmøntning i 
løbende finanslove og andre specifikke tiltag.  
 
Der er dermed også behov for at operationalisere et HBI-
krav til dels en overordnet mellemfristet målsætning og dels 
konsekvenserne heraf fra år til år. En mulighed er at over-
sætte holdbarhedsberegningen til et mål for saldoen i slut-
året for den mellemfristede fremskrivning, eventuelt supple-
ret med enten en sti for den strukturelle saldo indenfor den 
mellemfristede periode eller et mål for gælden i slutåret. 
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Dette svarer overordnet til situationen i dag. Med 2020-
planen blev eksempelvis fastsat et mål om balance i 2020, 
som netop implicerede en finanspolitik, der fremadrettet var 
holdbar. Dette mellemfristede mål kunne eventuelt opdate-
res løbende i takt med, at forudsætningerne i holdbarheds-
beregningen ændres. 
 
Der er imidlertid et problem i, at man kan komme til at 
overjustere den økonomiske politik, hvis man hele tiden 
indretter den efter at være lige præcis holdbar. Givet at HBI 
jævnligt ændres, både som følge af ny udefrakommende 
information og som følge af mere tekniske justeringer, som 
i praksis forekommer fra tid til anden, og givet at mange af 
disse løbende ændringer over tid vil ophæve hinanden, kan 
det være upraktisk at justere kursen for tit; på den anden 
side bør man heller ikke vente for længe. Der er hermed en 
udfordring med hensyn til at finde den rette balance mellem 
at justere for ofte/meget og for sjældent/lidt. 
 
Politikfejl giver systematisk tendens til for store under-
skud 
 
I mange vestlige lande fandt en kraftig offentlig gældsæt-
ning sted efter 1980. Som svar herpå voksede en omfattende 
fagøkonomisk litteratur frem, der forsøgte at forklare denne 
udvikling. Bidragene har typisk peget på mulige imperfek-
tioner i den politiske beslutningsproces, der kan resultere i 
for kortsigtede beslutninger og en systematisk tendens til for 
høj gældsætning. Disse tanker har givetvis en del appel 
blandt såvel embedsmænd og forskere som hos politikere 
selv. 
 
Auerbach (2009), Alesina og Passalacqua (2015) og Portes 
og Wren-Lewis (2015) giver overblik over de vigtigste bi-
drag og mekanismer. Der kan således være informations-
problemer: I tilfælde af mangelfuld information kan en re-
gering udnytte befolkningens manglende indsigt til at tilby-
de skattelettelser uden at gøre vælgerne opmærksomme på, 
at de skal betales senere. Såvel regeringen som vælgerne 
kan have hyperbolske præferencer, så de lægger for lidt 
vægt på forhold i den fjerne fremtid. Der kan også være 
valgtænkning - f.eks. kan det være optimalt for en regering 
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at sætte landet i gæld for at begrænse mulighederne for 
fremtidige regeringer af en anden politisk farve. Fælledens 
problem kan gøre sig gældende: Lobbygrupper kan skaffe 
opbakning til for mange udgifter eller skattelettelser, uden 
at omkostningerne bliver internaliseret i den politiske pro-
ces; og der kan være andre former for tidsinkonsistens. Alle 
de nævnte årsager kan give anledning til en inoptimalt høj 
gældsætning. Hvor udbredt disse problemer er i forskellige 
lande, ser blandt andet ud til at bero på kulturelle træk som 
tillid, respekt for love og regler mv., jf. Alesina og Pas-
salacqua (2015).  
 
Generelt vil muligheden for sådanne regeringsfejl give et 
argument for, at politikerne bør binde sig selv på forskellig 
vis via institutionaliserede restriktioner og/eller indføre 
korrektive institutioner som finanspolitiske vagthunde og 
lignende. Hvis man mener, at disse regeringsfejl kan spille 
en potentielt vigtig rolle i den økonomisk-politiske proces i 
Danmark, er der således her et klart argument for mere end 
blot et holdbarhedsmål, som både er meget langsigtet og 
principielt manipulerbart. Også et gældsmål kan være util-
strækkeligt til at undgå en inoptimal intertemporal udvik-
ling, selvom det anses for troværdigt bindende i det lange 
løb, fordi den politiske proces stadig vil kunne akkumulere 
underskud, så gældsmålet nås for hurtigt. Saldomål kan her 
spille en positiv rolle. Denne tankegang er dog ikke i sig 
selv et argument for, at disse saldomål nødvendigvis vil 
indebære en balanceret (strukturel) saldo, eller blot at de 
skal være konstante over tid, uafhængigt af øvrige forhold. 
Eksempelvis kan det være naturligt, at de varierer i takt med 
demografiske svingninger som forholdet mellem små og 
store årgange i de erhvervsaktive år. 
 
Den største fordel ved en fast underskudsgrænse i form af et 
tal som ½ pct. af BNP er formodentlig, at det er meget sim-
pelt og derfor let at forstå og formidle.3 Det kan være en 
fordel, især i et system, der i øvrigt er præget af svage insti-
tutioner. Denne fordel skal altså stilles overfor de tidligere 

 
3) Selve beregningen af den strukturelle saldo ifølge de nuværende 

regler er dog meget teknisk og vanskelig at gennemskue og kon-
trollere for ikke-sagkyndige. 
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nævnte ulemper ved ikke at kunne tage hensyn til i øvrigt 
rimelige forhold som befolkningsudvikling, investeringsøn-
sker mv.  
 
HBI er ikke nødvendigvis intergenerationelt retfærdig 
 
En holdbarhedsberegning er en konsekvensberegning, der 
belyser, om den offentlige sektor vil vedblive med at være 
solvent fremover under en antagelse om uændret finans-
politik plus en række supplerende antagelser om den fremti-
dige udvikling (f.eks. udviklingen i befolkningen, erhvervs-
frekvenserne, den private opsparing mv.). Den er dermed 
hverken en prognose eller nødvendigvis et udtryk for, om 
politikerne og befolkningen finder den fremskrevne udvik-
ling rimelig eller ønskværdig, bl.a. med hensyn til fordelin-
gen mellem de forskellige generationer. Det kræver en selv-
stændig vurdering.  
 
Der findes ikke noget objektivt kriterium til at afgøre, hvil-
ken fordeling af goderne (herunder de goder, som den of-
fentlige sektor leverer) mellem generationerne der er mest 
retfærdig. Det er i sidste ende et politisk spørgsmål. Samti-
dig er det omstændeligt, omend ikke helt umuligt, at opgøre 
de forskellige generationers nettobidrag overfor det offent-
lige (dvs. de enkelte generationers skattebetalinger over 
livet fratrukket de modtagne offentlige ydelser). I Dansk 
Økonomi, forår 2014 blev et generationsregnskab præsente-
ret, der ved brug af både historiske data og en fremadrettet 
fremskrivning under forskellige antagelser beregnede et 
samlet generationsregnskab for alle danskere født i 1930-
2030. Et hovedresultat var, at de ældste generationer (indtil 
årgangene født i midten af 1980’erne) har været netto-
bidragydere, mens de yngre generationer vil være nettomod-
tagere. Hovedårsagen er, at de yngste generationer modsat 
de ældre er vokset op i en tid med en udbygget velfærdsstat 
og derfor som børn og unge har nydt godt af betydelig stør-
re offentlige udgifter end deres forældre.  
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Finansministeriet har for nylig udgivet en publikation, hvor 
de ved siden af den sædvanlige holdbarhedsindikator bereg-
ner en såkaldt “generationsneutral holdbarhedsindikator”, jf. 
Finansministeriet (2017). Her er ideen, at udvalgte offent-
lige regler ikke fremskrives ifølge den eksisterende lovgiv-
ning, men derimod ud fra, hvad der italesættes som et gene-
rationsneutralt princip. Langt den vigtigste forskel er, at 
pensions- og efterlønsalderen efter 2025 holdes uændret 
målt ved antal år, hvor de enkelte generationer beregnes at 
kunne få folkepension (nemlig knap 19 år). Dette medfører 
en noget lavere stigning i aldersgrænserne for efterløn og 
folkepension end forudsat i tabel II.1. Det svækker den fi-
nanspolitiske holdbarhed med ca. 0,8 pct. af BNP eller 17 
mia. kr. Med denne mindre ambitiøse indeksering af til-
bagetrækningsaldrene ville finanspolitikken dermed kun 
være lige godt og vel holdbar. 
 
Det er vanskeligt at opgøre objektivt, hvad der er genera-
tionsmæssigt neutralt.  De forskellige årganges livsvilkår og 
offentlige nettobidrag adskiller sig af mange andre årsager 
end dem, som indgår i Finansministeriets alternative indika-
tor. De generationer, der går på pension i de førstkommende 
år og dermed isoleret set har udsigt til flere antal år på efter-
løn og folkepension, vil ifølge beregningerne i Dansk Øko-
nomi, forår 2014 samlet set alligevel levere et større netto-
bidrag til den offentlige sektor end de yngre årgange, der 
har modtaget betydelig større beløb i den første del af deres 
liv. Samtidig bliver yngre generationer generelt betydelig 
rigere end ældre som følge af den økonomiske vækst, det 
årlige antal arbejdstimer for dem, der er i beskæftigede, er 
historisk faldet mv. Også fremadrettet vil generationernes 
offentlige nettobidrag være forskelligt af andre årsager end 
de undersøgte – f.eks. antages det normalt, at det gennem-
snitlige folkepensionstillæg og udnyttelsen af efterløns-
ordningen systematisk vil ændre sig som følge af ændret 
pensionsopsparing. 
 
Netop den forskelligartede behandling af generationerne 
med hensyn til aldersgrænsen for efterløn og folkepension 
fremhæves imidlertid somme tider som tegn på en uønsket 
forskelsbehandling af de forskellige generationer. Skulle der 
opstå et stærkt politisk ønske om at stille de enkelte gene-

Mindre ambitiøs 
indeksering af 
folkepension vil 
stort set fjerne 
overholdbarhed 

De enkelte 
generationers 
vilkår bør 
vurderes ud fra 
samlet 
betragtning af 
livsforløb 

Beslutning om 
ensartet antal år 
på pension kan 
enten mindske 
eller forøge HBI 



II.4 Finanspolitiske regler på den lange bane 
 

 101 

rationer mere ensartet på dette specifikke punkt i form af en 
mindre ambitiøs aldersregulering, vil dette med de nuvæ-
rende beregningsforudsætninger stort set fjerne den nuvæ-
rende overholdbarhed. Figur II.6 viser således et forløb, 
hvor det antages, at man fra 2030 (hvor den seneste defini-
tivt vedtagne ændring af folkepensionsalderen vil finde 
sted) vælger at indeksere reglerne, så andelen af livet, man 
kan tilbringe på folkepension, vil være konstant. I dette 
forløb er holdbarhedsindikatoren 0,2 pct. af BNP. Hvis man 
alternativt vil ønske at ensarte behandlingen ved yderligere 
at øge aldersgrænserne for de førstkommende årgange af 
pensionister, vil det omvendt forøge den målte overholdbar-
hed.  
 
 
Figur II.6 Samme andel af livet på folkepension 

 

 

Anm.: Figuren viser udviklingen i den offentlige saldo i grundforløbet 
og et alternativ, hvor efterløns- og folkepensionsalderen efter 
2030 indekseres, så andelen af livet, man kan tilbringe på fol-
kepension, er konstant. Det indebærer, at folkepensionsalderen i
2100 er 3½ år lavere end i grundforløbet. 

Kilde: Beregninger på DREAM. 
 
 
Danmark er under alle omstændigheder bundet af EU 
 
Man kan indvende, at en diskussion om, hvilke finanspoliti-
ske regler der er bedst for Danmark, er irrelevant, fordi vi 
under alle omstændigheder er bundet af EU-regler. Ifølge 
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Stabilitets- og Vækstpagten må det faktiske underskud såle-
des ikke overstige 3 pct. af BNP, og ØMU-gælden må ikke 
overstige 60 pct. af BNP. Samtidig tilsiger EU’s Finanspagt, 
som Danmark har tilsluttet sig, at der skal være en grænse 
for underskuddet på den strukturelle saldo, der sikrer, at den 
faktiske saldo ikke kan formodes at overskride 3 pct.-
grænsen.  
 
De fælles finanspolitiske regler i EU er opstået som følge af 
dannelsen af ØMU’en og indførelsen af euroen. I en mønt-
union med fælles valuta, centralbank og pengepolitik er der 
klare argumenter for fælles finanspolitiske regler, da et af 
deltagerlandene ellers ville kunne overvælte nogle af om-
kostningerne ved at føre en uansvarlig finanspolitik på de 
andre deltagerlande. I et vist omfang er de øvrige EU-
medlemslande, der for de flestes vedkommende officielt 
forventes at være kommende ØMU-medlemmer, dog også 
omfattet af de fælles finanspolitiske regler. Stabilitets- og 
Vækstpagtens grænser for den faktiske saldo på 3 pct. og 
gældsgrænsen på 60 pct. gælder således også for ikke-
ØMU-lande, der dog modsat ØMU-landene ikke kan blive 
tildelt bøder, hvis de overtræder grænserne. EU’s Finans-
pagt fra 2012 er obligatorisk for ØMU-lande, men frivillig 
for ikke-medlemslande. Udover eurolandene har Danmark, 
Bulgarien og Rumænien valgt at lade pagtens finanspoliti-
ske regler være bindende for dem selv. Disse landes situati-
on er dermed lidt anderledes end ØMU-landenes, men også 
for Danmark har det betydning, at vores samhandelspartnere 
har sunde offentlige finanser. 
 
Der er imidlertid flere grunde til, at disse regler ikke nød-
vendigvis vil – eller bør – være bindende for Danmark i 
hængekøjeårene, selv hvis udviklingen på saldoen bliver 
mere negativ end i den fremskrivning, der præsenteres her. 
Der foregår således en løbende international økonomfaglig 
og politisk debat om udformningen af EU’s og især 
ØMU’ens finanspolitiske regler, der er blevet ændret flere 
gange tidligere. Det er naturligt, at Danmark deltager i ar-
bejdet i EU for at være med til at udforme disse regler så 
hensigtsmæssigt som muligt. Det er således en mulighed, at 
disse regler på sigt kan blive ændret for alle lande i retning 
af større vægt på landespecifikke krav, der bør indrettes, så 
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de dels kommer til at afhænge af den grundlæggende hold-
barhed og dels af basale institutionelle forhold. Et argument 
for, at dette er realistisk, er, at langt større og vigtigere med-
lemslande end Danmark kan tænkes at få (stigende) proble-
mer med at overholde saldokravene i de kommende årtier. 
 
Et alternativ til ændringer af fælles ØMU- og EU-regler, og 
måske derfor lidt lettere at få gennemført, er en forståelse i 
EU af den særlige rolle, som den meget betydelige udskudte 
skat i pensionskasserne spiller for Danmarks vedkommen-
de. Tog man hensyn til disse store implicitte offentlige akti-
ver og renteindtægterne herfra i beregningen af saldogræn-
serne, ville den offentlige saldo som tidligere anført blive 
permanent forbedret med mere end 2 pct. af BNP, jf. figur 
II.4. Dermed ville selv en permanent forringelse af den pri-
mære saldo på 1 pct. som følge af en afvikling af overhold-
barheden ikke medføre et underskud på saldoen. 
 
Det kan også tænkes, at det ikke vil være nødvendigt med 
egentlige formelle regelændringer for at undgå, at Danmark 
– givet at landet fortsat viser sig at føre en holdbar finans-
politik og ikke får for høj en gæld – løber ind i problemer 
med EU-instanserne. Også de nuværende officielle EU-
regler giver nemlig anledning til mere fleksibilitet end 
Danmarks eget regelsæt. Saldogrænsen på ½ pct. i budget-
loven er således strengere end EU’s mellemfristede mål 
(MTO), som p.t. er 1 pct. af BNP. Det kan dog være pro-
blematisk at skulle justere den danske finanspolitik, hvis EU 
på et fremtidigt tidspunkt skulle beregne en mere restriktiv 
MTO. Under alle omstændigheder vil mere fleksibilitet med 
hensyn til ½ pct.-kravet ikke ændre på 3 pct.-grænsen for 
den faktiske saldo. Vil man overholde denne grænse altid, 
og vil man undgå at føre procyklisk finanspolitik, skal den 
officielt beregnede strukturelle saldo holdes ret tæt på ba-
lance for at give en rimelig sikkerhed for, at man ikke i en 
lavkonjunktur vil blive udfordret af 3 pct.-grænsen for den 
faktiske saldo. 
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Der kan derfor godt opstå en situation omkring eller efter 
2030, hvor hængekøjen vil tvinge til midlertidige saldofor-
bedringer i forhold til et neutralt forløb, selvom det neutrale 
forløb i forvejen er (evt. over-)holdbart. I den situation vil et 
alternativ til realøkonomiske offentlige besparelser eller 
højere skattesatser være en fremrykning af dele af pensions-
beskatningen fra ud- til indbetalingstidspunktet. Det vil 
således give en permanent saldoforbedring at fremrykke 
beskatningen af ATP eller ratepensioner, afhængigt af hvor 
stor en saldoforbedring der anses for hensigtsmæssig. En 
pensionsfremrykning kan implementeres sådan, at den er 
holdbarhedsneutral, samtidig med at den giver en permanent 
officiel saldoforbedring, jf. Dansk Økonomi, efterår 2016.  
 
Den foregående diskussion har peget på en række årsager 
til, at det ikke er tilstrækkeligt alene at tilrettelægge den 
fremtidige finanspolitik ud fra et krav om, at HBI aldrig må 
være negativ. Der er desuden behov for et institutionelt set-
up, der så vidt muligt sikrer, at de foretagne beregninger er 
så troværdige og pålidelige som muligt ud fra informations-
niveauet på det pågældende tidspunkt. Derudover er der 
præsenteret argumenter for en absolut grænse for gælds-
kvotens niveau og for et fortsat system med mellemfristede 
planer, der opererer med et saldokrav i slutåret, der er fast-
sat ud fra, at det sikrer holdbarhed. Disse punkter stemmer 
overordnet godt overens med det nuværende finanspolitiske 
rammeværk. Dog er det problematisk, at ½ pct.- og 3 pct.-
saldogrænserne kan forhindre både holdbare og fornuftige 
intertemporale tilpasninger. Samtidig adresserer de nuvæ-
rende regler ikke den problemstilling, at en overholdbar 
situation naturligt bør give anledning til overvejelser om en 
eventuel kursjustering på samme måde som en uholdbar 
fremskrivning.    

II.5 Sammenfatning 

Kapitlet har præsenteret en ny langsigtet fremskrivning for 
Danmarks økonomi og offentlige finanser. Med de givne 
forudsætninger indebærer fremskrivningen, at Danmarks 
finanspolitik er overholdbar. Holdbarhedsindikatoren er 1,0 
pct. af BNP. Det svarer til, at den primære offentlige saldo 
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kan forværres permanent med 22 mia. kr., uden at den of-
fentlige gæld kommer ud af kurs. Holdbarheden er forbedret 
med ca. ½ pct.point siden fremskrivningen i Dansk Økono-
mi, efterår 2016. Det skyldes bl.a. ophævelsen af nominal-
princippet for ejerboliger og en antagelse om større privat 
opsparing.  
 
Den såkaldte hængekøjeudfordring for saldoen i 2030’erne 
og 2040’erne som følge af, at små årgange afløser store på 
arbejdsmarkedet, vurderes tilsvarende at være mindre nu. I 
fremskrivningen opnår saldoen et maksimalt underskud på 
0,2 pct. af BNP i et par år omkring 2035. Dermed kommer 
Danmark under forudsætningerne i fremskrivningen aldrig i 
konflikt med budgetlovens underskudsgrænse på ½ pct. af 
BNP. Der er dog meget stor usikkerhed om forudsætninger-
ne i sådanne lange fremskrivninger, og usikkerheden kan 
forventes at stige i takt med tidshorisonten. Det kan derfor 
ikke udelukkes, at udviklingen alligevel vil bringe den of-
fentlige saldo i strid med såvel den danske budgetlov som 
EU’s nuværende underskudsgrænser. 
 
Kapitlet diskuterer forskellige begrundelser for at lægge 
bindinger på udviklingen i den fremtidige offentlige saldo 
og gæld udover et krav om, at finanspolitikken til enhver tid 
skal vurderes som holdbar. Det nuværende finanspolitiske 
rammeværk virker i mangt og meget hensigtsmæssigt ind-
rettet. Det er fornuftigt at operere med et grundlæggende 
krav om, at finanspolitikken altid skal kunne vurderes at 
være holdbar, at skabe de bedst mulige forudsætninger for, 
at der er tillid til troværdigheden i denne beregning, og at 
der derudover bør være en absolut øvre grænse for gælden. 
Samtidig forekommer systemet med mellemfristede planer, 
der nærmere udstikker udfordringerne og ambitionerne for 
de kommende 5-10 år, og med fokus på et mål for saldoen i 
slutåret, der er fastsat i overensstemmelse med holdbar-
hedskravet, hensigtsmæssigt. 
 
Selvom saldomål kan spille en positiv rolle, blandt andet 
ved at modveje eventuelle tendenser til for lempelig finans-
politik i det politiske system, behøver disse saldomål imid-
lertid ikke at indebære en (stort set) balanceret strukturel 
saldo, ligesom det heller ikke er påkrævet, at de er konstante 
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over tid, uafhængigt af andre forhold. 3 pct.-underskuds-
grænsen for saldoen og budgetlovens ½ pct.-underskuds-
grænse for den strukturelle saldo er simple og lette at for-
midle, men kan forhindre en fornuftig udnyttelse af de in-
ternationale kapitalmarkeder og medføre et inoptimalt lavt 
offentligt investeringsniveau. Samtidig vil en manglende 
mulighed for at udjævne konsekvenserne af et midlertidigt 
ringere skattegrundlag kunne medføre unødvendige forvrid-
ninger. 
 
Det er således hensigtsmæssigt at have løbende pejlemærker 
i form af mellemfristede saldomål, som er forenelige med 
en holdbar langsigtet finanspolitisk udvikling. Det fore-
kommer imidlertid ikke hensigtsmæssigt med helt faste 
saldogrænser, som indebærer en stort set balanceret struktu-
rel saldo. Man kan udtrykke det sådan, at der er et behov for 
fleksible snarere end statiske saldomål. Danmark bør derfor 
arbejde for, at vi ikke af hensyn til disse saldogrænser i 
fremtiden vil blive tvunget til at foretage realøkonomiske 
opstramninger, som ikke er velbegrundede af andre hensyn. 
Der er en række forskellige måder, hvorpå en sådan situati-
on kan undgås. Det kunne således ske ved en fælles genfor-
handling af EU-reglerne med landespecifikke krav, en sær-
lig aftale med EU om en dansk særregel med hensyn til de 
meget store implicitte pensionsaktiver, en forståelse af, at 
Danmark kan udnytte den fleksibilitet, der allerede ligger i 
de eksisterende regler, og endelig – hvis disse forsøg ikke 
udnyttes eller ikke fører til et resultat – ved at ændre på den 
tidsmæssige placering af offentlige indtægter og udgifter, 
eksempelvis i form af en fremrykning af dele af pensionsbe-
skatningen.  
 
Et mere fleksibelt saldomål, der stadig sikrer en langtids-
holdbar finanspolitisk udvikling, kan eksempelvis fastsættes 
i forbindelse med udarbejdelsen af politiske planer (for ek-
sempel 2020-planer, 2025-planer osv.). Målet for den struk-
turelle saldo i planens slutår kan sættes, så det netop sikrer, 
at finanspolitikken er holdbar. Er der et politisk ønske om at 
reservere flere offentlige midler til fremtidige formål, end 
hvad der umiddelbart skal til for at sikre en netop holdbar 
udvikling, kan det også indgå i fastsættelsen af saldomålet 
som en del af den politiske prioritering i planen. Samtidig 
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bør finanspolitikken tilrettelægges, så gælden ikke oversti-
ger en fastsat gældsgrænse. Vurderingen af holdbarheden og 
den langsigtede udvikling i gælden baseres på veldokumen-
terede og alment anerkendte principper.  
 
Saldomålet for slutåret kan suppleres med mål for den gen-
nemsnitlige strukturelle saldo frem til slutåret for den mel-
lemfristede planlægning eller alternativt et mål for gælden i 
slutåret. I praksis svarer dette til det nuværende system med 
mellemfristede planer med en enkelt forskel: Det skitserede 
rammeværk vil tillade strukturelle underskud på over ½ pct. 
af BNP, så længe det er foreneligt med en holdbar udvik-
ling, der aldrig medfører mere end en moderat offentlig 
gæld. I perioder, hvor små erhvervsaktive årgange eller 
andre forhold trækker i retning af midlertidigt forringede 
offentlige finanser, vil saldomålet naturligt være mere lem-
peligt end i perioder, hvor det modsatte gør sig gældende.  
 
Det er en relativt ny situation, at Danmarks finanspolitik af 
såvel regeringen som formandskabet for Det Økonomiske 
Råd vurderes at være overholdbar med en holdbarhedsindi-
kator, der overstiger ½ pct. af BNP med de anvendte bereg-
ningsforudsætninger. Hvis dette forhold vedvarer i de 
kommende år, er det et relevant spørgsmål, hvordan rege-
ringen og Folketinget vil forholde sig hertil. En situation 
med permanent overholdbarhed vil være forbundet med 
realøkonomiske omkostninger for befolkningen og bør give 
anledning til at justere kursen på et tidspunkt. Det indebærer 
ikke nødvendigvis, at saldoen skal forringes på kortere sigt i 
forhold til den overholdbare fremskrivning. Beslutningen 
herom involverer både spørgsmål om, hvordan man skal 
håndtere den meget betydelige usikkerhed i beregningen, og 
hvilken fordeling mellem de forskellige nulevende og frem-
tidige generationer der vurderes at være rimelig. Derimod 
bør hensynet til hængekøjen og saldogrænserne af de oven-
for anførte grunde ikke være afgørende for beslutningen. 
 
Det fremføres somme tider, at de indekseringsregler, der 
følger af velfærdsaftalen og tilbagetrækningsaftalen, og som 
er en hovedårsag til den forudsatte kraftige forbedring af de 
offentlige finanser på længere sigt, implicerer en urimelig 
generationsfordeling, fordi de forskellige generationer ikke 
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vil opnå at kunne modtage efterløn og folkepension i lige 
mange år eller i den samme andel af livet. Der er dog også 
mange andre forhold, der påvirker de forskellige generatio-
ner, som burde indgå i en samlet vurdering af deres vilkår. 
Tidligere beregninger fra formandskabet for Det Økonomi-
ske Råd har peget på, at de årgange, der i disse og de først-
kommende årtier går på pension, som helhed over livet vil 
være nettobidragydere til det offentlige, modsat de årgange, 
der er født efter 1980’erne – også selvom man tager hensyn 
til, at de førstnævnte vil opnå flere år med adgang til efter-
løn og folkepension. 
 
Beregninger i nærværende kapitel viser, at en langsommere 
indeksering, så antal år på folkepension bliver proportionalt 
for alle generationer fra 2030, vil reducere holdbarhedsindi-
katoren til 0,2 pct. af BNP og dermed indebære en finans-
politik, der er lige godt og vel holdbar. Dette er således én 
mulig måde at disponere “overholdbarheden” på, hvis man 
opfatter en ens behandling af alle generationer på dette om-
råde som vigtigt. Alternativt kan man politisk ønske at give 
alle generationer samme antal år eller livsandel med ret til 
folkepension, men samtidig at øge det samlede antal år på 
arbejdsmarkedet for i stedet at prioritere skattelettelser eller 
flere midler til offentligt forbrug. I så fald kan man i stedet 
beslutte at hæve tildelingsaldrene yderligere i de kommende 
årtier i forhold til de nuværende aldersindekseringsregler. 
Dette vil umiddelbart forøge overholdbarheden. Det vil i så 
fald være naturligt at gøre klart, hvornår og hvordan man 
forestiller sig at disponere den offentlige besparelse herved. 
Det vil gøre prioriteringsmulighederne klarere.  
 
Den overholdbarhed, som fremgår af såvel regeringens som 
formandskabets langsigtede fremskrivninger i disse år, bør 
således naturligt på samme måde som en uholdbar frem-
skrivning give anledning til overvejelser om en eventuel 
kursjustering på et tidspunkt. En sådan indebærer som 
nævnt ikke nødvendigvis, at der skal ske en svækkelse af de 
offentlige finanser i de førstkommende år; der kan tænkes 
grunde til, at man vil ønske at udskyde lempelsen til et sene-
re tidspunkt. Det er imidlertid i så fald rimeligt at præsente-
re en klar argumentation herfor, så den relevante afvejning 
bliver klar for befolkningen. Dette spørgsmål vil derfor 
være naturligt at tage op i en kommende 2025-plan.  
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KAPITEL III   

DYNAMISKE EFFEKTER AF OF-
FENTLIGE UDGIFTER 

III.1 Indledning 

I Danmark er der tradition for at indregne såkaldte dynami-
ske effekter af ændringer i skatte- og overførselssystemet. 
Dynamiske effekter er en betegnelse for den påvirkning af 
økonomiens udbudsside, der skyldes husholdningers og 
virksomheders reaktioner på ændringer i rammebetingelser-
ne. Indregningen af dynamiske effekter af ændringer i skat-
te- og overførselssystemet indgår i konsekvensberegninger, 
hvor det vurderes, om en skattereform eller omlægning af 
indkomstoverførslerne er finansieret. Derudover indgår de i 
mellemfristede fremskrivninger, hvor politiske aftaler ind-
arbejdes.  
 
Der er ikke samme tradition for at indregne dynamiske ef-
fekter af ændringer i det offentlige forbrug eller i de offent-
lige investeringer. Det er imidlertid sandsynligt, at en del af 
de ydelser, den offentlige sektor stiller til rådighed for bor-
gerne, påvirker virksomheders og husholdningers adfærd og 
dermed økonomiens udbudsside. Udgifter på eksempelvis 
uddannelses- og sundhedsområdet, tilskud til børnepasning 
og investeringer i infrastruktur vil højst sandsynligt have en 
effekt på husholdningernes arbejdsudbud og det gennem-
snitlige produktivitetsniveau i samfundet. 
 
Når der ikke aktuelt findes generelle regneprincipper for de 
dynamiske virkninger af offentligt forbrug og investeringer, 
skal det ses i lyset af, at det af flere årsager er mere kom-
plekst at indregne adfærdsvirkninger af ændringer i disse 
end af skatteændringer. En ændring i beskatningen af ek-
sempelvis arbejdsindkomst vil have en direkte effekt på den 
efter-skat-indkomst, en husholdning kan opnå ved at udbyde 
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sin arbejdskraft. Offentligt forbrug vil typisk kun have indi-
rekte effekt. Dertil kommer, at der er et stort og forskellig-
artet sæt af udgifter. Det er derfor et særdeles stort arbejde 
at få det fulde overblik over de dynamiske effekter herved. 
 
Kapitlets formål og afgrænsning 
 
Dette kapitel søger at skabe et struktureret overblik over, 
hvordan ændringer i de offentlige udgifter til forbrug og 
investeringer påvirker økonomiens udbudsside, og diskute-
rer, i hvor høj grad det er muligt at indregne disse effekter i 
makroøkonomiske fremskrivninger og konsekvensbereg-
ninger.  
 
Arbejdet er kun et første lille skridt på vejen. Der udestår et 
meget stort arbejde med at nå frem til konkrete regneregler 
for indregning af dynamiske effekter af offentligt forbrug og 
investeringer på en lang række områder.  
 
Det langsigtede mål bør dog være at få etableret et sæt  
konkrete regneregler for, hvordan ændringer i det offentlige 
forbrug og offentlige investeringer kan forventes at påvirke 
realøkonomien, som svarer til dem, der i dag anvendes for 
skatter og overførsler. Dermed vil der kunne foretages en 
balanceret vurdering af konsekvenserne af ændringer på 
indtægts- hhv. udgiftssiden. Det er en betydelig opgave, 
men samtidig en opgave der er væsentlig for, at politikerne 
har mulighed for at føre økonomisk politik på et retvisende 
grundlag.  
 
Kapitlet beskæftiger sig ikke med spørgsmålet om, hvor stor 
den offentlige sektor bør være. Kapitlet vil heller ikke 
komme nærmere ind på spørgsmålet om, hvorvidt den  
offentlige sektor er hensigtsmæssigt indrettet, herunder om 
nogle af de serviceydelser, der i dag produceres af det of-
fentlige, med fordel kunne produceres i den private sektor.  
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Den danske offentlige sektor 
 
De samlede offentlige udgifter udgør i Danmark ca. 1.000 
mia. kr., svarende til omkring halvdelen af BNP. Den dan-
ske velfærdsmodel er i høj grad baseret på et princip om, at 
staten udbyder universelle ydelser, som i betydelig grad er 
skattefinansierede. Det indebærer, at alle borgere, som op-
fylder nogle generelle betingelser, har lige adgang til en 
række velfærdsydelser uanset deres sociale baggrund og 
størrelsen på deres skattebetaling. Sammenlignet med andre 
lande er den offentlige sektor i Danmark derfor stor, jf. figur 
III.1. 
 

Figur III.1 Offentlige udgifter som pct. af BNP, 2014 
 

 

Anm.: Det bemærkes, at størrelsen af de offentlige udgifter afhænger
af de institutionelle forhold, herunder eksempelvis om
indkomstoverførsler er skattepligtige eller ej 

Kilde: OECD. 
 
 
Tilstedeværelsen af dynamiske effekter på et specifikt om-
råde er ikke i sig selv et argument for at have skattefinansie-
rede offentlige udgifter på dette område. Offentlig indgriben 
i markedsøkonomien bør i stedet begrundes enten ud fra 
tilstedeværelsen af markedsfejl eller fordelingsmæssige 
hensyn. 
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Markedsfejl dækker over forhold, der gør, at markedet ikke 
af sig selv vil give anledning til en effektiv udnyttelse af 
samfundets ressourcer. Et eksempel herpå er såkaldte  
eksternaliteter, dvs. at de valg, den enkelte husholdning 
eller virksomhed træffer, har positive eller negative konse-
kvenser for andre. Forurening er et eksempel på en negativ  
eksternalitet. Forskning og udvikling er et eksempel på en 
positiv. 
 
Markedsfejl kan også forekomme, når nogle aktører på et 
marked har mere information end andre. Sådan asymmetrisk 
information kan eksempelvis bevirke, at forsikrings- eller 
finansielle markeder ikke fungerer ordentligt eller helt  
bryder sammen. 
 
Et tredje eksempel på en markedsfejl er tilstedeværelsen af 
offentlige goder. Kendetegnende for disse typer af goder er, 
at det er vanskeligt at afholde personer, der ikke bidrager til 
finansieringen af dem, fra at nyde godt af godet, hvorfor 
offentlige goder ikke vil blive produceret i tilstrækkeligt 
omfang uden det offentliges indgriben. Eksempler herpå er 
forsvar og retssikkerhed. 
 
En anden begrundelse for offentlig indgriben i markedsøko-
nomien er et politisk ønske om at ændre på den fordeling af 
velstand og velfærd, som markedet ville frembringe i fravær 
af en sådan offentlig indgriben. Fordelingshensynet er ek-
sempelvis hovedbegrundelsen for de universelle elementer i 
den danske velfærdsstat. 
 
På nogle områder er offentlig indgriben begrundet i begge 
forhold. Eksempelvis stilles uddannelse gratis til rådighed i 
Danmark, dels af fordelingsmæssige hensyn og dels fordi 
der kan være markedsfejl, der ellers ville hindre personer i 
at uddanne sig i et hensigtsmæssigt omfang. Det skyldes 
blandt andet, at det kan være vanskeligt for den enkelte 
studerende at lånefinansiere udgifter i forbindelse med  
uddannelse med sikkerhed i fremtidig arbejdsindkomst.  
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Selvom tilstedeværelsen af dynamiske effekter ikke i sig 
selv er et argument for offentlig intervention, ændrer det 
ikke ved, at afvejningen mellem effektivitet og fordeling, 
som politikerne skal forholde sig til i forbindelse med en 
konkret omlægning, afhænger af størrelsesordenen af de 
dynamiske effekter på såvel indtægts- som udgiftssiden. 
Derfor er det en vigtig opgave at få en dybere forståelse af 
de dynamiske effekter af offentligt forbrug og offentlige 
investeringer. 
 
Kapitlets indhold 
 
I næste afsnit præsenteres en teoretisk gennemgang af, 
hvorledes offentligt forbrug og offentlige investeringer må 
formodes at påvirke realøkonomien, og gennem hvilke ka-
naler dette sker. Afsnit III.3 giver et overblik over centrale 
empiriske resultater om sammenhængen mellem den offent-
lige sektor og den økonomiske aktivitet på makroniveau.  
I afsnit III.4 fokuseres der på ét af de udgiftspolitiske områ-
der, som typisk har været nævnt som et område, hvor der 
kan være tilknyttet dynamiske effekter, nemlig børnepas-
ning. Der foretages en analyse af, hvilken betydning tilskud 
til børnepasning og normeringen i børneinstitutioner har for 
forældrenes arbejdsudbud omkring en familieforøgelse.  
I afsnit III.5 diskuteres muligheder for og udfordringer ved 
at indregne dynamiske effekter af offentligt forbrug og  
offentlig investeringer, inden der opsummeres og konklude-
res i afsnit III.6.  

III.2 Teoretiske argumenter for dynamiske 
effekter af offentlige udgifter  

I dette afsnit forklares det, hvordan den offentlige udgifts-
side ifølge økonomisk teori kan påvirke en økonomis lang-
sigtede velstandsniveau ved at påvirke henholdsvis produk-
tiviteten og arbejdsudbuddet.  
 
 
 
 

Forståelsen  
af dynamiske 
effekter er vigtig 
for den politiske 
prioritering 



Dynamiske effekter af offentlige udgifter. Dansk Økonomi, forår 2017 

 116 

Introduktion 
 
Ifølge konventionel økonomisk teori er indkomst og pro-
duktion på lang sigt bestemt fra økonomiens udbudsside, 
dvs. ud fra mængden af samfundets produktionsressourcer 
og effektiviteten, hvorved de anvendes. I mange af de 
makroøkonomiske modeller, der traditionelt anvendes i 
Danmark, har ændringer i offentligt forbrug og offentlige 
investeringer kun effekter via økonomiens efterspørgsels-
side. I disse modeller påvirkes den samlede indkomst og 
produktion på lang sigt derfor ikke af ændringer i de offent-
lige udgifter, jf. boks III.1. 
 
Økonomisk teori peger imidlertid på, at der er flere forskel-
lige måder, hvorpå offentlige udgifter kan påvirke økono-
miens udbudsside og dermed samfundets langsigtede vel-
stand og aktivitet. Der kan overordnet skelnes mellem to 
forskellige kanaler: Effekter, der virker via en ændring i 
produktiviteten, og effekter, der påvirker husholdningernes 
udbud af arbejdskraft. 
 
Offentlige udgifters effekter på produktivitetsniveauet 
 
Der er flere mulige kanaler, hvorigennem offentlige udgifter 
kan påvirke det gennemsnitlige produktivitetsniveau i sam-
fundet. De fleste af disse effekter kan først forventes at  
materialisere sig over lang tid, og det kan derfor være svært 
at identificere og kvantificere disse sandsynlige effekter.  
 
Et eksempel på, at offentlige udgifter kan påvirke produk-
tivitetsniveauet, er, at lov og orden samt essentielle sam-
fundsinstitutioner som politi, forsvar og retsvæsen sædvan-
ligvis anses for at være en forudsætning for, at virksom-
heder ønsker at investere i ny kapital og teknologi, jf. Ace-
moglu mfl. (2005). I fravær af personlig sikkerhed og over-
holdelsen af privat ejendomsret vil der være betydelig usik-
kerhed for virksomheder ved at foretage investeringer med 
henblik på at opnå højere produktivitet i fremtiden. Dette 
kan svække innovation og kapitalopbygning og derigennem 
produktiviteten. Tilsvarende kan offentlige udgifter, der er 
rettet mod at sikre lige konkurrencevilkår og at forhindre 
dannelsen af monopoler og andre former for markedsmagt, i 
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samspil med offentlig regulering være til gavn for effektivi-
teten af samfundets ressourceanvendelse.  
 
En velfungerende infrastruktur er en forudsætning for, at 
virksomheder kan købe og sælge varer og få adgang til kva-
lificeret arbejdskraft, samt at arbejdskraften kan bevæge sig 
derhen, hvor afkastet ved at anvende den er højest. Den 
offentlige sektor kan derfor påvirke virksomhedernes pro-
duktivitet via investeringer i forskellige former for infra-
struktur. 
 
Økonomisk teori tilsiger, at innovation og tilegnelsen af ny 
viden er af afgørende betydning for den langsigtede økono-
miske vækst, jf. eksempelvis Romer (1990) og Aghion og 
Howitt (1992). Den offentlige sektor kan via investeringer i 
forskning og udvikling potentielt bidrage til skabelsen af ny 
viden og derigennem den langsigtede økonomiske udvik-
ling. Særligt relevant i denne sammenhæng er grundforsk-
ning. Der kan være betydelige positive eksternaliteter til-
knyttet hertil, og private virksomheder vil derfor ud fra et 
samfundsmæssigt perspektiv anvende for få ressourcer på 
grundforskning. 
 
Øgede udgifter på uddannelsesområdet kan styrke produk-
tiviteten ad flere kanaler. Først og fremmest vil et øget ud-
dannelsesniveau sædvanligvis forøge borgernes produktivi-
tet og dermed indkomstpotentiale som følge af de evner, der 
tilegnes. I tillæg hertil kan der være positive eksternaliteter 
tilknyttet et øget uddannelsesniveau, jf. Lucas (1988). En 
mere veluddannet arbejdsstyrke kan eksempelvis være for-
drende for spredningen af viden og hastigheden, hvorved ny 
teknologi kan tages i anvendelse, jf. Nelson og Phelps 
(1966). Udgifter på sundhedsområdet udgør en anden type 
af investering i befolkningens humankapital. Et velfunge-
rende sundhedssystem kan øge det generelle produktivitets-
niveau ved at bidrage til en rask og fysisk velfungerende 
arbejdsstyrke. 
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Boks III.1 Dynamiske effekter af offentligt forbrug og offentlige investeringer 

I de makroøkonomiske modeller, der anvendes i Danmark, ADAM, SMEC,  
MONA og DREAM, har en ændring i det offentlige forbrug eller de offentlige 
investeringer ingen konsekvenser for samfundets aktivitets- og velstandsniveau på 
lang sigt. Der er to forklaringer på dette. 

 

For det første er økonomiens udbudskurve i disse modeller grundlæggende lodret 
på lang sigt. Dette afspejler en antagelse om, at priserne er fleksible på lang sigt 
og tilpasser sig i overensstemmelse med økonomiens strukturelle forhold. Dermed 
bestemmer udviklingen på økonomiens udbudsside på lang sigt udviklingen i vel-
stand og produktion. For det andet lægger de nævnte modeller til grund, at offent-
ligt forbrug og offentlige investeringer ikke påvirker økonomiens udbudsside.  

 

En forøgelse af det offentlige forbrug (svarende til at efterspørgselskurven rykker 
til højre) vil i de nævnte modeller på lang sigt alene føre til en forøgelse af det in-
denlandske prisniveau uden at have nogen effekt på produktionen, som illustreret 
i figur A.  

 

Resultatet bliver et andet, hvis det lægges til grund, at stigningen i det offentlige 
forbrug samtidig påvirker arbejdsudbuddet eller produktiviteten. I figur B er vist 
en situation, hvor effekterne er positive, og hvor den langsigtede udbudskurve 
derfor forskydes til højre, når det offentlige forbrug øges. 

 

Figur A Øget offentligt forbrug  Figur B Øget offentligt forbrug 
med positive udbudseffekter 
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Selektiv erhvervsstøtte kan potentielt have positive produk-
tivitetseffekter, såfremt de offentlige myndigheder korrekt 
kan identificere brancher, hvor der eksisterer markedsfejl.  
I lyset af den begrænsede information, offentlige myndig-
heder har, er der imidlertid en betydelig risiko for, at selek-
tiv erhvervsstøtte i praksis vil bidrage til at holde liv i ellers 
uproduktive brancher. Samtidig kan selektiv erhvervsstøtte 
tilskynde til rent seeking, dvs. at virksomheder anvender 
ressourcer på at opnå offentlige tilskud, jf. Krueger (1974). 
Fra et samfundsmæssigt synspunkt vil disse ressourcer ofte 
have en lav eller ligefrem negativ nytteværdi.  
 
Eksportstøtte er en særlig form for selektiv erhvervsstøtte, 
hvor der med større sandsynlighed kan være positive pro-
duktivitetseffekter tilknyttet. For særligt små firmaer kan 
der være betydelige faste omkostninger forbundet med at 
opnå information om udenlandske markedsforhold. Dette 
kan gøre det vanskeligt for ellers produktive virksomheder 
at slå igennem i udlandet. Ved at gøre det lettere at over-
komme informationsbarrierer kan rigtigt indrettede eksport-
støtteordninger derfor bidrage til, at disse virksomheder 
vokser sig store og dermed bidrager positivt til produktivi-
tetsudviklingen, jf. Munch og Schaur (2017). For denne 
type af erhvervsstøtte er det imidlertid også en risiko, at det 
leder til rent seeking. 
 
Indkomstoverførsler, herunder ledighedsforsikring, trækker 
generelt i retning af at reducere arbejdsudbuddet og dermed 
velstanden. Ledighedsforsikring kan imidlertid også have en 
effekt på samfundets produktivitetsniveau, såfremt ledige er 
likviditetsbegrænsede. Ved at bevirke, at ledige i så fald 
søger i længere tid efter et godt jobtilbud, kan det føre til 
bedre match mellem ledige og jobsøgende, og derigennem 
et højere gennemsnitligt produktivitetsniveau. I modsat 
retning trækker imidlertid, at det kan føre til, at ledige mi-
ster humankapital, hvis ledighedsforløbene bliver for lange. 
 
Tilstedeværelsen af ledighedsforsikring kan desuden gøre 
ledige tilbøjelige til i højere grad at acceptere job i nye 
brancher, hvor der kan være et betydeligt vækstpotentiale, 
men hvor der samtidig også er væsentlig usikkerhed  
omkring den fremtidige jobsituation. Dermed kan ledig-
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hedsforsikring bidrage positivt til skabelsen af job i disse 
sektorer og derigennem indvirke positivt på samfundets 
produktivitet, jf. Acemoglu og Shimmer (1999).  
 
Der kan således være positive produktivitetseffekter knyttet 
til dele af den offentlige udgiftsside. I de fleste tilfælde vil 
det være naturligt at forvente, at effekterne er aftagende i 
mængden af ressourcer, der anvendes på området. Øges 
udgifterne tilstrækkeligt indenfor et område, kan der derfor 
opstå en tendens til, at produktivitetseffekterne bliver små, 
eller ligefrem negative, når der tages højde for, at ressourcer 
fjernes fra andre områder. 
 
Som nævnt kan offentlige støtteordninger reducere effek-
tiviteten af samfundets ressourceudnyttelse, fordi de til-
skynder til, at virksomheder anvender ressourcer på at opnå 
direkte eller indirekte offentlig støtte frem for at anvende 
ressourcerne i produktionen. Denne såkaldte rent seeking 
kan potentielt også være relevant for andre typer af offent-
lige udgifter. Eksempelvis kan virksomheder anvende res-
sourcer på at øge mulighederne for, at den offentlige sektor 
indkøber netop deres varer. 
 
Offentlige udgifters effekter på arbejdsudbuddet 
 
De offentlige udgifter påvirker husholdningernes udbud af 
arbejdskraft via de beskæftigedes valg af arbejdstid (den 
intensive margin) og via beslutningen om at deltage på  
arbejdsmarkedet (den ekstensive margin). For at fokusere på 
den isolerede virkning af ændringer i det offentlige service-
niveau ses i det følgende bort fra, at ændringer i det offent-
lige serviceniveau påvirkes af, hvordan de finansieres via 
skatter. 
 
En del af de offentlige serviceydelser kan betragtes som 
negative skatter. Når den offentlige sektor stiller sundheds-
pleje eller folkeskoler til rådighed for befolkningen til en 
pris, der er lavere end dets værdi, repræsenterer det reelt en 
indkomstforøgelse for de personer, der nyder godt af disse 
serviceydelser.  
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At offentlige serviceydelser i et vist omfang kan opfattes 
som negative skatter, har flere forskellige konsekvenser. 
Først og fremmest betyder det, at adfærdseffekterne af en 
ændring i det offentlige serviceniveau principielt kan sam-
menlignes med adfærdseffekterne, som følger af skatte-
ændringer. Når den offentlige sektor stiller serviceydelser 
gratis til rådighed eller til nedsat pris, kan det trække i ret-
ning af at reducere husholdningernes arbejdsudbud som 
følge af, at husholdningerne efterspørger mere fritid i lyset 
af den indkomstfremgang, de reelt oplever. I nogle tilfælde 
kan offentlige serviceydelser desuden have en substitutions-
effekt på arbejdsudbuddet, jf. afsnit III.4. 
 
Tilstedeværelsen af offentlige serviceydelser påvirker for-
skellige dele af befolkningen på forskellig vis. Mens nogle 
borgere vil tillægge en given offentlig serviceydelse høj 
værdi, vil andre tillægge den en lav. Et af de forhold, der er 
medbestemmende for værdiansættelsen, er brugerens ind-
komst. Eksempelvis kan der være en tendens til, at gevin-
sten ved at have et gratis sundhedsvæsen er størst for lav-
indkomstgrupper og reduceres i takt med en højere ind-
komst. Et andet eksempel er tendensen til, at kulturelle 
ydelser i overvejende grad efterspørges af højindkomst-
grupper, og at disse derfor i højere grad end andre opnår 
glæde ved offentligt støttede kulturtilbud. Ligeledes vil der 
oplagt være en positiv sammenhæng mellem den enkeltes 
indkomst og den gavn, man opnår af de offentlige service-
ydelser, der bidrager til personlig sikkerhed og privat ejen-
domsret. For nogle offentlige serviceydelser kan der således 
være en tendens til, at nytteværdien aftager med indkom-
sten, mens der for andre vil være en tendens til, at nytte-
værdien stiger med indkomsten. 
 
Generelt må man antage, at nytteværdien af offentlige  
serviceydelser i et vist omfang vil afhænge af indkomsten. 
Dette kan potentielt have konsekvenser for husholdninger-
nes arbejdsudbud ved at påvirke den effektive marginalskat 
på arbejdsindkomst, jf. boks III.2. Herudover kan nogle 
offentlige serviceydelser påvirke husholdningernes valg af 
arbejdsudbud ved direkte at påvirke muligheden for og til-
skyndelsen til at arbejde eller ved at påvirke værdien af 
fritid. I tilfældet, hvor offentlige serviceydelser reelt til-
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skynder til, at husholdningerne udbyder mere arbejdskraft, 
siges de offentlige serviceydelser at være komplementære 
til arbejdstid, mens de i det modsatte tilfælde er komple-
mentære til fritid. 
 
Et eksempel på, at offentlige serviceydelser kan være kom-
plementære til arbejdstid, er offentlig støtte til børne-
pasning. For småbørnsforældre er pasning af børn ofte en 
forudsætning for at kunne deltage på arbejdsmarkedet.  
Offentlig støtte til børnepasning virker reelt som en redukti-
on i prisen på børnepasning og vil dermed mindske omkost-
ningen ved at deltage på arbejdsmarkedet, jf. diskussionen i 
afsnit III.4. Et andet eksempel kan være offentlige udgifter 
rettet mod ældrepleje. Disse kan både påvirke familiemed-
lemmers beslutning om at deltage på arbejdsmarkedet og 
deres valg af arbejdstid. I begge disse tilfælde vil offentlig 
støtte reelt virke som en reduktion i beskatningen af ar-
bejdsindkomst, jf. Blomquist mfl. (2010). 
 
Offentlig støtte til transport er et andet eksempel på, at of-
fentlige udgifter kan reducere omkostningerne ved at arbej-
de og dermed potentielt være komplementære til arbejdstid. 
Dette kan både være i form af støtte til arbejdsrelateret 
transport, eksempelvis ved et pendlerfradrag, eller indirekte 
i form af investeringer i infrastruktur. 
 
Offentlige udgifter kan også påvirke arbejdsudbuddet ved at 
påvirke samfundets mængde af humankapital. Et velfunge-
rende sundhedssystem kan således reducere fravær fra  
arbejdsmarkedet eksempelvis i forbindelse med sygdom og 
ulykker. Tilsvarende kan øgede udgifter på uddannelses-
området, i det omfang det medfører et højere uddannelses-
niveau, bidrage til et øget arbejdsudbud, da en stigning i 
uddannelsesniveauet ofte vil være forbundet med højere 
arbejdstid og øget erhvervsdeltagelse.  
 
Der er imidlertid også flere offentlige udgifter, der i højere 
grad forøger værdien af fritid og derfor er komplementære 
til fritid. Det drejer sig eksempelvis om offentlig støtte til 
kulturelle tilbud samt støtte til fritidsaktiviteter. 
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Boks III.2 Effekter af offentligt forbrug på arbejdsudbuddet 

Nytten af offentlige tjenesteydelser set fra den enkelte borgers synspunkt må  
formodes i et vist omfang at afhænge af dennes indkomstniveau.  

 

I figur A er illustreret en situation, hvor nytten ved offentlige serviceydelser er 
aftagende med indkomstniveauet. Det kan eksempelvis afspejle, at det i høj grad 
er lavindkomstgrupper, der nyder godt af et gratis sundhedssystem, eller at famili-
er med høj indkomst i højere grad vælger privatskoler fremfor folkeskolen end 
lavindkomstfamilier og derfor får mindre glæde af folkeskolen. 

 

I figur B er illustreret en situation, hvor nytten ved offentlige serviceydelser om-
vendt stiger, når indkomsten overstiger et vist niveau. Det kan eksempelvis dække 
over, at gevinsten ved at have offentlige institutioner, der sikrer privat ejendoms-
ret, er stigende i indkomstniveauet. Ligeledes kan det afspejle, at det primært er 
familier med en høj indkomst, der nyder glæde af offentlig støtte til videregående 
uddannelser og kulturelle tilbud. 

 

Der er flere mulige tolkninger af de sammenhænge, der er illustreret i figur A og 
B. Hvis de fortolkes som egentlige årssammenhænge af indkomstniveauet på nyt-
teværdien af offentlige serviceydelser, vil det være relevant at medregne sam-
menhængene i opgørelsen af de effektive marginalskatter på arbejdsindkomst. En 
alternativ tolkning kan imidlertid være, at sammenhængene afspejler selektions-
effekter. Eksempelvis kan det være tilfældet, at en særlig type af personer sætter 
pris på kulturelle tilbud (uafhængigt af deres indkomstniveau), og at denne type af 
personer samtidig vælger at uddanne sig for at opnå en høj indkomst.  

 

Indkomst og gavn af offentlige serviceydelser 

Figur A Aftagende nytte Figur B  Tiltagende nytte 

 

 

  

 



Dynamiske effekter af offentlige udgifter. Dansk Økonomi, forår 2017 

 124 

Opsummering 
 
Økonomisk teori peger på, at visse typer af offentlige  
forbrugsudgifter og offentlige investeringer kan påvirke 
økonomiens udbudsside. Nogle af effekterne virker via  
produktiviteten, mens andre virker via husholdningernes 
udbud af arbejdskraft. Offentlige tjenesteydelser kan opfat-
tes som negative skatter, og arbejdsudbudsvirkningerne af 
en ændring i det offentlige serviceniveau skal derfor ses i 
sammenhæng med adfærdsvirkningerne af ændringer på 
skattesiden.  
 
Hvordan tilstedeværelsen af en offentlig sektor påvirker en 
økonomis velstandsniveau, er derfor et komplekst spørgs-
mål. I næste afsnit præsenteres en oversigt over empiriske 
resultater omkring den offentlige sektors indvirkning på 
vækst og velstand. 

III.3 Offentlig sektor og velstand: empiriske 
resultater 

I dette afsnit gennemgås resultater fra en række empiriske 
studier, der afdækker makroøkonomiske sammenhænge 
mellem den offentlige sektor og samfundets velstand op-
gjort som BNP pr. indbygger. Denne litteratur underbygger, 
at der må forventes dynamiske effekter af offentlige udgif-
ter, som spiller sammen med effekterne af skattesystemet. 
Effekterne kan være et udtryk for ændringer i produktivi-
teten såvel som for ændringer i timeudbud og arbejds-
markedsdeltagelse, jf. afsnit III.2. På grund af samspillet 
mellem dynamiske effekter af offentlige udgifter og skatte-
systemet har sammensætningen af både offentlige udgifter 
og skatter betydning for sammenhængen mellem den offent-
lige sektor og den økonomiske vækst og velstand.  
 
Litteraturen, der gennemgås i afsnittet, dækker ikke speci-
fikke effektanalyser af enkelte udgiftsområder og kan derfor 
ikke anvendes til konkrete regneregler i politiske konse-
kvensberegninger. Imidlertid sandsynliggør studierne, at der 
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er en sammenhæng mellem den offentlige sektors forbrug 
og investeringer og den generelle aktivitet i økonomien. 
  
Der er dog en række forhold, der gør, at resultaterne fra den 
gennemgåede litteratur skal tolkes med varsomhed. Det 
skyldes for det første, at den samvariation, de gennemgåede 
studier finder, ikke nødvendigvis udtrykker en egentlig år-
sagssammenhæng, da samvariationen både kan være udtryk 
for, at den offentlige sektor påvirker den økonomiske vækst 
men også omvendt. Ved dynamiske effekter af både offent-
lige udgifter og indtægter forstås alene den påvirkning, som 
den offentlige sektor har på den økonomiske aktivitet. Men 
samtidig kan økonomisk vækst føre til en såkaldt Wagner-
effekt, dvs. at en stigning i BNP pr. indbygger kan føre til 
en stigning i efterspørgslen efter aktiviteter, som leveres af 
det offentlige, og dermed til en stigning i både offentlige 
udgifter og skatter. Det gør det vanskeligt at afgøre, hvad 
der driver samvariationen mellem den økonomiske vækst og 
den offentlige sektors størrelse.  
 
For det andet er det vanskeligt at korrigere estimationer af 
den langsigtede sammenhæng mellem den offentlige sektor 
og den økonomiske vækst for konjunkturudsving. Under en 
lavkonjunktur stiger de offentlige udgifter, og skatteindtæg-
terne falder, mens det omvendte gør sig gældende under en 
højkonjunktur. Det betyder, at der på kort sigt kan forventes 
en negativ sammenhæng mellem de offentlige udgifter og 
den økonomiske vækst, mens der omvendt kan forventes en 
positiv sammenhæng mellem skatteindtægter og den øko-
nomiske vækst. Tages der ikke højde for disse forhold, vil 
estimationer af de langsigtede sammenhænge være mis-
visende. 
 
For det tredje har analyser på tværs af lande den udfordring, 
at det er vanskeligt at tage højde for alle faktorer, der poten-
tielt kan spille ind på sammenhængen mellem den offentlige 
sektor og den økonomiske vækst.  
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For det fjerde påvirker opgørelsesmetoderne for national-
regnskaber sammenligninger af BNP pr. indbygger på tværs 
af lande. Et problem relaterer sig til opgørelsen af real-
væksten i det offentlige forbrug. Det har været almindelig 
praksis at foretage en opgørelse af realvæksten i udgifterne 
til det offentlige forbrug – en såkaldt inputbaseret opgørel-
se. En inputbaseret opgørelse af væksten i udgifterne tager 
ikke højde for, at der kan være produktivitetsstigninger i 
den offentlige sektor. Som følge heraf kan den økonomiske 
vækst i nationalregnskabsopgørelser undervurdere den fak-
tiske økonomiske vækst særligt i lande med relativt store 
offentlige sektorer. I de seneste år er flere lande overgået til 
en output-baseret opgørelse af realvæksten i det offentlige 
forbrug, som tager afsæt i den mængdemæssige vækst i det 
offentlige forbrug.1 
 
Derudover har opgørelsesmetoderne betydning for sammen-
ligninger af niveauet for BNP pr. indbygger på tværs af 
lande. Et problem relaterer sig til, at visse aktiviteter, såsom 
børnepasning og ældrepleje, kan varetages af såvel de re-
spektive familier som af den offentlige sektor. Hvis de vare-
tages af familierne, indgår de ikke i BNP, mens det omvendt 
er tilfældet, hvis de varetages af den offentlige sektor.  
Derfor kan lande med relativt store offentlige sektorer få 
opgjort et relativt stort BNP-niveau.  
 
Den offentlige sektors størrelse, vækst og velstand 
 
En række empiriske studier har siden 1980’erne undersøgt 
sammenhængen mellem størrelsen på den offentlige sektor 
og BNP pr. indbygger eller væksten heri. Et metastudie af 
93 publicerede empiriske studier fra perioden 1983-98, der 
undersøger sammenhængen mellem den offentlige sektor og 
den økonomiske vækst, peger på, at der ikke er en klar 
sammenhæng mellem den offentlige sektors størrelse og 
den økonomiske vækst, jf. Nijkamp og Poot (2004).  
 

 
1) I Danmark overgik man i efteråret 2014 til en såkaldt output-

baseret opgørelse af realvæksten i det offentlige forbrug. Andre 
lande er overgået til den output-baserede opgørelsesmetode før 
2014.  
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Bergh og Henrekson (2011) foretager en litteraturgennem-
gang af nyere studier, som giver mere ensartede konklusio-
ner om en negativ sammenhæng mellem den offentlige sek-
tors størrelse og den økonomiske vækst. I deres litteratur-
gennemgang fokuseres på studier, der er publiceret efter 
2000, og som anvender paneldata for enten EU- eller 
OECD-lande, og hvor størrelsen på den offentlige sektor 
måles enten på de offentlige udgifters andel af BNP eller det 
samlede skattetryk. Tilsvarende finder Fournier og Johans-
son (2016) en negativ sammenhæng. 
 
Ændringer i den offentlige sektors sammensætning 
 
En række empiriske makrostudier undersøger sammen-
hængen mellem sammensætningen af den offentlige sektor 
udgiftsside såvel som indtægtsside og den økonomiske 
vækst. I studierne inddeles offentlige udgifter efter, hvilke 
udgifter teorien a priori antager at være produktive og ikke-
produktive. Udgifter til bl.a. forsvar, uddannelse, sundhed 
og infrastruktur kategoriseres som produktive, mens udgif-
ter til bl.a. rekreative aktiviteter, social beskyttelse og socia-
le velfærdsydelser kategoriseres som ikke-produktive. Skat-
ter inddeles i mere og mindre forvridende skatter. Disse 
studier understøtter, at den økonomiske vækst kan påvirkes 
forskelligt alt efter hvilke ændringer, der foretages på den 
offentlige sektors udgifts- og indtægtsside, jf. Kneller mfl. 
(1999), Bleaney mfl. (2001) og Gemmell mfl. (2011). Ek-
sempelvis tyder resultaterne på, at en stigning i produktive 
udgifter, der finansieres af mindre forvridende skatter eller 
en reduktion i ikke-produktive udgifter, vil øge væksten.  
 
Derudover peger bl.a. Bania mfl. (2007) på, at skatte-
finansierede udgifter til produktive offentlige udgifter i 
udgangspunktet vil have en positiv virkning på den økono-
miske vækst, som aftager efterhånden, som udgiftsandelen 
stiger. Fra et vist udgiftsniveau vil en yderligere stigning i 
de skattefinansierede produktive offentlige udgifter have en 
negativ effekt på den økonomiske vækst, fordi de negative 
effekter af skatterne dominerer de positive effekter af de 
produktive offentlige udgifter. Dermed opstår en ikke-
lineær sammenhæng mellem offentlige udgifter og den 
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økonomiske vækst, som både afhænger af typen af offent-
lige udgifter, og hvor store udgifterne er i udgangspunktet. 
 
Nogle studier søger at afdække, hvorvidt det er muligt at 
fremme velstanden ved at ændre i sammensætningen af 
offentlige udgifter for en given størrelse af den offentlige 
sektor. Disse studier tager ikke afsæt i produktive og ikke 
produktive udgifter, men anvender en mere fintmasket  
opdeling af de offentlige udgifter, jf. Acosta-Ormaechea og 
Morozumi (2013), Gemmell mfl. (2015), Barbiero og 
Cournède (2013) og Fournier og Johansson (2016). Studier-
ne tegner generelt et billede af, at en ændring i sammensæt-
ningen af offentlige udgifter, der indebærer en stigning i 
udgiftsandelen til infrastruktur og uddannelse, vil øge  
velstanden for en given størrelse af den offentlige sektor.2 
Fournier og Johanson (2016) fokuserer dog ikke specifikt på 
infrastruktur, men derimod mere bredt på offentlige inve-
steringer. Derudover tyder resultaterne i Fournier og Johan-
son (2016) på, at den positive sammenhæng mellem uddan-
nelse og den økonomiske vækst afhænger af uddannelsernes 
kvalitet.  
 
Effekterne af en stigning i udgifter til infrastruktur og  
uddannelse kan endvidere forventes at afhænge af, hvor 
mange udgifter der i udgangspunktet anvendes på disse 
områder. Hvis et land i udgangspunktet anvender mange 
offentlige midler på disse områder, kan der ikke nødvendig-
vis forventes dynamiske effekter af en yderligere stigning i 
de offentlige udgifter til disse områder. Eksempelvis vil der 
ikke nødvendigvis være nogen nævneværdig effekt af at 
bygge yderligere en vej i et land, hvor vejnettet i forvejen er 

 
2) I disse studier antages det, at stigningen i udgiftsandelen til infra-

struktur eller uddannelse finansieres ved en reallokering inden for 
de offentlige udgifter uden tilpasninger på den offentlige sektors 
indtægtsside. I Acosta-Ormaechea og Morozumi (2013) er det 
specificeret, hvilken offentlig udgiftskategori der tilsvarende 
sænkes, mens det i de øvrige nævnte studier antages, at alle øvri-
ge udgifter sænkes proportionalt. I modsætning til Gemmell mfl. 
(2015) og Acosta-Ormaechea og Morozumi (2013) peger Barbie-
ro og Cournède (2013) også på, at en stigning i udgiftsandelen til 
sundhed har en positiv effekt på den økonomiske vækst, mens en 
stigning i udgiftsandelen til boliger mv. vil reducere den langsig-
tede økonomiske vækst. 
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veludbygget. Omvendt kan et større fald i de offentlige  
udgifter til disse områder være forbundet med negative  
dynamiske effekter. 
 
Opsummering 
 
Afsnittet har gennemgået en række empiriske studier, som 
fokuserer på den makroøkonomiske sammenhæng mellem 
den offentlige sektor og velstanden eller væksten heri.  
Studierne understøtter, at der må forventes dynamiske  
effekter af offentlige udgifter, og at disse vil spille sammen 
med effekterne af skattesystemet. Resultaterne af de gen-
nemgåede studier skal omgås med varsomhed, fordi de ikke 
nødvendigvis udtrykker en egentlig årsagssammenhæng. 
 
Resultaterne fra disse studier kan ikke operationaliseres til 
egentlige regneregler for indregning af dynamiske effekter 
af offentlige udgifter. Det kræver viden fra empiriske  
effektanalyser inden for de enkelte udgiftsområder. I næste 
afsnit foretages en sådan med fokus på, hvilken betydning 
tilskud til børnepasning og normeringen i børneinstitutioner 
har for forældrenes arbejdsudbud omkring en familiefor-
øgelse.  

III.4 Dynamiske effekter af børnepasning 

Som beskrevet i de foregående afsnit kan offentlige udgifter 
påvirke arbejdsudbuddet og produktiviteten. Offentlig  
subsidiering af børnepasning er et eksempel på et offentligt 
udgiftsområde, hvor man på baggrund af økonomisk teori 
kan forvente dynamiske effekter, og hvor der samtidig er en 
række empiriske studier, der belyser effekterne.  
 
Selvom der må forventes dynamiske effekter af at indføre 
subsidiering af børnepasning, er det sandsynligt, at effekten 
af en ændring i subsidiet er afhængig af, hvor stort subsidiet 
er i udgangspunktet, jf. afsnit III.3. Set i en international 
kontekst er det danske system meget udbygget. 
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I afsnittet belyses de forventede dynamiske effekter af  
marginale ændringer i det nuværende subsidieringsniveau. 
Afsnittet fokuserer på de dynamiske effekter af den offent-
lige udgift til børnepasning, og der ses bort fra virkningerne 
af de skatter, der er nødvendige for at finansiere udgiften. 
De samlede effekter på den økonomiske aktivitet afhænger 
af, hvordan den offentlige udgift til børnepasning finan-
sieres, jf. afsnit III.3. 
 
I Danmark udgjorde de offentlige udgifter til pasning af 
børn under 6 år i 2013 1,4 pct. af BNP, hvilket er dobbelt så 
meget som gennemsnittet i OECD, jf. OECD (2017). De 
nordiske lande bruger alle relativt mange offentlige midler 
på børnepasning sammenlignet med andre OECD-lande, 
uanset om de offentlige udgifter til børnepasning opgøres 
som andel af BNP eller som udgifter pr. barn. Samtidig er 
de nordiske lande kendetegnet ved en relativ høj erhvervs-
deltagelse for kvinder. Selvom samvariationen ikke nød-
vendigvis skyldes, at subsidieret børnepasning øger  
erhvervsdeltagelsen, er det nærliggende at tro, at adgangen 
til billig børnepasning er en del af forklaringen på kvinders 
høje erhvervsdeltagelse.  
 
Øget arbejdsudbud blandt småbørnsforældre er en ofte 
fremført, politisk begrundelse for offentligt subsidieret  
børnepasning, jf. OECD (2006). Omfordeling via velfærds-
staten til børnefamilier, øget fertilitet og pædagogisk stimu-
lering af børn er andre politiske bevæggrunde for at subsi-
diere børnepasning.  
 
I det følgende uddybes først de teoretiske argumenter for, 
hvorfor offentligt subsidieret børnepasning kan have dyna-
miske effekter på arbejdsudbud og produktivitet. Dernæst 
opsummeres resultater fra den eksisterende litteratur på 
området. Afsnittet behandler ikke, hvad det optimale sub-
sidieringsniveau er, men derimod hvilke dynamiske effekter 
en ændring i det nuværende niveau kan forventes at have. 
Afsnittet afrundes med en præsentation af resultaterne fra en 
empirisk analyse baseret på nyeste tilgængelige danske data.   
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Betydning af prisen på børnepasning for arbejdsudbud-
det 
 
Den økonomiske gevinst ved at arbejde svarer til lønnen for 
arbejdet fratrukket omkostningerne ved at deltage på  
arbejdsmarkedet. For småbørnsfamilier er udgifter til bør-
nepasning en af omkostningerne ved arbejdsmarkedsdelta-
gelse. Derfor kan subsidieret børnepasning modvirke noget 
af den forvridning af arbejdsudbuddet, som indkomst-
beskatning medfører. Når forældrenes pris for børnepasning 
falder, stiger gevinsten ved at arbejde. Det øger sandsynlig-
heden for, at familien ønsker at deltage på arbejdsmarkedet.  
 
Subsidiering af børnepasning kan ud over at påvirke antallet 
af personer, der deltager i arbejdsstyrken (den ekstensive 
margin), påvirke det gennemsnitlige antal arbejdstimer 
blandt dem, der arbejder (den intensive margin). Et øget 
subsidie, der medfører en lavere pris på børnepasning, gør 
det på den ene side muligt at opretholde det samme forbrug 
ved en mindre arbejdsindsats og trækker derfor i retning af 
et reduceret timearbejdsudbud blandt allerede beskæftigede 
(indkomsteffekten). På den anden side får man mere ud af at 
øge sin arbejdsindsats, når prisen er lavere, hvilket kan 
medføre, at man arbejder mere (substitutionseffekten).  
På grund af de modsatrettede effekter, er det ikke muligt 
teoretisk at afgøre effekten af øget subsidiering på det gen-
nemsnitlige antal arbejdstimer blandt dem, der arbejder. 
 
Ud over disse effekter af subsidieret børnepasning på  
arbejdsudbuddet, kan et system som det danske med et til-
skud, der er faldende med indkomsten, påvirke adfærden 
yderligere. Aftrapningen af tilskuddet øger den effektive 
marginalbeskatning af arbejdsindkomst for indkomster i det 
relevante indkomstinterval, hvilket hæmmer timeudbuddet, 
jf. boks III.3. Derfor vil en sænkning af grundtaksten i et 
indkomstafhængigt system kunne øge timeudbuddet blandt 
de beskæftigede, der får helt eller delvis friplads. Det skyl-
des, at marginalbeskatningen bliver mindre, når grund-
taksten falder, fordi en lavere grundtakst indebærer mindre 
egenbetaling og dermed en mindre modregning i tilskuddet 
ved øget indkomst.  
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Boks III.3 Subsidieret børnepasning i Danmark 

Den pris, forældrene betaler for børnepasning, fastsættes af den enkelte kommu-
ne, idet forældrenes betaling dog højest må udgøre 25 pct. af kommunens brutto-
driftsudgifter eksklusiv ejendomsudgifter pr. barn i dagtilbud. Den gennemsnit-
lige kommunale takst for en vuggestueplads i 2017 er 2.900 kr. om måneden.  

 

Prisen på børnepasning er indkomstafhængig, så forældre med en indkomst under 
en vis grænse får større tilskud fra kommunen og derved en lavere pris.  
Indkomstgrænsen og aftrapningen af tilskud fastsættes af Ministeren for Børn, 
Undervisning og Ligestilling og er ens i alle kommuner. Den årsindkomst, der 
ligger til grund for fripladstilskuddet, er forældrenes personlige indkomst med til-
læg af positiv nettokapitalindkomst og aktieindkomst bortset fra udbytteindkomst 
op til 5.000 kr. I 2017 får familier med en årsindkomst under 170.101 kr. fuld fri-
plads. Familier med en indkomst mellem 170.101 og 173.869 kr. skal betale 5 pct. 
af kommunens takst, og for hver stigning i indkomsten på 3.768 kr. skal familien 
betale yderligere 1 pct.point af kommunens maksimale pris, jf. figur A. Familier 
med en indkomst på 528.200 kr. eller derover betaler kommunens maksimale pris. 
To familier med samme indkomst betaler den samme andel af deres respektive 
bopælskommuners maksimumpris, men deres individuelle pris vil være forskellig, 
hvis kommunernes maksimale pris er forskellig. 

 

Figur A Indkomstafhængig forældrebetaling 

Anm.: Fripladsskalaens indtægtsgrænser forhøjes med 7.000 kr. 
for hvert hjemmeboende barn under 18 år ud over det før-
ste og 59.492 kr., når den forælder, der har retten til plad-
sen og til fripladstilskuddet, er enlig forsørger. 

Kilde: Ministeriet for Børn, Undervisning og Ligestilling. 
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De gennemsnitlige driftsudgifter for eksempelvis en vugge-
stueplads i 2016 var godt 11.000 kr. om måneden.3 Sam-
menholdes dette med eksempelvis mindstelønnen på indu-
striens område, der er godt 18.000 kr. om måneden før skat, 
er det oplagt, at udgiften ved at deltage på arbejdsmarkedet 
for nogle grupper ville være meget høj i fravær af subsi-
dieret børnepasning.4   
 
Omvendt kan subsidieret børnepasning medføre, at familier, 
der under alle omstændigheder ville deltage på arbejdsmar-
kedet, blot benytter subsidieret frem for privat finansieret 
børnepasning. Hvis subsidieret børnepasning blot for-
trænger andre typer børnepasning, vil subsidieringen ikke 
nødvendigvis øge erhvervsdeltagelsen. 
  
Ud over den umiddelbare effekt på forældrenes arbejds-
udbud kan offentligt subsidieret børnepasning påvirke bør-
nenes arbejdsudbud og produktivitet, når de bliver voksne, 
idet læring og erfaringer i barndommen kan påvirke  
læringsmulighederne som voksen, jf. Heckmann (2008). 
 
I det følgende gennemgås, hvad den empiriske forskning 
kan fortælle om effekten af offentligt subsidieret børne-
pasning på henholdsvis børnenes fremtidige arbejdsudbud 
og produktivitet og forældrenes arbejdsudbud. Det er vigtigt 
at være opmærksom på, at selv hvis subsidiering øger  
arbejdsudbuddet og produktiviteten, er det ikke nødvendig-
vis ensbetydende med, at de samfundsøkonomiske fordele 
ved subsidiet står mål med omkostningerne. På den anden 
side kan fordelings- eller andre hensyn tale for at subsidiere 
børnepasning, selv hvis subsidieringen ikke øger arbejds-
udbud eller produktivitet.  
 
 
 
 
3)  Ifølge børnepasningsloven må forældrene højest betale, hvad der 

svarer til 25 pct. af driftsomkostninger ved børnepasningen. Den 
gennemsnitlige maksimumpris for forældrene for en vuggestue-
plads i landets kommuner i 2016 er ca. 2.800 kr., jf. noegletal.dk.  

4) Ifølge overenskomsten på industriens område var mindste-
betalingssatserne for timelønsarbejde 113,64 kr. pr. time i 2016, 
og en gennemsnitlig måned indeholder 160 timer. 
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Resultater om børnepasningens effekt på børnene 
 
Studier har vist, at børns omgivelser påvirker udviklingen af 
kognitive, sociale og emotionelle evner, der er forudsæt-
ningen for en høj produktivitet som voksen, jf. Knudsen 
mfl. (2006). Generelt afhænger effekten af børnepasning på 
børnenes fremtidige arbejdsudbud og produktivitet derfor af 
kvaliteten af pasningen, og en forbedring af kvaliteten af 
pasningen vil alt andet lige øge arbejdsudbuddet og produk-
tiviteten på lang sigt.5  
 
I Danmark er den subsidierede børnepasning universel, så 
alle uanset arbejdsmarkedstilknytning har adgang hertil. I 
mange andre lande er adgangen til subsidieret børnepasning 
væsentligt mere begrænset. Det er sandsynligvis derfor, de 
langsigtede konsekvenser af universel subsidieret børne-
pasning for børnene ikke er velbelyst i den empiriske littera-
tur. I en skandinavisk kontekst viser et norsk studie dog, at 
universel subsidieret børnepasning i gennemsnit har positive 
effekter på børnenes uddannelsesniveau og arbejdsmarkeds-
tilknytning senere i livet, jf. Havnes og Mogstad (2011a).  
Et andet norsk studie viser, at de gennemsnitlige positive 
effekter dækker over positive effekter for børn fra lavind-
komstfamilier og negative for børn fra højindkomstfamilier, 
jf. Havnes og Mogstad (2015). 
 
Generelt afhænger effekten af subsidieret børnepasning af, 
hvad alternativet er. Effekterne i de norske studier afspejler 
en situation, hvor uformel børnepasning (eksempelvis af 
venner og familie) er alternativet til den subsidierede. Den 
internationale litteratur viser, at den positive effekt af sub-
sidieret børnepasning er særlig stor for børn fra dårligt stil-
lede familier, typisk fordi deres alternative pasnings-
muligheder er ringere, jf. Elango mfl. (2015).  
 
I Danmark går langt de fleste børn mellem 1 og 6 år i et 
offentligt subsidieret pasningstilbud, jf. figur III.2. Der er 
grundlæggende to typer dagtilbud for aldersgruppen: dag-
institutioner og dagpleje. Sammenholdt med dagpleje har 

 
5) Dertil kommer, at en investering i børns udvikling har større 

effekt end indsats senere i livet, jf. Knudsen mfl. (2006). 
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daginstitutioner signifikant positiv effekt på børnenes karak-
ter i dansk i 9. klasse, jf. Datta Gupta og Simonsen (2016). 
Effekten kan ifølge forfatterne sandsynligvis tilskrives, at 
personalet i daginstitutioner i gennemsnit er bedre uddannet 
end dagplejere. Uddannelsesniveauet for personalet kan 
opfattes som et mål for kvaliteten af børnepasningen. 
 
 

Figur III.2 Børn i dagtilbud i 2014 
 

 

Anm.: Ud over daginstitutioner og dagpleje bliver 7.800 børn passet 
privat med tilskud fra kommunen, og 1.300 passes af forældre-
ne med tilskud fra kommunen. Hvis disse børn er under 6 år,
svarer det til henholdsvis 2,1 pct. og 0,4 pct. af aldersgruppen. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af tal fra statistikbanken.dk. 
 
 
Resultater om børnepasning og forældrenes arbejds-
udbud 
 
Der er flere internationale studier af effekten af offentligt 
subsidieret børnepasning på forældrenes arbejdsudbud, jf. 
tabel III.1.6 Det overordnede billede er, at øget subsidiering 
til børnepasning øger forældrenes arbejdsudbud, men stør-
relsen af effekten varierer mellem lande og afhænger af de 

 
6) Studierne i tabel III.1 er kun et udpluk af litteraturen på området, 

der er udvalgt på baggrund af relevans samt data- og metode-
kvalitet. 

 6 5  4  3  2  1 0 

1.0

0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

Alder

Andel i dagtilbud

Dagpleje
Daginstitution

Internationale 
studier finder 
ingen eller 
negativ effekt af 
øget pris 



Dynamiske effekter af offentlige udgifter. Dansk Økonomi, forår 2017 

 136 

institutionelle forhold, herunder de øvrige politikker på 
familieområdet, jf. Akgunduz og Plantenga (2017) samt 
Cascio mfl. (2015). Langt størstedelen af studierne på  
området undersøger alene effekten på mødrenes arbejds-
udbud, og de fleste undersøger effekten på den ekstensive 
margin. Flere af studierne undersøger dog både effekten på 
den ekstensive og den intensive margin. Generelt finder 
disse analyser, at en lavere pris øger arbejdsudbuddet via 
begge marginer, men at effekten typisk er størst via den 
ekstensive margin. 
 
Der eksisterer et enkelt studie på danske data, der under-
søger beskæftigelseseffekten af offentligt subsidieret børne-
pasning. I Simonsen (2010) undersøges, hvordan kommu-
nale forskelle i prisen på børnepasning påvirker kvinders 
beskæftigelse i perioden efter en fødsel. Analysen bygger på 
data fra 2001 og viser, at en stigning i prisen på 1 pct. redu-
cerer mødrenes beskæftigelsessandsynlighed med 0,17 pct. 
Effekten findes i de første 12 måneder efter barnets fødsel. 
Analysen er lavet på baggrund af oplysninger om knap  
60 pct. af de familier, der fik barn i analyseperioden, og 
består af familierne med de højeste indkomster.  
 
I fravær af øvrige studier af danske forhold er analyser af 
andre skandinaviske lande mest interessante. Det skyldes, at 
de institutionelle og kulturelle forhold i andre skandinaviske 
lande umiddelbart minder mest om de danske. Havnes og 
Mogstad (2011b) og Lundin mfl. (2008) udnytter reformer i 
henholdsvis Norge og Sverige, der øgede det offentlige 
subsidie til børnepasning, til at undersøge effekten på mød-
renes arbejdsudbud. Ingen af disse studier finder, at det 
øgede subsidie havde en effekt.  
 
Hardoy og Schøne (2015) udnytter ligeledes en reform af 
prisen på børnepasning i Norge, men finder modsat Havne 
og Mogstad (2011) og Lundin mfl. (2008), at billigere bør-
nepasning øger arbejdsudbuddet blandt mødre. De finder, at 
en stigning i prisen på 1 pct. reducerer beskæftigelsen med 
omkring 0,25 pct. for småbørnsmødre. 
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Tabel III.1 Empiriske studier af prisen på børnepasning og arbejdsudbud  

Forfatter Land Periode Effektb Elasticitetc 

Simonsen (2010) Danmark 2001 Negativ -0,17 

Baker mfl. (2008) Canada 1994-03 Negativ i.a. 

Bettendorf mfl. (2015) Holland 1995-09 Negativ i.a. 

Gelbach (2002) USA 1979 Negativ i.a. 

Geyer mfl. (2015)a Tyskland 2001-07 Negativ i.a. 

Givord og Marbot (2015) Frankrig 2005-09 Negativ i.a. 

Guest og Parr (2013)a Australien 2002-09 Negativ i.a. 

Hann og Wrolich (2011)a Tyskland 2000-06 Negativ i.a. 

Haeck mfl. (2015) Canada 1994-09 Negativ i.a. 

Hardoy og Schøne (2015) Norge 2003-07 Negativ -0,25 

Havnes og Mogstad (2011b) Norge 1976-79 Ingen 0 

Lundin mfl. (2008) Sverige 2001-03 Ingen 0 
 

a) Analysen bygger på en såkaldt strukturel model for teoretiske sammenhænge mellem økono-
miens faktorer.  Øvrige nævnte analyser har et mikroøkonometrisk kvasi-eksperimentielt 
design, der typisk udnytter en reform på området. 

b) “Negativ” angiver, at prisen har en negativ effekt, så en højere pris mindsker arbejdsudbuddet
signifikant, mens “Ingen” angiver, at prisen ikke har en statistisk signifikant effekt.  

c) i.a. betyder, at studiet ikke angiver en elasticitet. Elasticiteten er den procentvise ændring i 
arbejdsudbuddet ved en ændring i prisen på 1 pct. Ud over studierne i tabellen er der en ræk-
ke ældre studier, der angiver elasticiteter, men de ældre studier tager typisk ikke højde for
endogenitet af prisen og selektion, jf. Andresen og Havnes (2016). 

 
 
Der er flere mulige forklaringer på, hvorfor de forskellige 
analyser når forskellige konklusioner. For det første virker 
det sandsynligt, at beskæftigelseseffekten af en ændring af 
subsidiet til børnepasning afhænger af subsidiets størrelse i 
udgangspunktet, jf. Hardoy og Schøne (2015). Indførelsen 
af et subsidie kan have stor beskæftigelseseffekt, men efter-
hånden som subsidiet øges, vil effekten sandsynligvis blive 
mindre.7 Desuden virker det sandsynligt, at en øget subsidi-
ering har mindre effekt på beskæftigelsen, hvis antallet af 
subsidierede pasningspladser er meget begrænset, og kun en 

 
7) Tilsvarende er det derfor også muligt, at en sænkning af subsidiet 

reducerer arbejdsudbuddet mere, end en tilsvarende øgning af 
subsidiet vil øge arbejdsudbuddet. 

Subsidiets initiale 
størrelse kan 
have indflydelse 
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del af familierne kan få glæde af det øgede tilskud, jf. 
Hardoy og Schøne (2015).   
 
For det andet kan erhvervsdeltagelsen på tidspunktet for en 
ændring i subsidiet til børnepasning ligeledes være afgøren-
de for beskæftigelseseffekterne af en ændring, jf. Akgunduz 
og Plantenga (2017). I lande med en i forvejen høj erhvervs-
deltagelse er potentialet for at øge arbejdsudbuddet via den 
ekstensive margin alt andet lige mindre end i lande med en 
lav erhvervsdeltagelse. Kvinders høje erhvervsdeltagelse i 
de skandinaviske lande og relativt store subsidier kan derfor 
være baggrunden for, at de fundne beskæftigelseseffekter af 
en ændring i prisen generelt er lavere i de skandinaviske 
lande end i de øvrige lande.  
 
Samlet set viser empirisk litteratur på området, at det kan 
øge arbejdsudbuddet at øge subsidieringen til børnepasning, 
men hvorvidt det er tilfældet, og i givet fald hvor meget, 
afhænger af de institutionelle forhold i det enkelte land. På 
baggrund af den eksisterende litteratur må man i dag for-
vente relativt små – og måske endda ingen – ændringer i 
beskæftigelsen i Danmark som følge af en marginal ændring 
i subsidiet. For at forbedre grundlaget for at opstille regne-
regler på området er foretaget en analyse på nye, danske 
data. Næste afsnit beskriver resultaterne af denne analyse. 
 
En analyse på nye, danske data 
 
I Danmark er erhvervsdeltagelsen for både mænd og kvin-
der relativt høj. I forbindelse med en familieforøgelse har 
familien ret til barsels- og forældreorlov med løn eller  
offentlig forsørgelse. I perioden efter en familieforøgelse er 
de økonomiske konsekvenser for familien ved at tilpasse sin 
erhvervsdeltagelse efter børnepasningens pris og kvalitet 
derfor ikke så stor, som den er i en situation uden ret til 
orlov.  

Potentialet  
for øget 
arbejdsudbud 
afhænger af 
udgangspunktet 

Små forventede 
effekter i 
Danmark 

Barselsorlov gør 
det mere muligt 
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erhvervs-
deltagelse 
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Beskæftigelsesandelen blandt mødre er meget lav det første 
halve år efter en familieforøgelse, men stiger derefter grad-
vist, så den et år efter barnets fødsel er oppe på samme  
niveau som et halvt år før fødslen, jf. figur III.3.8 Der er et 
markant dyk i fædrenes beskæftigelse i de to uger efter bar-
nets fødsel, hvor fædrene har ret til fædreorlov. Der er et 
andet, mindre markant dyk i fædrenes beskæftigelsesandel i 
det andet halvår af børnenes liv, hvilket afspejler, at fædre 
ofte tager den sidste del af barslen, hvis de holder barsels-
orlov. Udviklingen i andelen af erhvervsaktive er fuldstæn-
dig parallel med udviklingen i andel beskæftigede, men der 
er naturligvis flere erhvervsaktive end beskæftigede, idet 
erhvervsaktive består af ledige og beskæftigede.  
 
 

Figur III.3 Beskæftigelse omkring en familieforøgelse  
 

 

Anm.: Se boks III.5 for beskrivelse af, hvilke familier der indgår i
analysen. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
  
 

 
8) Udviklingen i beskæftigelsen omkring barnets 26. uge skyldes 

sandsynligvis, at mange overenskomster sikrer mødre løn under 
barslen det første halve år af barnets liv. Beskæftigelsen for mød-
re er faldende allerede fra et halvt år før barnets fødsel, hvilket 
skyldes graviditetsrelateret sygefravær. 

 70  60  50  40  30  20  10  0  -10 -20 

1.0

0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

Uger efter fødslen

Andel i beskæftigelse

Mødre
Fædre
Familien

Det er typisk 
mødrenes 
beskæftigelse,  
der falder  
efter en 
familieforøgelse 



Dynamiske effekter af offentlige udgifter. Dansk Økonomi, forår 2017 

 140 

Boks III.4 Analysebeskrivelse 

Analysen udnytter kommunal variation i børnepasningens pris og kvalitet til at 
undersøge effekten på forældrenes beskæftigelse. Det estimeres, hvordan børne-
pasningens pris og kvalitet påvirker sandsynligheden for at være i beskæftigelse i 
en given uge efter en familieforøgelse. En person defineres som beskæftiget i en 
given uge, hvis vedkommende har modtaget løn for arbejde i ugen, uden der sam-
tidig er udbetalt barselsdagpenge til vedkommendes arbejdsgiver. Beskæftigelsen 
for person i i en given uge efter familieforøgelsen beskrives ved: 

ݕ  = ߚ + ଵߚ ܶ + ܭଶߚ + ଷߚ ܺ + ܤସߚ + ݁, 
 

hvor ܶ er taksten for børnepasning i person i’s bopælskommune, ܭ er kvaliteten 
af børnepasningen målt ved antal børn pr. voksen i dagtilbuddene og pædagog-
andelen i institutionerne,a	 ܺ er en række familiespecifikke karakteristika som 
forældrenes uddannelse, ledighedshistorik, partners indkomst året før, antal børn 
etc., og ܤ er karakteristika ved familiens bopælskommune, som eksempelvis  
ledighed, trækprocent, etc. Der foretages i alt 104 estimationer; én for hver uge fra 
26 uger før fødslen til 78 uger efter fødslen. Modellen estimeres ved OLS med 
robuste standardfejl, der tager højde for kommuneklynger, og tillader korrelation 
mellem familier indenfor den samme kommune. 

 

For at få et samlet mål for beskæftigelseseffekten af en marginal ændring i børne-
pasningens pris og kvalitet er desuden foretaget en analyse, der undersøger effek-
ten på beskæftigelsesgraden det første halvandet år efter fødslen. Denne analyse 
samler så at sige effekterne fra de ugevise estimationer i et samlet mål. 

 

Effekten af kommunens takst undersøges i stedet for effekten af den enkelte fami-
lies individuelle pris af to årsager. Den ene årsag er, at formålet med analysen er 
at undersøge, hvordan et regime med en høj takst påvirker beskæftigelsen i for-
hold til et regime med en lavere takst. Fripladsskalaen har sandsynligvis også  
adfærdseffekter, men ved at fokusere på de kommunale takster elimineres fri-
pladsskalaens adfærdseffekter fra analysen. Den anden årsag er, at den enkelte 
families individuelle pris for børnepasning afhænger af familiens indkomst, som 
afspejler beskæftigelsen og dermed prisen. Ved at benytte kommunens takst und-
gås dette endogenitetsproblem, og det er muligt at undersøge effekten af prisen på 
børnepasning for alle familier uanset indkomst. 

a) Kvalitet i børnepasningen dækker naturligvis generelt over langt flere ting som eksempelvis 
faciliteter, kvaliteten af læreplanerne og ledelseskvaliteten, men disse faktorer indgår ikke i 
analysen. 
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Boks III.4 Analysebeskrivelse, fortsat 

Den kommunale takst, der anvendes i analysen, er et vægtet gennemsnit af taksten 
for vuggestue og dagpleje, hvor vægten er andelen af det budgetterede antal plad-
ser for 0-2-årige i kommunen i den givne type dagtilbud. Det vægtede gennemsnit 
afspejler familiens forventede takst. Den gennemsnitlige månedlige takst for fami-
lierne i analysen er 2.730 kr., og standardafvigelsen er 295 kr.  

 

Antallet af børn pr. voksen er på tilsvarende vis defineret som det vægtede gen-
nemsnit af antal børn pr. voksen i henholdsvis dagpleje og institutioner, hvor 
vægten er andelen af det budgetterede antal pladser for 0-2-årige i kommunen i 
den givne type dagtilbud. I gennemsnit er der 3,6 0-2-årige pr. voksen i dag-
tilbuddene for familierne i analysen, og standardafvigelsen er 0,35. 

 

Dagplejere er som udgangspunkt ikke pædagoguddannede, og derfor indgår kun 
pædagogandelen i institutionerne i analysen. Det varierer meget mellem kommu-
nerne, om børn i 0-2- årsalderen typisk passes i dagpleje eller daginstitution. For 
at tage højde for dette, kontrolleres derfor også for den budgetterede andel  
0-2-årige i dagpleje ud af det samlede antal budgetterede 0-2-årige i dagtilbud i 
kommunen. Den gennemsnitlige dagplejeandel for familierne i analysen er 26 pct. 
og standardafvigelsen er 18 pct.point. I gennemsnit er der 60 pct. pædagoger i 
daginstitutionerne og standardafvigelsen er 7 pct.point. 

 

Den grundlæggende antagelse er, at kommunevariationen i takst og kvalitet for 
børnepasning er tilfældig i den forstand, at forældre ikke bosætter sig derefter, og 
at forældre med bestemte præferencer ikke påvirker takst eller kvalitet i den en-
kelte kommune. Selvom mellem 5 og 10 pct. af familierne flytter i årene omkring 
en familieforøgelse, flytter de fleste til en kommune med nogenlunde tilsvarende 
takst. Da oplysninger om normeringer og pædagogandele blandt personalet i de 
enkelte kommuner ikke er umiddelbart tilgængeligt for borgerene vil det være 
svært for familier at flytte derefter. Derudover varierer både takst, normeringer og 
pædagogandele i den enkelte kommune over tid, og den enkelte familie kan derfor 
ikke være sikker på, at takst og kvalitet i den kommune, de flytter til, forbliver 
den samme. For at undersøge, om forældre med bestemte karakteristika påvirker 
takst og/eller kvalitet i den enkelte kommune, er der foretaget en estimation af 
henholdsvis takst og kvalitetsmål med modellens øvrige baggrundskarakteristika 
som forklarende variable. Der er ingen signifikant effekt af hverken indkomst, 
uddannelsesniveau eller erhvervserfaring på de kommunale takster eller kvalitets-
variable. Se Kjeldsen (2017) for yderligere beskrivelse af analysen. 
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Boks III.5 Analysepopulation 

Analysen er foretaget for familier, der fik barn i 2013. Familier, hvor der indgår 
selvstændige udelades af analysen, fordi beskæftigelsesoplysningerne om selv-
stændige er mangelfulde. Derudover udelades familier, hvor mindst en af de 
voksne modtog førtidspension, ledighedsydelse, fleksløntilskud eller SU i mindst 
en af de 52 uger, efter barnet blev født. Endelig indgår kun familier, hvor alle 
voksne er fuldt skattepligtige i året. Personer, der er på barsel fra ledighed, indgår 
i analysepopulationen på lige fod med personer, der er på barsel fra beskæftigelse. 

 
 
Ved at udnytte den kommunale variation i børnepasningens 
pris og kvalitet kan effekten heraf på forældrenes beskæf-
tigelse i perioden efter en familieforøgelse belyses, jf. boks 
III.4.9 Analysen er foretaget for familier, hvor ingen er selv-
stændige, studerende eller uden for det ordinære arbejds-
marked, jf. boks III.5. Analysens design er inspireret af 
Simonsen (2010), men adskiller sig ved også at inddrage 
lavindkomstfamilier, at undersøge beskæftigelsen for begge 
forældre samt ved eksplicit at undersøge betydningen af 
kvaliteten af børnepasningen. Derudover er analysen foreta-
get på baggrund af en senere periode, hvor reglerne for bar-
sel og de kommunale takster for børnepasning er som i dag.  
 
Analysen finder ingen statistisk signifikant effekt af prisen 
for børnepasning på beskæftigelsesgraden i det første halv-
andet år efter en familieforøgelse, jf. figur III.4 og tabel 
III.2. For både mødre, fædre og familien samlet set er der 
dog en ikke-signifikant negativ effekt, hvor en højere pris 
medfører lavere beskæftigelse. Set i sammenhæng med de 
fundne resultater i litteraturen på området, afspejler den 
insignifikante effekt sandsynligvis, at subsidiet til børne-
pasning i udgangspunktet er relativt stort i Danmark.  
Simonsen (2010) finder med et tilsvarende analysedesign 
signifikante beskæftigelseseffekter af takstforskelle for 
mødre i 2001.10 Ændringer i reglerne for barselsorloven i 
2002, indførelsen af landsdækkende pasningsgaranti i 2005 
 
9) Se Kjeldsen (2017) for en mere detaljeret beskrivelse af analysen. 

10) Simonsen (2010) finder en elasticitet på -0,17, hvilket er mellem 
to og tre gange så meget som den insignifikante elasticitet for 
mødrene i den her præsenterede analyse. 
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effekt af prisen  
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og en reduktion af den maksimale forældrebetaling i 2006 
er mulige forklaringer på, at analysen på baggrund af nyere 
data giver et andet resultat.11  
 
Pædagogandelen i daginstitutionerne har ligesom prisen 
ikke statistisk signifikant effekt på beskæftigelsen jf. figur 
III.4 og tabel III.2. Derimod har antallet af børn pr. voksen i 
kommunens dagtilbud en signifikant effekt, så flere børn pr. 
voksen medfører, at mødre er beskæftiget en mindre del af 
det første halvandet år efter en familieforøgelse, jf. tabel 
III.2. Samlet set vil en stigning på 1 pct. i antallet af børn pr. 
voksen i dagtilbuddene medføre et fald i beskæftigelsesgra-
den på 0,035 pct. for alle nybagte forældre i det første halv-
andet år. Denne effekt er drevet af mødrene, idet der ikke er 
en statistisk signifikant effekt på fædrenes beskæftigelse. 
 
 

Figur III.4 Marginale effekter på familiens samlede beskæftigelse  

Taksten  Pædagogandelen 
 

 

 

 

Anm.: Figuren viser de marginale effekter af taksten henholdsvis pædagogandelen på sandsynlig-
heden for, at begge forældre er i beskæftigelse i den givne uge. De marginale effekter angiver 
ændringen i beskæftigelsesandelen ved én enheds ændring i taksten henholdsvis pædagog-
andelen. En positiv effekt i en given uge betyder, at højere takster henholdsvis pædagogandel
medfører øget beskæftigelse i ugen. De stiplede linjer angiver konfidensintervaller på 5 pct.
signifikansniveau, og hvis konfidensintervallet indeholder 0 er effekten ikke statistisk signi-
fikant. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 

 
11) Hvis analysen ligesom i Simonsen (2010) alene foretages for 

familierne med de højeste indkomster, findes heller ingen signi-
fikante effekter af taksten, og de forskellige resultater kan derfor 
ikke forklares med forskellige populationsafgrænsninger. 
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Tabel III.2 Sammenhæng mellem børnepasningens takst og kvalitet og beskæfti-
gelsesgraden det første halvandet år efter fødslen 

 

 Mor Far Familien 
 ------------------------Elasticiteter--------------------------- 

Takst -0,065 -0,032 -0,044 
Børn pr. voksen -0,080 -0,027 -0,035 
Pædagogandel  0,029 -0,007  0,003 

 

Anm.: Koefficienter markeret med fed skrift er signifikante på 5 pct. niveau. Elasticiteten angiver 
den procentvise ændring i beskæftigelsen ved en ændring i eksempelvis taksten på 1 pct., når
de øvrige variable fastholdes på deres respektive gennemsnit. For familien er den afhængige 
variabel det samlede antal uger med beskæftigelse for forældrene som andel af 78·2=156 
uger. Børn pr. voksen er opgjort som det vægtede gennemsnit af antallet af børn pr. voksen i
henholdsvis daginstitution og dagpleje. Pædagogandelen er andelen af pædagogisk uddan-
nede blandt det pædagogiske personale i kommunens daginstitutioner. Der indgår 35.400 
mødre og 35.200 fædre i beregningerne. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Det er særligt mødrenes beskæftigelse i uge 47-62 efter 
barnets fødsel, der bliver påvirket af antal børn pr. voksen i 
bopælskommunes dagtilbud, jf. figur III.5. Som udgangs-
punkt har mødre, der holder hele familiens orlov, ret til 46 
ugers orlov. Det er muligt for dagpengeledige og beskæf-
tigede at forlænge barselsretten med op til 14 uger, men den 
samlede udbetaling af barselsdagpenge er dog den samme 
uanset, om der afholdes 46 eller 62 ugers barsel. At forhold-
et mellem antal børn og voksne i dagtilbuddene i netop den-
ne periode har en signifikant effekt på mødrenes beskæf-
tigelse, tyder på, at familierne i højere grad er villige til at 
undvære indkomst for moderen i disse uger, hvis der er 
relativt mange børn pr. voksen i kommunens pasnings-
tilbud. 
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Figur III.5 Marginale effekter af antal børn pr. voksen i dagtilbuddene på mød-
renes beskæftigelse og erhvervsdeltagelse 

Beskæftigelse  Erhvervsdeltagelse 
 

 

 

 

Anm.: Der er foretaget en estimation for hver uge, der undersøger effekten af antal børn pr. voksen
på henholdsvis beskæftigelsessandsynligheden og sandsynligheden for at være erhvervsaktiv.
De stiplede linjer angiver konfidensintervaller på 5 pct. signifikansniveau. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Ud over effekten efter fødslen, har forholdet mellem antal 
børn og voksne i kommunens dagtilbud også en signifikant 
effekt på mødrenes beskæftigelse før fødslen.12 Effekten er 
udelukkende drevet af mødre, der har børn i forvejen, idet 
der ikke er en signifikant effekt af normeringen for familier, 
der ikke har børn i forvejen. Det tyder altså på, at mødre 
stopper med at arbejde tidligere inden en fødsel af hensyn til 
deres eksisterende børn, hvis der er mange børn pr. voksen i 
kommunens dagtilbud. Erhvervsdeltagelsen påvirkes ikke 
signifikant af normeringen i perioden inden barnets fødsel. 
Dette resultat sammenholdt med effekten på beskæftigelsen 
antyder, at mødrene reagerer på et øget antal børn pr.  
voksen i dagtilbuddene ved at melde sig ledig eller reducere 
deres jobsøgning i perioden op til barslen.  
 
 
 

 
12) Elasticiteten for antal børn pr. voksne i dagtilbuddene i forhold til 

beskæftigelsesgraden i perioden 26 uger før til 78 uger efter føds-
len er -0,108 for mødrene og -0,048 for alle småbørnsforældre. 
Der er ikke en signifikant effekt for fædrene. 
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Der er visse problemer med datakvaliteten for normering-
erne, og derfor skal de her præsenterede resultater tages 
med et vist forbehold.13 Da der ikke findes andre studier, 
der undersøger effekten af kvaliteten af børnepasningen på 
forældrenes arbejdsudbud, er det desuden ikke muligt at 
sammenholde resultaterne med andre resultater i litteratu-
ren. Det kræver et vist informationsniveau at opstille regler 
for, hvilke forventede dynamiske effekter der skal indgå i 
konsekvensberegninger på et givet område, jf. afsnit III.5. 
Men de præsenterede resultater for effekten af normering-
erne i dagtilbuddene er et første skridt på vejen mod en 
beskrivelse af de forventede effekter. 
 
Opsummering 
 
Den internationale litteratur finder typisk, at et fald i prisen 
på børnepasning vil medføre en stigning i beskæftigelsen. 
Resultaterne fra de skandinaviske lande, hvor kvinders er-
hvervsdeltagelse er høj, og de offentlige udgifter til børne-
pasning er relativt store, er dog knap så entydige. En analy-
se foretaget på baggrund af nyeste danske data finder ingen 
signifikant effekt af prisen. På baggrund af den tilgængelige 
viden og med det nuværende niveau for subsidiering af 
børnepasning vil det derfor være fornuftigt ikke at indregne 
dynamiske effekter af ændringer i subsidieringen af børne-
pasning via tilskud til forældrebetaling. Hvis tilskuddet 
sænkes markant, eller kvinders erhvervsdeltagelse falder, vil 
det dog sandsynligvis have konsekvenser for arbejdsud-
buddet at ændre på tilskuddet.  
 
Den præsenterede analyse indikerer, at normeringen i dag-
tilbuddene kan have effekter på forældrenes arbejdsudbud. 
Derudover viser studier indenfor en række forsknings-
områder, at kvaliteten af børnepasningen har effekter på 
børnenes fremtidige arbejdsudbud og produktivitet. Det er 
dog ikke umiddelbart muligt at sige, hvor meget f.eks. en 
ændring i normeringen eller uddannelsesniveauet for perso-
nalet i dagtilbuddene i en dansk kontekst øger børnenes 
 
13) Den i analysen benyttede opgørelse af normeringer stammer fra 

Dalsgaard mfl. (2016). En nærmere beskrivelse af de potentielle 
datafejl kan findes i Dalsgaard mfl. (2016) og Dalsgaard mfl. 
(2014). 
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fremtidige arbejdsudbud og produktivitet. Derudover kan 
der være visse udfordringer ved at tage højde for langsigte-
de effekter i en makroøkonomisk konsekvensberegning,  
jf. afsnit III.5. I næste afsnit opridses de udfordringer og 
muligheder, der er ved at indregne dynamiske effekter af 
offentlige udgifter som børnepasning i makroøkonomiske 
konsekvensberegninger og fremskrivninger.  

III.5 Indregning af dynamiske effekter af 
offentlige udgifter 

I fremskrivninger af dansk økonomi er det praksis at ind-
regne forventede konsekvenser på den gennemsnitlige  
arbejdstid og erhvervsdeltagelsen af vedtagne skatteændrin-
ger. Ligeledes er det praksis at medregne skatteændringers 
forventede arbejdsudbudseffekter, når der foretages konse-
kvensberegninger af økonomisk-politiske tiltag. Der er ikke 
tilsvarende praksis for at indregne skatteændringers effekter 
på produktiviteten.14  
 
For ændringer i det offentlige forbrug er det ikke generel 
praksis at indregne effekter på hverken arbejdsudbud eller 
produktivitet, hverken i forbindelse med fremskrivninger 
eller makroøkonomiske konsekvensberegninger af tiltag. 
Finansministeriet har et sæt af principper for, hvordan et 
ændret uddannelsesniveau påvirker erhvervsfrekvens og 
produktivitet, jf. boks III.6. Disse implicerer imidlertid ikke 
en direkte sammenhæng mellem forbrugsudgifterne på om-
rådet og arbejdsudbud samt produktivitet. 
  

 
14) Mere præcist indregnes ikke effekter på totalfaktorproduktivite-

ten, der bestemmer produktionen givet indsatsen af produktions-
faktorer. 
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Boks III.6 Finansministeriets regneregler omkring uddannelse 

I Finansministeriets mellemfristede og langsigtede fremskrivninger indregnes et 
bidrag fra en stigning i befolkningens uddannelsesniveau til den generelle udvik-
ling i produktiviteten. I disse beregninger lægger Finansministeriet til grund, at to 
tredjedele af de observerede produktivitetsforskelle mellem personer med forskel-
lige uddannelseslængder afspejler effekten af at have gennemført en uddannelse, 
mens den resterende del skyldes andre faktorer, herunder personlige forudsætnin-
ger, jf. Finansministeriet (2014). Effekten på to tredjedele anvendes uanset hvor 
stor en andel af en fødselsårgang, der gennemfører en uddannelse.  

 

Derudover indregner Finansministeriet et bidrag til erhvervsdeltagelsen på en 
stigning i befolkningens uddannelsesniveau i Finansministeriets mellemfristede 
og langsigtede fremskrivninger. Med afsæt i Søgaard (2011) antager Finansmini-
steriet, at den historiske stigning i uddannelsesniveauet i 1981-2007 har haft et 
gennemslag på erhvervsdeltagelsen på 39 pct. Samtidig antager Finansministeriet 
ligeledes med afsæt i Søgaard (2011), at gennemslaget ved yderligere stigning i 
uddannelsesniveauet er marginalt aftagende. Konkret antages et marginalt gen-
nemslag på erhvervsdeltagelsen på en fjerdedel for et løft fra ufaglært til faglært 
eller til videregående uddannelser og en tredjedel for et løft fra faglært til videre-
gående uddannelser. Denne antagelse afspejler, at gennemslaget af en stigning i 
uddannelsesniveauet er aftagende, i takt med at en større andel af fødselsårgange-
ne gennemfører en uddannelse.  

 
 
Der er ligeledes ikke praksis for at indregne dynamiske 
effekter af generelle ændringer i det offentlige investerings-
niveau. På enkelte delområder opgøres skøn for, hvordan 
specifikke projekter kan forventes at påvirke arbejdsudbud 
og produktivitet. Eksempelvis foretager Transportministeri-
et omfattende vurderinger af rentabiliteten af infrastruktur-
investeringer i form af cost benefit-analyser. I den forbin-
delse foretages vurderinger af, hvordan forbedret infra-
struktur påvirker blandt andet arbejdstid, jf. boks III.7. 
Mens specifikke infrastrukturprojekter således bygger på 
skøn over effekterne på arbejdsudbuddet, anvendes der dog 
ikke tilsvarende generelle regneregler for dynamiske effek-
ter af ændringer i det offentlige investeringsniveau på  
makroniveau i forbindelse med fremskrivninger og konse-
kvensberegninger. 
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I dette afsnit diskuteres det, hvilke udfordringer der vil være 
knyttet til at etablere regneprincipper for, hvordan ændrin-
ger i de offentlige udgifter påvirker økonomiens udbuds-
side. Der peges i det følgende på fem konkrete udfordringer.  
 
Udfordring 1: Informationsbehov 
 
Et sæt af regneprincipper for de dynamiske virkninger af 
offentlige udgifter skal først og fremmest tage højde for den 
forskelligartede natur af de enkelte dele af det offentlige 
forbrug og de offentlige investeringer. Det er oplagt, at et 
økonomisk-politisk tiltag, der forøger de offentlige for-
brugsudgifter på eksempelvis uddannelses- og sundheds-
området, skal tilordnes effekter på produktivitet og arbejds-
udbud, der er væsentligt forskellige fra et tiltag, som forøger 
forbrugsudgifter rettet mod kultur og fritidsaktiviteter. Ide-
elt burde regneprincipperne også tage højde for, om eksem-
pelvis øgede udgifter på uddannelsesområdet anvendes på 
grundskoler eller videregående uddannelser. Derfor forud-
sætter regneprincipperne en betydelig mængde information 
om, hvordan adfærdseffekterne virker på de enkelte for-
brugs- og investeringsområder. 
 
Dertil kommer, at der bør tages højde for, om de dynamiske 
effekter virker via produktivitet eller arbejdsudbud. Denne 
sondring er vigtig, fordi ændringer, der virker via arbejds-
udbuddet, vil påvirke holdbarheden af de offentlige finan-
ser, mens det samme ikke er tilfældet for effekter, der går 
via produktiviteten. En øget produktivitet vil normalt slå ud 
i højere lønninger på det private arbejdsmarked, hvilket 
over tid vil omsætte sig i højere offentlige lønninger og 
højere overførselsindkomster (som følge af satsregulerin-
gen). Dermed vil indtægts- og udgiftssiden påvirkes omtrent 
lige meget.  Effekter, der virker via produktivitet, er rele-
vant for vurderingen af den samlede effekt på velstandsni-
veauet, men i langt mindre grad for effekten på holdbarhe-
den af de offentlige finanser. 
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Boks III.7 Infrastrukturinvesteringer og dynamiske effekter 

Transportministeriet har udarbejdet et beslutningsstøtteværktøj i form af en sam-
fundsøkonomisk analyseramme for cost benefit analyser af tiltag og løsnings-
forslag på transportområdet. Formålet med dette værktøj er “at give en syste-
matisk vurdering af samfundets fordele og ulemper ved tiltag og løsningsforslag”, 
jf. Transportministeriet (2015). Værktøjet skal skabe grundlag for en prioritering 
på tværs af tiltag, der sikrer, at offentlige midler på transportområdet udnyttes 
bedst muligt. 

 

En samfundsøkonomisk analyse består af fem trin: 

1. Definition og formål og opstilling af basisscenarie 
2. Opstilling af alternative scenarier 
3. Kvantificering og værdisætning af gevinster og omkostninger 
4. Sammenvejning af gevinster og omkostninger 
5. Vurdering af alternativer 

 

I kvantificeringen og værdisætningen af gevinster og omkostninger indregnes 
blandt andet effekter på arbejdsudbuddet opgjort som ændringer i forhold til  
basisscenariet. 

 

Den samlede arbejdsudbudseffekt af et tiltag udgøres af både en arbejdsudbuds-
forvridning og en arbejdsudbudsgevinst. Et tiltag bevirker en arbejdsudbuds-
forvridning via indkomstskatten, fordi et tiltag medfører et finansieringsbehov, 
som antages at blive finansieret ved en øget skatteopkrævning. Derudover vil der 
være en arbejdsudbudsgevinst, der går via transportomkostningerne til pendlere 
og erhvervsmæssig transport. Ofte vil et tiltag medføre et fald i transportomkost-
ningerne, hvorfor den arbejdsudbudsforvridning, der opstår, ofte vil være en  
arbejdsudbudsgevinst. Transportomkostningerne udgøres dels af direkte omkost-
ninger ved en rejse, eksempelvis en togbillet eller benzinomkostninger, rejsetids-
forbrug og øvrige omkostninger, der på nuværende tidspunkt alene dækker en 
sundhedsgevinst ved at cykle.  

 

Arbejdsudbudsforvridningen og arbejdsudbudsgevinsten beregnes begge med  
afsæt i en generaliseret skatteforvridningsfaktor, som angiver et skøn for det  
samfundsøkonomiske forvridningstab i form af formindsket arbejdsudbud ved en 
stigning i bundskatten. Dermed antages ændringer i transportomkostninger at for-
vride arbejdsudbuddet i samme størrelsesorden som en ændring i bundskatten.  
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Boks III.7 Infrastrukturinvesteringer og dynamiske effekter, fortsat 

Arbejdsudbudsforvridningen opgøres som statens nettoudgifter ekskl. restværdi 
ved et tiltag vægtet med skatteforvridningsfaktoren. Tilsvarende opgøres arbejds-
udbudsgevinsten ved et tiltag som ændringen i forbrugeroverskuddet ved pendling 
og erhvervsmæssig transport ganget med skatteforvridningsfaktoren, hvor forbru-
geroverskuddet opgøres som forskellen mellem betalingsviljen og rejseomkost-
ningerne i hhv. basisscenariet og det alternative scenarie. 

 
 
Indregning af dynamiske virkninger af skatteændringer 
forudsætter imidlertid også en vis mængde information. På 
dette område vælges normalt at indregne effekter på  
arbejdsudbuddet, på trods af, at informationsgrundlaget 
herfor er begrænset. Størrelsesordenen af de arbejdsudbuds-
virkninger, der normalt lægges til grund, baserer sig primært 
på internationale erfaringer samt på én dansk spørgeskema-
undersøgelse fra midten af 1990’erne, jf. Frederiksen mfl. 
(2008).15  
 
På skattesiden har det begrænsede informationsgrundlag 
undertiden givet anledning til, at forudsætningerne om  
arbejdsudbudsvirkninger af ændringer i beskatningen af 
arbejdsindkomst anvendes til at vurdere adfærdsvirkninger-
ne af justeringer, der ikke direkte er tilknyttet arbejdsind-
komstbeskatningen. Et eksempel herpå er Skatteministeriets 
vurdering af arbejdsudbudsvirkningerne af nedsættelsen af 
registreringsafgiften i forbindelse med finansloven for 2016. 
  
Udfordring 2: Referenceforløb for offentligt forbrug og 
investeringer 
 
En anden type af udfordring består i, at der for udviklingen i 
det offentlige forbrug og investeringer er et mindre klart 
referenceforløb i forbindelse med fremskrivninger. For skat-
ter og afgifter er der en oplagt neutral antagelse, nemlig at de 
enkelte satser og beløbsgrænser holdes (realt) uændret frem-

 
15) De senere år har der været en del undersøgelser, der har fokuseret 

på effekterne af beskatning i Danmark. De har dog primært foku-
seret på effekterne af beskatning på skattepligtig indkomst, som 
er et bredere begreb end arbejdsudbuddet. 
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over, med mindre vedtagen politik tilsiger noget andet. Der 
er ikke et tilsvarende oplagt princip for, hvordan det offent-
lige forbrug og de enkelte dele heraf fremskrives. Dette skal 
blandt andet ses i lyset af, at sammensætningen af det offent-
lige forbrug er resultatet af en række decentrale beslutninger, 
der træffes i den enkelte kommune eller region.  
 
Der er imidlertid flere plausible forudsætninger omkring 
den fremtidige udvikling i de enkelte offentlige forbrugs-
dele. I de langsigtede fremskrivninger, formandskabet fore-
tager med udgangspunkt i DREAM-modellen, fremskrives 
eksempelvis de enkelte dele af det individuelle offentlige 
forbrug ud fra den demografiske udvikling og aldersfordelte 
udgifter, mens de enkelte dele af det kollektive forbrug 
fremskrives som en uændret andel af BNP.  
 
Regneprincipper for effekten af offentlige investeringer 
ville ligeledes kræve, at man har et på forhånd specificeret 
referenceforløb, ikke bare for den samlede investerings-
ramme, men også for de enkelte typer af investeringer.  
Når udbudseffekterne af en ny motorvej eller en ny bro skal 
fastlægges, er det således vigtigt at vide, om disse investe-
ringer udgør nye investeringer eller blot er en udmøntning 
af den planlagte anlægsramme. 
 
Udfordring 3: Indregning af produktivitetseffekt i 
grundforløb i makroøkonomiske modeller 
 
En tredje type af problemstilling knytter sig til det forhold, 
at det i praksis vil være vanskeligt at indregne en effekt på 
totalfaktorproduktiviteten i de makroøkonomiske frem-
skrivningers grundforløb. Det gælder både for de effekter 
der måtte vedrøre udviklingen i offentligt forbrug og offent-
lige investeringer og for skatteændringer. Udviklingen i 
totalfaktorproduktiviteten påvirkes af en lang række forhold 
udover udviklingen i offentligt forbrug og investeringer, 
herunder sammensætningen af økonomiens sektorer, udvik-
lingen i befolkningens alder mv. I praktiske fremskrivninger 
fastlægges væksten i totalfaktorproduktiviteten ud fra den 
historiske udvikling, og skønnet for væksten i totalfaktor-
produktiviteten vil derfor indeholde samtlige faktorer, der 
påvirker denne. Det er langt fra oplagt, hvordan en effekt fra 
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det offentlige forbrug skal indregnes separat fra de øvrige 
faktorer.  
 
Omvendt vil det med passende antagelser være mere ligetil 
at indregne en effekt på totalfaktorproduktiviteten i forbin-
delse med konsekvensberegninger af tiltag. Det forudsætter 
naturligvis, at der en rimelig viden fra empiriske studier om 
størrelsesordenen af denne effekt. 
 
Udfordring 4: Udmøntning af ændringer i offentligt 
forbrug og offentlige investeringer 
 
Det forhold, at det offentlige forbrug og de offentlige inve-
steringer i praksis er resultatet af decentrale beslutninger 
betyder, at økonomiske planer sjældent vil specificere, 
hvordan en given ændring i det offentlige forbrug eller det 
offentlige investeringsniveau skal udmøntes på de enkelte 
områder. Eksempelvis kan en mellemfristet økonomisk plan 
specificere, at et givet tiltag finansieres ved at sænke vækst-
raten i det offentlige forbrug med ½ pct.point om året i en 
fremtidig periode. I dette tilfælde er det ikke oplagt, i hvor 
høj grad reduktionen i det offentlige forbrug skal udmøntes 
i besparelser indenfor sundhedsområdet, uddannelse, mv. 
 
Udfordring 5: Effekternes timing 
 
En femte problemstilling er relateret til timingen, hvorved 
de offentlige udgifter kan forventes at virke på arbejds-
udbud og produktivitet. En del af disse effekter vil først 
materialisere sig efter ganske lang tid. Øgede udgifter på 
uddannelsesområdet vil eksempelvis først slå igennem på et 
øget uddannelses- og produktivitetsniveau over tid, ligesom 
en del af de dynamiske effekter knyttet til børnepasning 
først vil materialisere sig efter lang tid, jf. afsnit III.4. Det er 
oplagt, at nogle af disse effekter ikke vil være relevante for 
mellemfristede fremskrivninger, der maksimalt vil gå ti år 
frem i tid. Disse effekter kan til gengæld være relevante at 
indregne i forbindelse med lange fremskrivninger. Igen er 
problemstillingen sammenlignelig med indregningen af 
dynamiske effekter af skatteændringer, hvor der ligeledes er 
usikkerhed om, hvor hurtigt ændringer i arbejdsudbuddet 
slår igennem på beskæftigelsen. 
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Mulighederne for at etablere regneprincipper for dyna-
miske effekter af offentlige udgifter 
 
På trods af disse udfordringer er det muligt at etablere reg-
neprincipper for de dynamiske virkninger af offentligt for-
brug og offentlige investeringer. Det bedste grundlag herfor 
er egentlige effektstudier, der område for område undersø-
ger, hvorledes forskellige typer af offentlige udgifter påvir-
ker arbejdsudbud og produktivitet. På nuværende tidspunkt 
eksisterer der imidlertid kun relativt få solide undersøgelser 
for Danmark, og det er et betydeligt arbejde at dække store 
dele af udgiftsområderne af. Derfor må regneprincipperne i 
første omgang baseres på erfaringer fra skatteområdet. 
 
Under visse antagelser er det rimeligt at betragte modtagel-
sen af offentlige serviceydelser som en negativ skatte-
betaling, der påvirker den effektive indkomstbeskatning,  
jf. afsnit III.2. Det betyder, at inddragelsen af dynamiske 
effekter af offentlige udgifter kan forstærke såvel som 
svække arbejdsudbudseffekterne af en skattereduktion, der 
er finansieret ved reduktioner af de offentlige udgifter. 
Hvorvidt reduktionen af de offentlige udgifter trækker i 
positiv eller negativ retning på arbejdsudbuddet afhænger 
af, hvordan den er sammensat. 
 
Blandt de beskæftigede vil en reduktion af de offentlige 
udgifter generelt indebære en indkomsteffekt, der trækker i 
retning af at øge arbejdsudbuddet. Denne effekt kan blive 
forstærket eller svækket af en substitutionseffekt afhængigt 
af, hvordan udgiftsreduktionen designes. Herudover kan der 
være en deltagelseseffekt. 
 
En udfordring ved at indregne effekterne af eksempelvis en 
reduktion i det offentlige forbrug er, at besparelserne ofte 
ikke vil være specificerede. Et princip kan i så fald specifi-
cere, at de dynamiske effekter skal fastlægges ved at antage, 
at besparelsen fordeles ud på de enkelte områder med ud-
gangspunkt i den udgiftsfordeling, der historisk har været. 
Det vil f.eks. betyde, at sundhedsområdet vil skulle stå for 
ca. 30 pct. af den samlede besparelse, jf. tabel III.3. En så-
dan antagelse vil svare til at anvende en gennemsnitlig ela-
sticitet, idet elasticiteterne på de enkelte områder vægtes 
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med deres relative andel af de samlede udgifter. Alternativt 
kan vurderingerne af de dynamiske effekter baseres på for-
skellige scenarier for, hvordan besparelserne udmøntes. 
 
 

Tabel III.3 Funktionel fordeling af det offentlige for-
brug, 2016 

  Pct. af  
offentligt 
forbrug 

     Mio. kr. 

Generelle offentlige tjenester 8,0 41.789 

Forsvar 4,2 22.209 

Offentlig orden og sikkerhed 3,7 19.353 

Økonomiske anliggender 5,3 28.036 

Miljøbeskyttelse 1,3 6.588 

Boliger og offentlige faciliteter 0,4 1.939 

Sundhedsvæsen 30,7 161.317 

Fritid, kultur og religion 4,4 96.157 

Undervisning 23,8 125.003 

Samlet 100,0 525.490 
 

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken. 

 
 
Som nævnt kræver regneprincipper for dynamiske effekter 
af offentlige udgifter en vis mængde information omkring 
størrelsesordenerne af effekterne indenfor de enkelte om-
råder. Som eksempel på, hvordan empiriske resultater kan 
anvendes til at vurdere arbejdsudbudseffekterne af at øge de 
offentlige udgifter på et specifikt område, er der vist et  
regneeksempel i boks III.8, hvor normeringerne på børne-
pasningsområdet øges. Regneeksemplet indebærer, at en 
reduktion i antallet af børn pr. voksen fra 3,6 til 3,0 forøger 
beskæftigelsen med 250 fuldtidsbeskæftigede som følge af 
forkortet barsel. De umiddelbare omkostninger ved at øge 
antallet af ansatte, så der er 3,0 børn pr. voksen, udgør godt 
2,5 mia. kr. Regneeksemplet indebærer en minimal selv-
finansieringsgrad ved tiltaget. 

Regneeksempel: 
øgede 
normeringer på 
børnepasnings-
området 
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Boks III.8 Regneeksempel på effekten af at øge normeringen i daginstitutioner 

I det følgende anvendes resultaterne fra afsnit III.4 til at vurdere arbejdsudbuds-
effekten af at forøge normeringen i daginstitutioner, således at antallet af børn pr. 
ansat, der passer børn, reduceres fra 3,6 til 3,0. 

 

I 2014 var der 11.800 dagplejere og 45.300 pædagogisk ansatte i daginstitutioner-
ne, jf. Dalsgaard m.fl. (2016). Det anslås, at omtrent 20.000 af de ansatte i dag-
institutionerne passer 0-2 årige børn, jf. Kjeldsen (2017). Hvis antallet af 0-2 årige 
pr. voksen i dagtilbuddene skal ændres fra 3,6 til 3,0, kræver det, at antallet af 
voksne stiger med 20 pct. Under antagelse af, at den nuværende fordeling af børn 
mellem dagpleje og daginstitutioner fastholdes, skal der altså ansættes 2.400  
ekstra dagplejere og 4.000 flere i daginstitutionerne. Hvis det antages, at det i 
gennemsnit koster 400.000 kr. om året at ansætte en dagplejer/pædagog/pæda-
gogmedhjælper, vil den samlede pris for at mindske antallet af 0-2 årige børn pr. 
voksne til 3 være 2,56 mia. kr.  

 

Den beregnede elasticitet i afsnit III.4 kan fortolkes sådan, at en ændring i antallet 
af børn pr. voksen i dagtilbuddene med 1 pct. medfører en ændring i beskæftigel-
sen på 0,035 pct. I gennemsnit er nybagte forældre i analysepopulationen beskæf-
tiget 48 ud af de første 78 uger, og der er 70.600 personer i analysepopulationen. 
En stigning på 1 pct. i antallet af børn pr. voksen i dagtilbuddene vil derfor med-
føre et fald i beskæftigelsen på 

 

(0,035 pct. · (48/78 uger)) · 70.600 personer = 15 helårsbeskæftigede 

 

En ændring af antallet af børn pr. voksne i dagtilbuddene fra 3,6 til 3,0 svarer til 
et fald på 16,67 pct. og vil derfor medføre en stigning i beskæftigelsen på 
16,67·15 helårsbeskæftigede=250 helårsbeskæftigede.  

 

Gennemsnitsindkomsten for analysepopulationen året før barnet blev født var 
320.000 kr., og med en gennemsnitlig skattesats på 40 pct. og tilbageløb på 24,5 
pct. svarer det til en skatteindtægt på 175.000 kr. pr. helårsbeskæftiget. Samlet set 
vil en ændring af antallet af børn pr. voksen fra 3,6 til 3 derfor medføre øgede 
skatteindtægter på 175.000 kr. ·250 helårsbeskæftigede = 44 mio. kr. Dette skal 
ses i lyset af, at de direkte omkostninger ved at sænke antallet af børn pr. voksen i 
dagtilbuddene er 2,56 mia. kr. Bemærk, at regneeksemplet ikke tager højde for de 
langsigtede effekter på børnenes produktivitet. Dette vil sænke nettoomkostnin-
gerne yderligere.  
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III.6 Konklusioner og vurderinger 

Normalt antages generelle ændringer i det offentlige forbrug 
og de offentlige investeringer kun at påvirke økonomiens 
efterspørgselsside ved fremskrivninger af dansk økonomi og 
i makroøkonomiske konsekvensberegninger. Der er ikke 
tradition for at medregne dynamiske effekter på økono-
miens udbudsside af offentligt forbrug og offentlige investe-
ringer. Dermed er ændringer i disse størrelser uden konse-
kvenser for samfundets langsigtede velstandsniveau. Dette 
står i kontrast til regneprincipperne for ændringer i skatte- 
og overførselssystemet, hvor der lægges arbejdsudbuds-
effekter til grund. 
 
For at kunne skabe et så fyldestgørende beslutningsgrundlag 
for forbrugsfinansierede reduktioner af indkomstskatten 
eller af forøgelser af det offentlige forbrug, der finansieres 
ved skatteforøgelser, er det nødvendigt at inddrage alle po-
tentielle dynamiske effekter. Hvis man systematisk udelader 
udgiftssidens dynamiske effekter, vil det kunne føre til en 
fejlvurdering af økonomiens fremtidige kapacitet og få be-
tydning for eksempelvis vurderinger af det langsigtede 
vækstpotentiale og den finanspolitiske holdbarhed. 
 
Dynamiske effekter af offentlige udgifter er sandsynlige 
 
Udgifter til opretholdelse af samfundsinstitutioner, der bi-
drager til at sikre personlig frihed og privat ejendomsret, må 
anses for at være en helt fundamental forudsætning for, at 
virksomheder vil investere i kapital og ny teknologi. Offent-
lige udgifter på uddannelsesområdet og til forskning og 
udvikling må ligeledes forventes at bidrage positivt til den 
generelle videns- og produktivitetsudvikling, i det omfang 
midlerne anvendes effektivt. Offentlige investeringer i in-
frastruktur er et yderligere eksempel på offentlige udgifter, 
der må forventes at have en positiv effekt på produktiviteten 
i den private sektor. 
 
Det er ligeledes sandsynligt, at visse af de ydelser, det  
offentlige stiller til rådighed for borgerne, påvirker hushold-
ningernes udbud af arbejdskraft. Det er eksempelvis tilfæl-
det for udgifter på børnepasningsområdet, plejeområdet og 
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… og har positive 
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på sundheds- og uddannelsesområdet. På disse områder kan 
det forventes, at offentlige udgifter styrker husholdninger-
nes mulighed for og tilskyndelse til at udbyde arbejdskraft. 
Det bidrager til at modvirke den reduktion af arbejdsudbud-
det, som forvridningerne ved indkomstskatterne forårsager. 
  
Andre dele af det offentlige forbrug må omvendt formodes 
at reducere husholdningernes udbud af arbejdskraft. Det kan 
tænkes at være tilfældet for eksempelvis kulturstøtte, da 
rekreative tilbud kan øge værdien af fritid. Derudover har 
overførselsindkomster generelt negative effekter på arbejds-
udbuddet. Isoleret set gør offentlige serviceydelser borgerne 
rigere, og derfor behøver de ikke at arbejde så meget for at 
nå et vist velstandsniveau. Denne såkaldte indkomsteffekt 
betyder dermed, at offentlige serviceydelser og velfærds-
ordninger kan reducere arbejdsudbuddet.  
 
Offentlig indgriben i markedsøkonomien bør begrundes 
med tilstedeværelsen af markedsfejl, der fører til tab af  
effektivitet, eller ud fra fordelingsmæssige hensyn. At der er 
dynamiske effekter relateret til et givet område, er ikke i sig 
selv tilstrækkelig begrundelse for offentlig indgriben i mar-
kedsøkonomien.  
 
Empiriske studier, der afdækker makroøkonomiske sam-
menhænge mellem den offentlige sektor og velstanden op-
gjort som BNP pr. indbygger eller væksten heri, understøt-
ter, at offentlige udgifter påvirker aktiviteten i økonomien – 
også på lang sigt. Disse effekter skal dermed ses i samspil 
med den varige påvirkning, der udspringer af indretningen 
af skatte- og overførselssystemet. De i dette kapitel refere-
rede studier dækker generelt ikke specifikke effektanalyser 
af enkelte udgiftsområder, og det er derfor ikke muligt 
umiddelbart at operationalisere dem til egentlige regneregler 
for dynamiske effekter af offentlige udgifter i fremskrivnin-
ger og makroøkonomiske konsekvensberegninger. I første 
omgang bør de derfor suppleres med en omfattende littera-
turgennemgang af empiriske effektanalyser inden for de 
enkelte udgiftsområder. På længere sigt bør fundamentet 
bero på opdaterede effektvurderinger. 
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Asymmetrisk håndtering af dynamiske effekter 
  
På trods af, at der ikke generelt er tradition for at medregne 
dynamiske effekter af ændringer i det offentlige forbrug og 
offentlige investeringer, er der områder, hvor de forsøges 
inddraget. Finansministeriet har eksempelvis regneprincip-
per for, hvordan et øget uddannelsesniveau slår igennem på 
produktivitet og arbejdstid, om end disse ikke implicerer en 
direkte sammenhæng mellem udgifterne på området og 
arbejdsudbud/produktivitet. Et andet eksempel er Trans-
portministeriet, der foretager cost benefit-analyser af tiltag 
og løsningsforslag på transportområdet. Som en del af disse 
analyser foretages en vurdering af et tiltags effekt på  
arbejdsudbuddet. 
 
Når der generelt ikke indregnes dynamiske effekter af det 
offentlige forbrug og investeringer, pågår en ubalanceret 
vurdering af ændringer i skatte- og udgiftssystemet. Det 
gælder, hvad enten de offentlige udgifter fremmer eller 
hæmmer den økonomiske aktivitet. 
 
Ovenstående betyder, at man i højere grad end i dag bør se 
skatte- og udgiftssiden i sammenhæng, når man analyserer 
effekten af tiltag. Den samlede virkning af en forøgelse af 
udgifterne afhænger af, hvordan dette finansieres på skatte-
siden, og virkningen af en skattelettelse, der finansieres ved 
et lavere offentligt forbrug, afhænger af, hvordan besparel-
sen på det offentlige forbrug konkret udmøntes. 
 
Man bør derfor tilstræbe at indregne dynamiske effekter på 
alle områder, hvor der er et rimeligt teoretisk og empirisk 
belæg herfor. Dette vil være relevant at tilstræbe for en stor 
del af det offentlige forbrug og for de offentlige investerin-
ger. Det bør derfor være en højt prioriteret opgave at øge 
viden om dynamiske effekter af det offentlige forbrug og 
investeringer med henblik på at sikre en mere balanceret 
vurdering af tiltag af ændringer i skatte- og udgiftssystemet. 
Målsætningen bør være at få etableret regneregler for de 
forventede dynamiske effekter af offentlige udgifter. 
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Det vil være naturligt at lade regneprincipperne på udgifts-
området være inspireret af principperne på skatteområdet, 
da offentlige serviceydelser under visse forudsætninger kan 
opfattes som negative skatter. 
  
Effektanalyse af børnepasning 
 
Formandskabet har i nærværende rapport fokuseret på bør-
nepasning som eksempel på et konkret område, hvor der 
kan forventes dynamiske effekter af offentlige udgifter. Der 
er i rapporten udarbejdet en effektanalyse af, hvilken betyd-
ning tilskud til børnepasning og normeringen i børneinstitu-
tioner har for forældrenes arbejdsudbud omkring en familie-
forøgelse. 
 
Analysen er baseret på variationen i dagtilbudspriser og 
normering i dagtilbud på tværs af danske kommuner. Der 
findes belæg for, at flere børn pr. voksen i dagtilbuddene 
forøger beskæftigelsen omkring en familieforøgelse. Et 
regneeksempel på baggrund af den empiriske analyse finder 
dog, at selvfinansieringsgraden ved at øge normeringerne er 
yderst beskeden. 
 
Analysen kan til gengæld ikke påvise en statistisk signi-
fikant effekt af prisen på børnepasning på beskæftigelsen. 
Analysen har dog alene fokuseret på arbejdsudbud omkring 
en familieforøgelse, og belyser således ikke eventuelle  
beskæftigelseseffekter af et ændret tilskud til pasning af 
ældre børn. 
 
Resultatet er i rimelig overensstemmelse med de øvrige 
empiriske resultater for skandinaviske lande. Det skal for-
mentlig ses i lyset af, at tilskuddet til børnepasning i forve-
jen er på et højt niveau i disse lande, og at kvinders er-
hvervsdeltagelse allerede er høj. Relativt beskedne ændrin-
ger i prisen på børnepasning kan derfor ikke på baggrund af 
den gennemførte analyse forventes at have synlige beskæf-
tigelseseffekter. Det udelukker imidlertid ikke, at en større 
stigning i forældrebetalingen vil have en negativ effekt på 
forældres arbejdsudbud.  
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Dette illustrerer en mere generel pointe vedrørende dynami-
ske effekter af offentlige udgifter. For udgifter med positive 
dynamiske effekter vil det ofte være sådan, at den ekstra 
gevinst for samfundsøkonomien ved at anvende en ekstra 
krone på et specifikt område er aftagende, jo flere kroner 
der anvendes. At der er dynamiske effekter knyttet til et 
specifikt udgiftsområde, betyder således ikke, at der nød-
vendigvis vil være positive dynamiske effekter ved at øge 
midlerne til dette område yderligere, endsige at effekterne 
står mål med omkostningerne. Øges midlerne over et vist 
niveau, kan effekterne således være neutrale eller ligefrem 
negative. Regnereglerne for de dynamiske virkninger af 
offentlige udgifter bør derfor ideelt set løbende revurderes i 
takt med, at den offentlige sektor ændres. 
 
Analysen har fokus på, hvordan priser og normering påvir-
ker deltagelsen på arbejdsmarkedet blandt forældre i forbin-
delse med ret til barsel. Af to årsager er det muligt, at analy-
sen undervurderer de samlede effekter af ændringer i priser 
og normering. For det første er det sandsynligt, at ikke blot 
deltagelsen på arbejdsmarkedet, men også den gennemsnit-
lige timeindsats, påvirkes af normeringen. For det andet kan 
en sådan effekt ikke blot forventes blandt forældre med ret 
til barsel, men også blandt forældre med ældre børn. Det er 
derfor sandsynligt, at den samlede beskæftigelseseffekt af 
en ændret normering vil være større, end hvad analysen 
viser. En sådan konklusion kan dog ikke drages uden yder-
ligere analyser. 
 
Udfordringer ved at indregne dynamiske effekter 
 
Når der aktuelt ikke er etableret et fast sæt af regneprincip-
per for de dynamiske effekter af offentlige udgifter, skal det 
ses i lyset af, at der er væsentlige udfordringer forbundet 
hermed. Kapitlet har peget på fem konkrete udfordringer. 
 
Én udfordring består i, at det kræver et informationsgrund-
lag at opbygge troværdige og operationelle regneprincipper. 
De enkelte udgiftstyper har en meget forskelligartet karak-
ter, og de adfærdseffekter, der lægges til grund for regne-
principper, bør så vidt muligt afhænge af udgiftstypen. Vur-
deringsgrundlaget er i dag mangelfuldt, og der bør investe-
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res ressourcer i at få mere viden om adfærdseffekterne af de 
enkelte typer af offentlige udgifter. Problemstillingen er 
imidlertid ikke meget anderledes end på skattesiden, hvor 
der også kun eksisterer en ufuldstændig, om end større, 
viden om de enkelte skatters adfærdsvirkninger.  
 
En anden udfordring er at definere et naturligt referencefor-
løb for det offentlige forbrug og de offentlige investeringer 
både med hensyn til den overordnede ramme og de enkelte 
udgiftsgrupper. Dette skal blandt andet ses i lyset af, at 
sammensætningen af det offentlige forbrug er resultatet af 
en række decentrale beslutninger, der træffes i den enkelte 
kommune eller region. Samme problematik gælder ikke for 
skatter og afgifter, da et oplagt referenceforløb herfor er en 
fastholdelse af de enkelte satser og reale beløbsgrænser, 
med mindre vedtagen politik tilsiger noget andet. Der kan 
dog gøres rimelige antagelser om, hvordan de enkelte typer 
af offentlige udgifter vil udvikle sig givet den demografiske 
udvikling og den samlede velstandsudvikling. 
 
En tredje problemstilling relaterer sig til indregning af  
effekter på produktivitetsniveauet i forbindelse med frem-
skrivninger. Det er meget vanskeligt at identificere en effekt 
på det teknologiske niveau, der afgør, hvor effektivt virk-
somhederne anvender deres produktionsressourcer. Pro-
blemstilingen er imidlertid også her den samme på skatte-
området, hvilket kan være årsagen til, at der ikke indregnes 
produktivitetseffekter af skatteændringer.  
 
En fjerde type af problemstilling knytter sig til, at økono-
miske planer sjældent vil specificere, hvordan en konkret 
besparelse på det offentlige forbrug skal udmøntes, da dette 
vil være en decentral beslutning. Dette har relevans for vur-
deringen af de dynamiske effekter, da der som nævnt er 
forskel på adfærdsvirkningerne på de enkelte udgifts-
områder. En oplagt regneteknisk antagelse kan imidlertid 
være, at en given besparelse eller udgiftsforøgelse fordeles 
proportionalt på de enkelte udgiftsområder. 
 
Endelig kan en udfordring bestå i, at nogle offentlige udgif-
ter først kan forventes at have dynamiske effekter på meget 
lang sigt. Udgifter på børnepasningsområdet, der forbedrer 
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den fremtidige produktivitet eller reducerer den fremtidige 
kriminalitet, er et eksempel herpå, ligesom udgifter på ud-
dannelsesområdet kan være det. Det er ikke oplagt, at den 
type effekter er relevante for mellemfristede fremskrivnin-
ger, der normalt går omkring ti år frem i tid. 
 
Samlet vurdering 
 
Udfordringerne i forhold til at indregne dynamiske effekter 
af offentligt forbrug og investeringer er betydelige, men 
ikke fundamentalt anderledes end på skatteområdet. Det er 
muligt og en vigtig opgave at opbygge et konsistent sæt af 
regneprincipper for dynamiske effekter af offentligt forbrug 
og offentlige investeringer. Alternativet som anvendes i dag 
– implicit at antage at effekten er nul – giver en ubalanceret 
vurdering af ændringer i den offentlige sektors indtægter og 
udgifter. For at sikre en afbalanceret vurdering af ændringer 
i skatte- og udgiftssystemet bør der arbejdes frem mod at 
forbedre vidensgrundlaget på de forskellige udgiftsområder. 
 
Det er et omfattende arbejde, og det kræver en stor mængde 
detailstudier at klarlægge disse. Der er imidlertid på mange 
områder en omfattende empirisk og teoretisk litteratur, og i 
takt med at resultaterne styrkes, bør det vurderes, om resul-
taterne kan overføres til regneregler for andre relaterede 
udgiftsområder, hvor lignende effekter kan forventes. 
 
Et sæt af regneprincipper for de dynamiske effekter af of-
fentlige udgifter vil i højere grad skabe et komplet grundlag, 
der behandler tiltag på skattesiden og udgiftssiden symme-
trisk. 
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KAPITEL IV   

UDENLANDSK ARBEJDSKRAFT 

IV.1 Indledning 

De seneste årtier er indvandringen til Danmark steget mar-
kant. Stigningen skyldes både, at der i perioden er kommet 
flere asylmodtagere til landet, og at antallet af udlændinge, 
der er kommet til Danmark for at arbejde eller studere, er 
steget. En betydelig del af indvandrerne er i den erhvervs-
aktive alder, og en væsentlig del af stigningen i denne grup-
pe er drevet af EU/EØS-borgere, jf. figur IV.1. Indvandrin-
gen af EU-borgere tog i høj grad fart efter 2004, hvor EU 
blev udvidet med en række østeuropæiske lande. EU-
medlemskabet forbedrede i væsentlig grad mulighederne 
for, at borgerne i disse lande kunne opnå beskæftigelse i 
resten af EU og dermed også i Danmark. 
 
Herudover er der i Danmark etableret en række ordninger, 
der gør det muligt for borgere fra tredjelande at bo og arbej-
de i Danmark, når de opfylder visse kriterier. Tilvæksten i 
denne gruppe er også synlig, om end den antager et væsent-
ligt mindre omfang end gruppen af EU-borgere.  
 
Formålet med dette kapitel er at undersøge forskellige 
aspekter af, hvordan dansk økonomi påvirkes af den krafti-
ge stigning i antallet af indvandrere i den erhvervsaktive 
alder, som er kommet til Danmark. 
 

Flere 
indvandrere  
som følge af 
udvidelsen 
af EU … 

… og adgangs-
ordninger til 
det danske 
arbejdsmarked 

Økonomisk 
påvirkning af 
udenlandsk 
arbejdskraft 

Kapitlet er færdigredigeret den 15. maj 2017. 
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Figur IV.1 Indvandring af 16-64 årige 
 

 

Anm.: Gruppen “Familiesammenførte” omfatter både familiesammen-
førte til flygtninge og til andre herboende personer. Gruppen
“Øvrige” omfatter bl.a. medfølgende familiemedlemmer, au 
pair og indvandrere, hvor opholdsgrundlaget er uoplyst. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Økonomisk set påvirker indvandring den indfødte befolk-
ning gennem flere kanaler som kan komme til udtryk på 
forskellig vis. Indvandringen kan eksempelvis påvirke pro-
duktiviteten, og dermed lønniveau og velstand, ligesom den 
kan have betydning for de offentlige udgifter og indtægter. 
Ydermere er en stor del af indvandrerne i den erhvervs-
aktive alder, og indvandring påvirker derfor også den ind-
fødte arbejdsstyrkes løn og beskæftigelsesmuligheder via 
arbejdsudbudseffekter. Indvandrerenes kvalifikationer ad-
skiller sig fra indfødte danskeres, og derfor vil de forskel-
lige grupper på arbejdsmarkedet formodentligt blive påvir-
ket forskelligt.  
 
I analyserne er der fokus på, hvordan indvandringen af ar-
bejdskraft påvirker samfundsøkonomien og de offentlige 
finanser samt på løn og beskæftigelsen blandt indfødte dan-
skere. Der ses udelukkende på de økonomiske konsekvenser 
af udenlandsk arbejdskraft, idet der ikke inddrages andre 
forhold, såsom kulturelle og sociale problemstillinger, som 
indvandring også kan have betydning for.  
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Der kan være særlige udfordringer i at få nogle grupper af 
indvandrere, såsom asylansøgere, i beskæftigelse, hvilket 
ligeledes har stor betydning for samfundsøkonomien og de 
offentlige finanser. I kapitlet analyseres det imidlertid ikke, 
hvordan disse grupper bedst integreres på det danske ar-
bejdsmarked. 
 
I nogle tilfælde ansættes udenlandske lønmodtagere på løn- 
og arbejdsvilkår, som ligger under det sædvanlige danske 
niveau. Det omtales ofte som “social dumping”. Der er lige-
ledes tale om social dumping, når udenlandske virksom-
heder opererer i Danmark uden at følge de danske regler og 
love. Problemstillingen om social dumping er vigtig ud fra 
hensyn til konkurrence og arbejdsmarkedsvilkår. Det er 
imidlertid ikke muligt at belyse denne problemstilling med 
offentlig tilgængelig statistik, idet der ikke eksisterer regi-
steroplysninger om ansættelsesvilkårene for de relevante 
udenlandske lønmodtagere. Desuden er de beregnede time-
lønninger i bunden af lønfordelingen for usikre til at afgøre, 
om de er under de fastsatte mindstelønninger i overens-
komsterne. Endelig er der ikke tilgængelige data for, i hvil-
ket omfang udenlandsk arbejdskraft udfører eksempelvis 
sort arbejde eller på anden måde omgår reglerne på det dan-
ske arbejdsmarked. Problemstillingen om social dumping er 
derfor ikke belyst i kapitlet. 
 
I afsnit IV.2 beskrives indvandrernes socioøkonomiske 
karakteristika, hvilke erhverv og stillinger de er ansat i samt 
deres lønninger. Derefter følger afsnit IV.3, hvor der rede-
gøres for de økonomiske konsekvenser af indvandring af 
arbejdskraft ud fra økonomisk litteratur. Her beskrives både 
de teoretiske og empiriske virkninger af indvandring på 
produktiviteten og væksten samt på arbejdsmarkedet. Det 
gennemgås også, hvor meget de offentlige finanser i Dan-
mark påvirkes af indvandring. I afsnit IV.4 er redegjort for 
egne empiriske analyser af, hvor meget indfødte danskers 
løn og beskæftigelse påvirkes af, at der kommer flere ind-
vandrere. Endeligt afsluttes i afsnit IV.5 med en opsumme-
ring og politikanbefalinger. 
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IV.2 Udenlandsk arbejdskraft i Danmark 

I dette afsnit belyses den del af indvandringen, der kommer 
til landet med henblik på beskæftigelse. Denne gruppe ind-
vandrere omfatter udenlandsk arbejdskraft, der kommer for 
at arbejde på en af de erhvervsrelaterede ordninger eller 
indvandrede EU-/EØS-borgere, der relativt frit kan komme 
til landet for at arbejde. Indvandrere, som kommer til landet 
med asyl, familiesammenføring eller studie som opholds-
grundlag, belyses således ikke indgående. Reglerne for at 
indvandre med henblik på at arbejde i Danmark er nærmere 
beskrevet i boks IV.1. 
 
I de seneste to årtier er det samlede antal indvandrere i 
Danmark mere end fordoblet fra ca. 260.000 personer i 
1997 til godt 540.000 personer i 2016, jf. figur IV.2. Det 
svarer til, at knap 10 pct. af befolkningen i Danmark er ind-
vandrere.  
 
Set i et internationalt perspektiv er andelen af indvandrere i 
Danmark dog relativt lavt sammenlignet med en række an-
dre lande. I 2014 var andelen af indvandrere i Holland såle-
des 12 pct., Tyskland og USA 13 pct., Norge 14 pct., Sveri-
ge 17 pct., Canada 20 pct. og Australien 28 pct. 
 
Før 1997 foreligger der ikke præcise oplysninger om ind-
vandreres opholdsgrundlag. I de første år efter 1997, var 
indvandringen domineret af asylmodtagere og familiesam-
menførte. Med ændringerne i udlændingepolitikken og øst-
udvidelsen af EU i 00’erne skete der imidlertid et skift i 
sammensætningen af indvandringen fra asyl og familie-
sammenføring mod mere erhvervsrettet indvandring. Udvik-
lingen skyldes fortrinsvis en kraftig stigning i antallet af 
indvandrere fra EU-landene – navnlig fra de 13 nye EU-
lande og i mindre grad fra de erhvervsrettede ordninger for 
personer fra tredjelande som f.eks. Beløbsordningen, 
Greencard-ordningen og Positivlisten. 
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Figur IV.2 Indvandrere og opholdsgrundlag 
 

 

Anm.: Oplysninger om opholdsgrundlag er først tilgængelige fra 1997.
Personer indvandret før 1997 er derfor angivet som uoplyst.
Kategorien “Øvrige” omfatter bl.a. medfølgende familiemed-
lemmer, au pair, humanitært arbejde og opholdsgrundlag af
“Ganske særlige grunde”. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Den samlede beskæftigelse blandt indvandrere er steget fra 
godt 100.000 personer i 1997 til ca. 250.000 i 2015, jf. figur 
IV.3. Det svarer til, at indvandrernes andel af det samlede 
antal beskæftigede er steget fra knap 4 pct. til ca. 9 pct.  
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Figur IV.3  Beskæftigelse og opholdsgrundlag 
 

 

Anm.: Beskæftigelsen er opgjort i sidste uge af november for indvan-
drere, som har adresse d. 1. januar i året. Personer, der er ind-
vandret i løbet af året, er dermed ikke medregnet. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Overordnet skelnes der mellem tre grupper af udenlandsk 
arbejdskraft. Det er indvandrere, som er kommet til Dan-
mark for at bo med henblik på at arbejde eller studere.1 Det 
er grænsegængere, der har bopæl i et naboland og arbejder 
her i landet samt udstationerede medarbejdere i danske af-
delinger af internationale firmaer. I perioden fra 2004 til 
2016 er antallet af udlændinge, der enten arbejder eller stu-
derer i Danmark, mere end firdoblet fra ca. 58.000 personer 
til ca. 241.000 personer, jf. figur IV.4.2 
 
Gruppen af personer, der bor i Danmark med henblik på at 
arbejde – såkaldte erhvervsrettede indvandrere – er steget 
markant fra ca. 24.000 personer i 2004 til ca. 116.000 i 
2016. Som det fremgår af figuren, er der ligeledes sket en 
 
1) Personer med et uddannelsesrelateret opholdsgrundlag er interes-

sante, fordi mange arbejder under studierne, og en del bliver i 
landet for at arbejde efter, at uddannelsen er fuldført. De er derfor 
medtaget i opgørelserne i dette afsnit. 

2) Det bemærkes, at medfølgende familiemedlemmer ikke er med-
regnet. 
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kraftig stigning i antallet af grænsegængere frem mod op-
svinget i 2008, hvorefter antallet har været nogenlunde sta-
bilt omkring 50.000-55.000 personer.  
 
Det er først med etableringen af det såkaldte RUT-register 
(Registeret for Udenlandske Tjenesteydere) i 2009, at der 
foreligger oplysninger om omfanget af udstationeret ar-
bejdskraft. Siden 2012 har antallet af udstationerede ligget 
nogenlunde konstant på omkring 20.000 personer. Antallet 
af personer, der kommer til landet med uddannelse for øje, 
er mere end firdoblet fra knap 11.000 personer i 2004 til 
godt 47.000 personer i 2016. 
 
 
Figur IV.4 Udenlandsk arbejdskraft 

 

 

Anm.: Omfatter 16-64-årige. Oplysninger om opholdsgrundlag er først
tilgængelige fra 1997. Kategorien “Studie” er medtaget, fordi 
mange arbejder under studiet og en del bliver i landet
efterfølgende for at arbejde. Kategorien omfatter ikke au pair
og praktikanter. Der findes først tal for “Udstationerede” fra 
2009, hvor RUT-registret blev etableret. Medfølgende 
familiemedlemmer er ikke medregnet. 

Kilde: RUT-registret, Danmarks Statistik og egne beregninger på 
baggrund af registerdata. 
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Boks IV.1 Udlændinges muligheder for arbejdstilladelse 

Nordiske borgere 
Statsborgere fra Sverige, Norge, Finland eller Island kan frit opholde sig i Dan-
mark på ubestemt tid uden arbejds- og opholdstilladelse.  
Borgere fra andre EU- og EØS-lande 
Statsborgere fra andre EU/EØS-lande, som kommer til Danmark for at søge ar-
bejde, har ret til at opholde sig i landet i op til seks måneder og herefter så længe, 
det kan dokumenteres, at de søger arbejde og har reelle muligheder for at blive 
ansat. En EU/EØS-borger, som opholder sig mere end tre måneder i Danmark, 
skal søge om et registreringsbevis og kan få udstedt et, hvis vedkommende er ar-
bejdstager eller driver selvstændig virksomhed. Registreringsbeviset er gyldigt, så 
længe EU/EØS-borgere tjener en indkomst mindst svarende til starthjælp. Efter 
fem års uafbrudt ophold i landet har EU/EØS-borgere ret til tidsubegrænset op-
hold og velfærdsydelser her i landet. 
Borgere fra tredjelande (uden for Norden samt EU- og EØS-landene) 
For udlændinge fra tredjelande, uden permanent opholdstilladelse, eller som er 
flygtninge eller familiesammenførte, er den generelle regel, at muligheden for op-
holds- og arbejdstilladelse først og fremmest afhænger af deres kvalifikationer. 
Opholds- og arbejdstilladelsen gives typisk for fire år af gangen og med mulighed 
for at få den forlænget. Ved tidsbegrænset ansættelse gælder tilladelsen aldrig 
længere end ansættelsesperioden. Desuden skal de væsentlige løn- og ansættelses-
forhold være sædvanlige efter danske forhold.  
Særlige ordninger for at arbejde i Danmark 
Der findes en række ordninger, som gør det lettere for højt kvalificerede udlæn-
dinge at opnå opholds- og arbejdstilladelse i Danmark. For alle ordninger (bortset 
fra Greencard-ordningen) gælder, at udlændingen skal kunne fremvise en job-
kontrakt eller et konkret jobtilbud med angivelse af løn- og ansættelsesvilkår. Fire 
centrale ordninger er kort beskrevet nedenfor:  
Positivlisten 

Udlændinge, som har et jobtilbud indenfor et beskæftigelsesområde, hvor der er 
mangel på særligt kvalificeret arbejdskraft, kan umiddelbart opnå opholds- og ar-
bejdstilladelse. De krævede kvalifikationer er opført på Positivlisten, som løbende 
revideres. Generelt kræves kvalifikationer på bachelor- eller kandidatniveau og 
eventuelt autorisation for, at stillingen kan optages på Positivlisten. Medarbejde-
ren skal kunne forsørge sig selv under opholdet.                                     Fortsættes 
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Boks IV.1 Udlændinges muligheder for arbejdstilladelse, fortsat 

Beløbsordningen 

Udlændinge, som er tilbudt arbejde med høj løn, har særlig let adgang til det dan-
ske arbejdsmarked. Der stilles ikke særlige krav til uddannelse, erhvervsområde 
eller stillingens præcise karakter. Ordningen omfatter også personer, som har søgt 
om asyl. Kravet til den årlige løn er flere gange blevet ændret, og pr. 1. februar 
2017 er kravet, at personen er tilbudt arbejde med en årlig løn på minimum 
408.800 kr.  
Greencard-ordningen (ophævet) 

Greencard-ordningen er ophævet med virkning fra juni 2016. Greencard-
ordningen medførte, at udlændinge var fritaget fra krav om en særskilt arbejds-
tilladelse. En opholdstilladelse efter Greencard-ordningen blev givet efter indivi-
duel vurdering på baggrund af et pointsystem. For at kunne opnå opholdstilladelse 
efter Greencard-ordningen skulle ansøgeren have optjent et specifikt antal point. 
Pointene blev tildelt efter fem kriterier: uddannelse, sprogfærdigheder, arbejds-
erfaring, tilpasningsevne og alder. 
Forskere 

Udenlandske forskere kan få opholds- og arbejdstilladelse, hvis de har et jobtilbud 
som forsker på et universitet eller i en virksomhed i Danmark. Der er ikke krav 
om fuldtidsbeskæftigelse, og der er mulighed for at arbejde delvist i Danmark og 
delvis i udlandet. 
Fritagelse for arbejdstilladelse 

Montører, konsulenter og instruktører er fritaget for arbejdstilladelse i op til tre 
måneder. Det er et krav, at de er indrejst for at montere, installere, efterse eller 
reparere maskiner, edb-programmer eller lignende. Repræsentanter på for-
retningsrejse for udenlandske firmaer uden forretningskontor i Danmark er også 
fritaget for arbejdstilladelse i op til tre måneder. 
Udenlandsk arbejdskraft udstationeret i Danmark 
Udlændinge beskæftiget i Danmark for udenlandske virksomheder (inklusive 
selvstændige uden ansatte) i op til tre måneder indgår ikke arbejdsstyrken, men 
opfattes som import af tjenesteydelser. Disse personer skal indberettes til Regi-
stret for Udenlandske Tjenesteydelser (RUT), og oplysningerne skal omfatte den 
tjenesteydelse, der leveres, og de medarbejdere, der er udstationeret. Disse løn-
modtagere er også omfattet af dele af den lovgivning, der beskytter danske ar-
bejdstager som f.eks. arbejdsmiljøloven og dele af funktionærloven. 
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Boks IV.2 Opgørelse af indvandring og opholdsgrundlag 

Opgørelsen tager udgangspunkt i indvandrere, der har fast bopæl i Danmark den 1. 
januar i opgørelsesåret. Oplysninger om indvandrernes opholdsgrundlag foreligger 
kun for personer indvandret efter 1. januar 1997. Indvandrere med en opholdstilladel-
se udstedt før denne dato er ikke omfattet.a) 

Der er anvendt opholdsgrundlag på indvandringstidspunktet uanset, at en del indvan-
drere senere har opnået et nyt opholdsgrundlag. Det betyder eksempelvis, at en person 
kan optræde med studie som opholdsgrundlag, selvom personen efterfølgende overgår 
til at være beskæftiget. 
Erhvervsrettet indvandring omfatter indvandrere, som er kommet til Danmark med 
det formål at arbejde, og er opgjort på følgende kategorier: 

• EU/EØS-borgere 
Gruppen omfatter alle EU/EØS-statsborgere over 15 år, der ikke er registreret som 
studerende eller som medfølgende familie på indvandringstidspunktet. Gruppen er 
yderligere opdelt i “13 nye EU-lande ” og “EU14/EØS-lande”, efter om oprindelses-
landet var en del af EU/EØS-fællesskabet i 1997 eller først indtrådte i forbindelse 
med EU’s øst-udvidelser i 2004, 2007 og 2013. Gruppen omfatter statsborgere fra 
østeuropæiske lande, der er indvandret efter landets optagelse i EU, mens tidligere 
indvandrere fra disse lande har deres oprindelige opholdsgrundlag. 

• Erhvervsordninger for personer fra tredjelande 
Erhvervsrettet indvandring fra tredjelande er opgjort på de tre enkeltordninger Be-
løbsordningen, Greencard-ordningen og Positivlisten samt restgruppen “Andre ord-
ninger”, der omfatter andre erhvervsrelaterede opholdsgrundlag (f.eks. den tidligere 
Jobkortordning og Forskerordningen) samt opholdstilladelser imputeret af Danmarks 
Statistik til “Erhverv”. 
Herudover opgøres personer, der kommer med det formål at studere, samt medføl-
gende familie: 

• Studie 
Gruppen dækker over alle, der er indvandret til Danmark for at studere. Studerende 
med arbejdstilladelse indgår i gruppen af studerende. I modsætning til Danmarks Sta-
tistik er au pairs og religiøse forkyndere udeladt af gruppen af indvandrere med studie 
som opholdsgrundlag.  

• Medfølgende familie 
Medfølgende familie er indvandrere, der er registreret som medfølgende familie i de 
ovenstående kategorier eller er under 15 år. 
a) Der mangler opholdsgrundlag for en mindre gruppe af indvandrere ankommet efter 1. januar 

1997. Danmarks Statistik har imputeret overordnet opholdsgrundlag for nogle af disse, men ik-
ke enkeltordninger. 
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Gruppen af personer, der bor i Danmark med henblik på at 
arbejde, omfatter borgere fra nye EU-lande og gamle EU-
lande samt Norge, Island og Lichtenstein, som kommer til 
landet for at arbejde, og som blot skal registreres efter tre 
måneders ophold.3 Denne gruppe har siden 2004 udgjort 
langt den største del af den erhvervsrettede indvandring, jf. 
figur IV.5.  
 
 
Figur IV.5 Erhvervsrettet indvandring 

 

 

Anm.: Figuren viser antal erhvervsrettede 16-64-årige indvandrere 
med bopæl i Danmark fordelt på opholdsgrundlag, jf. boks
IV.2. Kategorierne “EU14/EØS” og “13 nye EU-lande” 
omfatter fortrinsvis personer, der kommer til landet for at
arbejde fra henholdsvis gamle og nye EU-lande og EØS, og 
som ikke kræver opholdstilladelse, jf. boks IV.1. Medfølgende 
familiemedlemmer er ikke medregnet. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Herudover er der i de senere år indført en række ordninger, 
der giver statsborgere fra lande udenfor EU/EØS-området 
mulighed for at få opholdstilladelse til at arbejde i Danmark. 
Det drejer sig bl.a. om Beløbsordningen, Greencard-
ordningen og Positivlisten, som beskrevet i boks IV.1. Sam-
let set var der i 2016 ca. 15.200 personer med opholds-

 
3) Dette gælder ikke for nordiske borgere, jf. boks IV.1. 
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tilladelse til at arbejde på de nævnte ordninger. Antallet har 
været stigende, men ordningerne benyttes fortsat i relativt 
beskedent omfang. 
 
Antallet af indvandrere fra EU-/EØS-landene steg særlig 
kraftigt frem mod toppen af konjunkturopsvinget i 2007-08, 
jf. figur IV.6. Det gælder navnligt for indvandrere fra de 13 
nye EU-lande, men indvandring fra de 14 gamle EU/EØS-
landene steg også frem mod opsvinget. Antallet af ny-
ankomne på erhvervsordningerne for tredjelande stiger der-
imod jævnt over perioden og udviser ikke samme konjunk-
turafhængighed som indvandringen fra EU/EØS-landene. 
En opdeling på de enkelte erhvervsordninger viser ganske 
vist, at der var en midlertidig stigning i Positivlisten og 
“Andre ordninger” frem mod 2007-08, men det efterfølgen-
de fald skyldes formentlig et skift mod Beløbsordningen og 
Greencard-ordningen, der blev etableret med virkning fra 
2008, snarere end et konjunkturelt fald. Selvom antallet af 
nyankommne fra EU/EØS-landene faldt lidt tilbage umid-
delbart efter tilbageslaget i forbindelse med den finansielle 
krise, er antallet steget igen, og i de seneste år er der kom-
met flere personer fra både gamle og nye EU-lande og på de 
erhvervsrettede ordninger for personer fra tredjelande. 
 
 

Figur IV.6 Nyankommet udenlandsk arbejdskraft 

EU- og tredjelande  Erhvervsordninger for tredjelande 

 

 

 
 

Anm.: Omfatter 16-64-årige. Se i øvrigt anm. til figur IV.5. 
Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
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Den konjunkturafhængige indvandring og genudvandring 
indikerer, at udenlandsk arbejdskraft kan have medvirket til 
at modvirke overophedning på arbejdsmarkedet under kon-
junkturopsvinget. 
 
Dertil kommer, at tilbøjeligheden til at genudvandre stiger i 
de første år efter tilbageslaget i 2008, jf. figur IV.7. Gen-
udvandringssandsynligheden er tilsyneladende upåvirket af 
tilbageslaget for indvandrere, der kom til landet i året forin-
den, men for de der har været i landet i to år eller mere sti-
ger genudvandringen med omtrent 5 pct.point. I det følgen-
de år falder tilbøjeligheden til genudvandring igen tilbage til 
niveauet fra året før tilbageslaget.  
 
 
Figur IV.7 Genudvandring før og efter konjunktur-

tilbageslaget i slutningen af 2008 
 

 

Anm.: Figuren viser sandsynligheden for genudvandring i løbet af 1. 
til 5. kalenderår efter ankomståret for erhvervsrettede indvan-
drere og personer med studie som opholdsgrundlag, der er regi-
streret med adresse d. 1. januar i året. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
I de senere år er det navnligt borgere fra de 13 nye EU-
lande i Østeuropa, der er kommet til landet for at arbejde, jf. 
figur IV.8. Af de samlede knap 116.000 erhvervsrettede 
indvandrere i 2016 udgør gruppen således ca. 49.000 per-
soner, hvilket er næsten en tredobling siden 2010. I samme 
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periode er antallet af erhvervsrettede indvandrere fra 
EU14/EØS-landene steget fra ca. 38.000 personer i 2010 til 
53.000 personer i 2016. Personer fra tredjelande er fortrins-
vis fra ikke-vestlige lande, og der kommer relativt få fra de 
øvrige OECD- og vestlige lande. 
 
 
Figur IV.8 Erhvervsrettet indvandring 

 

 

Anm.: Se anm. til figur IV.5. 
Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Der er en stor overvægt af mænd blandt erhvervsrettede 
indvandrere, jf. tabel IV.1. Det gælder særligt for ind-
vandrere, der er kommet til landet på Beløbsordningen og 
Greencard-ordningen, hvor henholdsvis 77 og 81 pct. er 
mænd. Der er også en markant overvægt af mænd i grup-
perne fra de 13 nye EU-lande og de øvrige ordninger, hvor-
imod der kun er en svag overvægt af mænd blandt indvan-
drere fra de gamle EU-lande. 
 
De erhvervsrettede indvandreres aldersfordeling er stærkt 
koncentreret blandt de yngre erhvervsaktive aldersgrupper, 
dvs. de 25-44-årige og i mindre grad blandt de 45-54-årige, 
jf. tabel IV.1.  
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Tabel IV.1 Erhvervsrettet udenlandsk arbejdskraft fordelt på alder og køn, 2016 
 

 13 nye 
EU-

lande 

EU14-
/EØS-
lande 

Green-
card 

Beløbs-
ord-
ning 

Positiv-
liste 

Andre 
ord-

ninger 

Ind-
fødte 

 ----------------------------------- Pct.--------------------------------------- 
Køn:        
   Mænd 63,4 53,2 81,1 77,1 63,5 66,8 49,7 
   Kvinder 36,6 46,8 18,9 22,9 36,5 33,2 50,3 
Alder:        
   0 – 14 år • • • • • • 19,3 
   15 – 24 år 13,5 12,2 0,3 2,2 1,9 3,8 11,7 
   25 – 34 år 45,6 32,7 60,5 52,8 29,2 43,8 10,5 
   35 – 44 år 26,0 27,6 36,2 33,1 44,0 31,6 12,3 
   45 – 54 år 10,7 16,6 2,6 8,5 17,7 13,9 13,9 
   55 – 64 år 3,6 6,8 0,3 2,9 7,0 4,9 12,4 
   >64 år 0,5 4,1 0,0 0,4 0,3 2,1 19,8 

 

Anm.: Se anm. til figur IV.5. 
Kilde: Egne beregninger på registerdata. 

 
 
Der er betydelige forskelle på, hvor længe indvandrere med 
forskellige opholdsgrundlag typisk opholder sig i landet. 
Det fremgår af figur IV.9, der viser genudvandrings-
mønstrene for erhvervsrettede indvandrere. Overordnet 
viser billedet, at personer, der kommer til landet for at ar-
bejde, generelt bliver i kortere tid end asylmodtagere og 
familiesammenførte. Hvor det kun er ca. 25 pct. af perso-
nerne, der ankommer på Beløbsordningen eller et studie-
relateret opholdsgrundlag, som er i landet efter det femte år, 
er dette tilfældet for ca. 88 pct. af asylmodtagere og familie-
sammenførte. For indvandrere på Positivlisten og for EU-
/EØS-borgere er det henholdsvis 45 og 52 pct., der bliver i 
landet fem år eller mere, sammenlignet med ca. 57 pct. af de 
der kommer på Greencard-ordningen. 
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Figur IV.9 Opholdets varighed for nyankomne og 
opholdsgrundlag 

 

 

Anm.: Omfatter personer der er mellem 16 og 64 år i ankomståret.
Tallene i figuren er beregnet som gennemsnitlig varighed i
landet for personer, der er ankommet i perioden fra 2003 til
2014. Genindvandring medregnes som nye opholdsforløb.
Beløbsordningen og Greencard  er kun vist til og med hhv. 7 og
6 år pga. af få observationer.  Se i øvrigt anm. til figur IV.5. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Beskæftigelse 
 
Størstedelen af de, der har et erhvervsrelateret opholds-
grundlag, er kommet til landet for at arbejde, og beskæfti-
gelsesfrekvenserne er derfor relativt høje for de fleste af 
grupperne. Det gælder særligt for personer på Beløbsord-
ningen og Positivlisten, der i gennemsnit har beskæftigel-
sesfrekvenser på henholdsvis 89 og 91 pct. i 2016, jf. figur 
IV.10. Personer på Greencard-ordningen og personer fra 
henholdsvis de 13 nye og de gamle EU/EØS-lande har lave-
re beskæftigelsesfrekvenser på henholdsvis 76, 77 og 71 
pct. Beskæftigelsesfrekvensen er dog stadig høj for personer 
med “Studie” som opholdsgrundlag 57 pct. og tilsvarende 
for medfølgende familiemedlemmer til hovedansøgere i de 
øvrige opholdsgrundlagsgrupper, hvor 54 pct. er beskæfti-
get. 
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Figur IV.10 Beskæftigelsesfrekvenser 
 

 

Anm.: Beskæftigelsesfrekvenserne angiver status for 16-64-årige (pr. 
1. januar 2015) i november 2015 ifølge Registerbaseret
Arbejdsstyrke Statistik. For at tage højde for genudvandring i
løbet af året, er der set bort fra personer, som ikke er registreret
med adresse i Danmark pr. 1. januar 2016, samt personer som
er registreret som “Øvrige udenfor arbejdsstyrken”, og som
ikke har modtaget Grøn Check i året. Se i øvrigt anm. til figur
IV.5. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
For flere grupper er der en positiv korrelation mellem op-
holdstid og chancen for at være i beskæftigelse, jf. figur 
IV.11. Det gælder navnligt for Greencard-ordningen, hvil-
ket formentlig hænger sammen med, at ordningen giver 
mulighed for at komme til landet uden på forhånd at have 
en ansættelseskontrakt. Efter ankomsten stiger beskæftigel-
sesfrekvensen således fra 64 pct. det første år til 86 pct. 
efter en opholdstid på fem år og er dermed på niveau med 
Beløbsordningen og Positivlisten.4 
 
 
 

 
4) Det bemærkes, at dette både kan skyldes, at flere finder beskæfti-

gelse, og at de, der ikke finder beskæftigelse, har en større gen-
udvandringstilbøjelighed. 
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Figur IV.11 Beskæftigelsesfrekvenser og opholdstid 

Erhvervsrettede opholdsgrundlag  Andre opholdsgrundlag 

 

 

 
 

Anm.: Kategorien “Familiesammenførte” omfatter både familiesammenførte efter familiesammenfø-
ringsreglerne og familiesammenførte til flygtninge, men ikke medfølgende familiemedlem-
mer til personer med erhvervsrettet opholdsgrundlag. Se i øvrigt anm. til figur IV.5. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Beskæftigelsesfrekvenserne for medfølgende familie-
medlemmer og personer med studierelaterede opholds-
grundlag stiger ligeledes markant med opholdstiden. Be-
skæftigelsesfrekvensen for personer med studie som op-
holdsgrundlag stiger i takt med, at studierne afsluttes. Be-
skæftigelsesfrekvensen er ca. 70 pct. for de, der stadig er i 
landet efter 10 år eller mere, hvilket skal ses i sammenhæng 
med den betydelige genudvandring i gruppen, se figur IV.9. 
 
Den største stigning i beskæftigelsesfrekvenserne ses imid-
lertid for asylmodtagere, der stiger fra et lavt niveau på 8 
pct. i det første år til mellem 40 og 50 pct. efter 5-10 år i 
landet. 
 
Stillings- og branchefordelingen for beskæftigede ind-
vandrere afviger markant fra indfødte danskere, ligesom der 
er store forskelle på de enkelte grupper, jf. tabel IV.2. 
 
Det overordnede billede er, at personer på Beløbsordningen 
og Positivlisten generelt arbejder i stillinger på et højere 
niveau end danskfødte. Den relative andel af indvandrere på 
Beløbsordningen og Positivlisten, der er ansat i stillinger 
med “Viden på højeste niveau”, er således omkring tre gan-
ge så stor som indfødte danskere (henholdsvis indeks 279 
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og 318). Omvendt er der markant færre i disse indvandrer-
grupper, der arbejder i de øvrige lavere stillingsbetegnelser 
som f.eks. håndværkspræget eller andet manuelt arbejde. 
 
Det modsatte forhold gælder for indvandrere fra de 13 nye 
EU-lande og for Greencard, hvor den relative andel af “An-
det manuelt arbejde” er godt fem henholdsvis seks gange så 
høj som for indfødte danskere. 
 
Billedet er mere blandet for personer fra de gamle EU-lande 
og personer på “Andre ordninger”, der både er overrepræ-
senteret indenfor “Viden på højeste niveau” og “Andet ma-
nuelt arbejde”. Overordnet set fordeler disse grupper sig 
dog mere som den indfødte del af lønmodtagerbeskæftigel-
sen end de øvrige indvandrergrupper. 
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I forhold til branchetilknytning er personer fra de nye EU-
lande stærkt overrepræsenteret indenfor “Landbrug, skov-
brug og fiskeri” (indeks 1062), men også indenfor “Industri, 
råstof og forsyning” (indeks 145) og “Bygge og anlæg” 
(indeks 128), jf. tabel IV.3. Den stærke overrepræsentation 
af nye EU-lande indenfor “Erhvervsservice” (indeks 241) 
skyldes fortrinsvis et stort antal ansatte i “Vikarbureauer og 
rengøring”. Til gengæld er de nye EU-lande underrepræsen-
teret indenfor “Offentlig administration, undervisning og 
sundhed”.  
 
Lønmodtagere på Greencard-ordningen er stærkt over-
repræsenteret indenfor “Handel og transport” (fortrinsvis 
restaurationsbranchen) og “Erhvervsservice” (fortrinsvis 
rengøring), og underrepræsenteret indenfor “Offentlig ad-
ministration, undervisning og sundhed”.  
 
Både Beløbsordningen og Positivlisten er overrepræsenteret 
indenfor “Industri, råstof og forsyning” (indeks 195 hen-
holdsvis 166) og særligt inden for “Information og kommu-
nikation” (indeks henholdsvis 517 og 293). Positivlisten er 
den eneste ordning, hvor der er en overrepræsentation af 
indvandrere i branchen “Offentlig administration, under-
visning og sundhed”, hvilket kan henføres til, at 40 pct. af 
gruppen er ansat indenfor sundhed og socialvæsen (f.eks. 
læger og sygeplejersker). 
 
 
 
 

Nye EU-lande er 
ofte beskæftiget i 
landbruget,  
bygge og anlæg 
samt restauration 
og rengøring 

Greencard er ofte 
beskæftiget i 
restauration og 
med rengøring 

Beløbsordningen 
og Positivlisten 
ofte i Industri og 
“Information og 
kommunikation” 
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Lønforhold 
 
Den overordnede fordeling af årslønninger placerer op-
holdsgrundlagsgrupperne i tre kategorier, der hver især har 
nogenlunde ensartet lønfordeling, jf. figur IV.12.5 Således 
har Beløbsordningen og Positivlisten klart de højeste års-
indkomster, og meget få har årsindkomster under 300.000 
kr. Størstedelen – henholdsvis ca. 65 og 73 pct. – har års-
indkomster over ½ mio. kr., og ca. 16 pct. henholdsvis 21 
pct. af personerne på Beløbsordningen og Positivlisten har 
indkomster på over 1 mio. kr. årligt. 
 
 

Figur IV.12 Årlig lønindkomst og opholdsgrundlag, 2015 

Beløbsordning og Positivliste  Andre opholdsgrundlag 
 

 

 

 

Anm.: Omfatter 18-64-årige, der ikke er i gang med en uddannelse. Lønindkomsten i figuren er 
omregnet til årsniveau for personer, der er beskæftiget i mindre end 12 måneder. Se i øvrigt
anm. til figur IV.5. 

Kilde: Egne beregninger på registeret for Beskæftigelse for Lønmodtagere. 
 
 

 
5) Års- og timelønningerne er beregnet på baggrund af oplysninger i 

registret Beskæftigelse for Lønmodtagere (BFL) om løn og ar-
bejdstid, der er baseret på eIndkomst-indberetninger til SKAT. 
Lønnen tillægges indbetalinger til arbejdsgiveradministrerede 
pensionsordninger. Oplysninger om arbejdstid, der anvendes til 
beregning af timelønninger, er det samlede antal betalte løntimer 
indberettet af arbejdsgiveren. Det kan give anledning til usikker-
hed vedrørende fastsættelse af timelønnen i det omfang, at den 
indberettede arbejdstid ikke svarer til den faktiske arbejdstid 
(f.eks. som følge af forskelle på betaling ved ferie og andet fra-
vær for time- og fastlønnede). 
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Fordelingen af lønindkomsterne for personer fra 
EU14/EØS-lande og personer på “Andre ordninger” ligner 
de indfødtes lønfordeling, idet der dog er lidt flere med 
relativt lave lønindkomster under 300.000 kr. årligt og høje 
lønindkomster over 600.000 kr. årligt. 
 
Indkomstfordelingen for de 13 nye EU-lande og Greencard-
ordningen ligger generelt lavere end indfødtes lønind-
komster og er koncentreret i intervallet mellem 200.000 kr. 
og 400.000 kr. årligt. Kun ca. 6 pct. henholdsvis 11 pct. har 
lønindkomster over ½ mio. kr. på årsniveau. 
 
En sammenligning af timelønningerne for udenlandske og 
danskfødte lønmodtagere bekræfter, at personer på Beløbs-
ordningen og Positivlisten fortrinsvis har timelønninger, der 
ligger højt i timelønsfordelingen for danskfødte, jf. figur 
IV.13.  
 
 

Figur IV.13 Fordeling af indvandreres timeløn, 2015 

Beløbsordning og Positivliste  Andre opholdsgrundlag 
 

 

 

 

Anm.: Omfatter 18-64-årige, der ikke er i gang med en uddannelse. Timeløn er opdelt på 5-procents 
percentiler i timelønsfordelingen for lønmodtagere, der er født i Danmark. Se i øvrigt anm. til
figur IV.5. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Modsat har en markant overvægt af lønmodtagere fra de 13 
nye EU-lande og personer på Greencard-ordningen time-
lønninger, der ligger forholdsvis lavt i danskfødtes time-
lønsfordeling. Begge grupper er særligt stærkt repræsenteret 
med timelønninger, der svarer til mindstelønsniveauet på 
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omkring 120 kr. i timen, jf. figur IV.13. Blandt personer fra 
de gamle EU-lande og personer på “Andre ordninger” er der 
både en overrepræsentation af lave og høje timelønninger 
relativt til de danskfødtes timelønninger. 
 
For alle grupperne gælder, at der er en vis positiv korrelati-
on mellem opholdstid og timeløn, jf. figur IV.14. For perso-
ner, der har været ét år i landet, er timelønnen mellem 3 og 
9 pct. højere for de fleste grupper, og lønningerne fortsætter 
generelt med at stige med opholdstiden.6 Den høje timeløn 
for Positivlisten for opholdstid over 7 år skyldes formentlig, 
at de er ankommet før indførelsen af Beløbsordningen i 
2008, der har overflødiggjort ordningen for personer med 
høje indkomster. 
 
 
Figur IV.14 Timeløn og opholdstid, 2015 

 

 

Anm.: Inkluderer 18-64-årige. Pga. få observationer er gennemsnittet
for opholdstid i hhv. 7 og 5 år eller mere slået sammen for
Beløbsordningen og Greencard. Se i øvrigt anm. til figur IV.5.  

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 

 
6) Tallene er baseret på personer, der er i landet i 2015. Pga. korre-

lationen mellem løn og opholdstid kan billedet derfor være påvir-
ket af en sammensætningseffekt i det omfang, at personer med 
højere løn har en større tendens til at blive i landet. 
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For personer på Beløbsordningen er der en mindre ophob-
ning ved timelønninger omkring 200 kr., hvilket svarer til 
indkomstgrænsen for ordningen, jf. figur IV.13. Dette ses 
tydeligere, når der zoomes ind på antallet af personer på 
Beløbsordningen med indkomster omkring beløbsgrænsen 
på 375.000 kr. årligt, hvor der er en markant ophobning af 
personer på ordningen med årsindkomster lige over græn-
sen, jf. figur IV.15. I 2015 var det således ca. 8 pct. af per-
sonerne på Beløbsordningen, der havde indkomster i inter-
vallet mellem den tidligere grænse på 375.000 kr. og den 
nye grænse på 400.000 kr., som blev indført for ansøgninger 
indgivet efter 10. juni 2016. 
 
 
Figur IV.15 Årsindkomster omkring beløbsgrænsen, 2015 

 

 

Anm.: Lønindkomsten i figuren er omregnet til årsniveau for personer,
der er beskæftiget i mindre end 12 måneder. Indkomsten kan 
afvige fra indkomstgrundlaget for beløbsgrænsen i Beløbsord-
ningen, hvor bl.a. diæter og “per diems” kan medregnes. Fra og 
med 1. februar 2017 er grænsen hævet til 408.800 kr. pga. tek-
nisk regulering. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Det indikerer, at den forhøjede indkomstgrænse er bindende 
i den forstand, at en del potentielle jobkandidater med ind-
komster under grænsen ikke længere kan opnå opholds-
tilladelse. Det er imidlertid hovedparten, eller ca. 75 pct. af 
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personerne på Beløbsordningen, der har årslønninger over 
450.000 kr. 
 
Det er vanskeligt at afgøre med sikkerhed, i hvilket omfang 
indkomstgrænsen er bindende i forhold til indkomster under 
grænsen på 375.000 kr. (i 2015). Antallet af personer på 
Greencard-ordningen med indkomster umiddelbart under 
indkomstgrænsen indikerer imidlertid, at der kan være et 
uudnyttet potentiale forbundet med at afskaffe Greencard-
ordningen og forhøje indkomstgrænsen for Beløbsordnin-
gen.  
 
Opsummering 
 
Antallet af erhvervsrettede indvandrere i den erhvervsaktive 
alder er næsten femdoblet over de seneste 12 år fra godt 
23.500 personer i 2004 til 116.000 i 2016. En væsentlig del 
af stigningen skyldes udvidelsen af EU med de østeuro-
pæiske lande, men der er også kommet markant flere ind-
vandrere fra de gamle EU-lande. En mindre del af stignin-
gen kan tilskrives borgere fra tredjelande på en af de er-
hvervsrettede ordninger. 
 
Mange af indvandrerne er i den erhvervsaktive alder, og 
mænd mellem 25-44 år udgør den største gruppe.  
 
Indvandrerne på Beløbsordningen og Positivlisten er ofte 
ansat i specialiststillinger i industrien og informations-
branchen. Mange østeuropæere er ansat i landbruget, og 
både østeuropæere og personer på Greencard-ordningen er 
ofte beskæftiget med manuelt arbejde og ofte i restaurati-
ons- og rengøringsbrancherne. 
 
Indvandring af udenlandsk arbejdskraft tog til under kon-
junkturopsvinget frem mod 2007-08, og genudvandringen 
steg umiddelbart efter tilbageslaget. Det kan have bidraget 
til at modvirke overophedning under opsvinget. 
 
Mange indvandrere fra de nye EU-lande og på Greencard-
ordningen har markant lavere lønindkomster end indfødte 
danskere, mens de fleste på Beløbsordningen og på Positiv-
listen har lønninger langt over gennemsnittet for indfødte. 
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Formålet med Greencard-ordningen var at tiltrække ud-
lændinge med gode kvalifikationer og kompetencer og gøre 
det nemmere for dem at finde job, der svarer til deres kvali-
fikationer. Indvandrere på ordningen er imidlertid ofte ansat 
i ufaglærte jobs, og mange har relativt lave indkomster, 
hvilket peger på, at Greencard-ordningen i vidt omfang har 
fungeret imod hensigten. 
 
Afskaffelse af Greencard-ordningen og forhøjelse af be-
løbsgrænsen i Beløbsordningen svarer reelt til at udelukke 
arbejdskraft, der ville kunne bidrage positivt til samfunds-
økonomien.  

IV.3 Økonomiske konsekvenser af udenlandsk 
arbejdskraft  

I dette afsnit er et litteraturstudie af den teoretiske og nyere 
empiriske viden om, hvordan indvandring påvirker økono-
mien. Der redegøres for såvel de teoretiske mekanismer 
som de empiriske resultater, der er fundet for mere vel-
stående samfund. Der gennemgås også studier, der under-
søger, hvor meget indvandring af arbejdskraft påvirker de 
offentlige finanser og dermed i sidste ende skattetrykket for 
eller de offentlige ydelser til de indfødte.  
 
Økonomisk vækst og produktivitet 
 
Indvandring af arbejdskraft, der opnår ansættelse, vil øge 
produktionen i et land. Indvandret arbejdskraft er ligesom 
indfødt arbejdskraft og kapitalapparat en produktionsfaktor. 
Udviklingen i produktionsfaktorer som arbejdskraft og kapi-
taludstyr, samt effektiviteten hvormed disse anvendes, be-
stemmer produktionsniveauet, men da antallet af personer 
også stiger ved indvandring, vil produktionen pr. indbygger 
ikke nødvendigvis stige.  
 
Indvandret arbejdskraft kan bidrage til at øge produktionen, 
udover hvad der skyldes øget arbejdsudbud. Produktionen 
kan også blive påvirket, hvis indvandringen har betydning 
for udviklingen i produktiviteten. Fremgangen i produktivi-
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teten er bestemt af investeringer i bl.a. uddannelse og kapi-
tal samt af den teknologiske udvikling. Den teknologiske 
udvikling er et resultat af bedre viden om, hvordan produ-
centerne anvender input som f.eks. arbejdskraft, maskiner 
og naturressourcer til at producere et output.  
 
Der er flere måder, hvorpå indvandring af arbejdskraft kan 
have betydning for udviklingen i produktiviteten. En mulig-
hed er, at den udenlandske arbejdskrafts kvalifikationer er 
komplementære til de indfødtes kvalifikationer. Eksempel-
vis kan indvandring af ufaglært arbejdskraft til et land med 
relativt veluddannet arbejdskraft betyde, at den indfødte 
arbejdskraft mere effektivt kan udnytte deres kvalifikatio-
ner, fordi den indvandrede arbejdskraft kan overtage nogle 
af de opgaver, der kræver lavere kvalifikationer f.eks. på et 
håndværksniveau.  
 
Indvandrere kan også medbringe nye ideer, fordi de kom-
mer fra andre samfund og kulturer. Dertil kommer, at ind-
vandrere, der medbringer faglige kvalifikationer fra hjem-
landet, kan overføre deres færdigheder, evner og viden, når 
de ansættes på en arbejdsplads, jf. Andersen og Dalgaard 
(2011). Endelig kan tilgangen af udenlandsk arbejdskraft 
øge konkurrencen om job, der kræver begrænsede kvalifika-
tioner, hvilket kan øge de indfødtes incitamenter til at opnå 
nye færdigheder.  
 
Indvandrerne kan også være mere entreprenante og tage 
større risici end gennemsnittet af befolkningen i deres op-
rindelsesland, fordi udvandring ofte er forbundet med om-
kostninger og er risikofyldt, jf. Bodvarsson og Van den 
Berg (2013). 
 
Indvandring kan desuden give anledning til såkaldte agglo-
merationsfordele, jf. Bodvarsson og Van den Berg (2013).7 
Agglomeration resulterer i stordriftsfordele, der øger pro-
duktiviteten. Det større udbud af arbejdskraft betyder f.eks., 
at der kan opnås et bedre match mellem virksomhederne og 
arbejdstagerne. Herudover styrkes virksomhedernes mulig-

 
7) Agglomeration er rumlig koncentration af aktiviteter og menne-

sker i f.eks. geografiske områder. 
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heder for at specialisere sig i produktionen, og dermed op-
når de større gevinster af innovation. En yderligere gevinst 
kan opnås, hvis indvandring af højt kvalificeret arbejdskraft 
skaber en geografisk koncentration af innovative aktiviteter. 
I USA skete der eksempelvis en agglomeration af innovati-
oner i udvalgte byer i takt med, at indvandringen af kinesi-
ske og indiske videnskabsfolk og ingeniører tog til i 
1990’erne, jf. Kerr (2009).  
 
Der findes kun relativt få makroøkonomiske studier af på-
virkningen af et lands økonomi af indvandring af arbejds-
kraft, men de eksisterende studier tyder på, at indvandring 
af arbejdskraft bidrager til at øge indkomsten pr. indbygger i 
værtslandet. I boks IV.3 er nærmere redegjort for en række 
af de analyser, der er foretaget. 
 
Løn og beskæftigelse 
 
Selv hvis der på lang sigt er en samlet gevinst ved indvan-
dring, så kan nogle grupper af indfødte eller herboende ind-
vandrere opleve, at deres relative indkomst falder, eller at 
de mister deres arbejde. I det følgende beskrives, hvordan 
arbejdsmarkedet reagerer på øget indvandring. 
 
Hvis der sker en stigning i arbejdsstyrken af indvandrere, 
hvis kvalifikationer og øvrige karakteristika er fordelt på 
samme måde som den eksisterende arbejdsstyrkes, må det 
forventes, at alle beskæftigede bliver påvirket på samme 
måde. Den umiddelbare virkning af en sådan stigning i ar-
bejdsstyrken vil være et lønpres for indfødte og større afkast 
af kapital, hvilket vil få investeringerne til at stige. Kapital-
apparatet kan derfor forventes at stige, indtil lønnen og pro-
duktionen pr. beskæftiget er tilbage til udgangsniveauet.  
 
Emigration afhænger af, om den forventede gevinst ved 
emigration er større end de forventede omkostninger. Derfor 
vil fordelingen af indvandrernes kvalifikationer almindelig-
vis være anderledes end hos de indfødte i arbejdsstyrken, jf. 
Borjas (1994).8 Eksempelvis betyder den sammenpressede 
 
8) Borjas (1999) finder, at forskelle i størrelsen af offentlige ind-

komstoverførsler også har betydningen for, hvor indvandrere bo-
sætter sig. 
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lønfordeling i Danmark, at ufaglærte har en relativt stærk 
tilskyndelse til at komme til Danmark, mens det kan være 
sværere at tiltrække personer med høje kvalifikationer, da 
deres aflønning vil være højere i en række andre lande.  
 
Påvirkningen af arbejdsmarkedet og dermed løn og beskæf-
tigelse vil afhænge af, hvilke kvalifikationer indvandrerne 
har. Udgangspunktet for at undersøge, hvilke grupper på 
arbejdsmarkedet der bliver påvirket af indvandring, og hvor 
meget det påvirker lønnen og beskæftigelsen, er at se på, 
hvilke kvalifikationer indvandrerne har. Der er overordnet 
set to grupper af arbejdskraft, der udvandrer med det formål 
at finde beskæftigelse, der giver dem en højere indkomst 
end i hjemlandet, jf. Borjas (2014). Den ene gruppe er ufag-
lærte, og den anden er højtuddannede, der begge søger et 
større afkast af deres arbejdskraft, end de kan opnå i deres 
hjemland.  
 
Disse to grupper af vandrende arbejdskraft har forskellige 
kvalifikationer og varetager forskellige funktioner på ar-
bejdsmarkedet. Hvis indvandrerne eksempelvis især er 
ufaglærte, betyder det, at det vil være de indfødte ufaglærte, 
der oplever et nedadgående pres på lønnen. Men det er ikke 
ensbetydende med, at de indfødte ufaglærte nødvendigvis 
ender med lavere lønninger. Der er nemlig en klar tendens 
til, at ufaglærte indvandrere især er beskæftiget med manu-
elt arbejde, mens indfødt ufaglært arbejdskraft i højere grad 
er beskæftiget i funktioner, hvor der indgår kommunikation, 
jf. Peri og Sparber (2009). Indfødt arbejdskraft har dermed 
en komparativ fordel, når der indgår kommunikation i ar-
bejdsfunktionen, og aflønningen er også bedre ved disse 
arbejdsfunktioner. Der er således ikke perfekte substituti-
onsmuligheder mellem indfødt arbejdskraft og indvandrere 
med samme uddannelsesniveau og erfaring, jf. Ottaviano og 
Peri (2012). Disse forhold kan gøre, at ufaglærte indfødtes 
løn ikke, eller kun i begrænset omfang, bliver påvirket af en 
øget indvandring. 
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Boks IV.3 Empiriske analyser af produktivitet og vækst 

Produktivitet  
Der findes relativt få studier af indvandringens påvirkning af produktiviteten. 
 
En analyse for Storbritannien har fundet, at andelen af indvandrere i perioden 
1997-2007 er steget i de fleste sektorer, og at den udenlandske arbejdskraft har 
været bedre uddannet end den indfødte, jf. Rolfe mfl. (2013). De finder, at der er 
en positiv og signifikant effekt af indvandring på arbejdsproduktiviteten pr. time i 
den analyserede periode.  
 
Analyser for USA finder, at væksten i totalfaktorproduktivitet (TFP), som er en 
empirisk approksimation af det teknologiske niveau, korrelerer med øget indvan-
dring, jf. Peri (2012a) og Peri (2012b). I analyserne er udnyttet, at der er variation 
i indvandring på tværs af staterne, Samtidig finder studierne, at immigration 
fremmer produktionsteknologi, der gør ufaglærte mere effektive. 
 
En analyse baseret på norske data for perioden 1990-2014 finder, at indvandring 
har en negativ effekt på arbejdsproduktiviteten pr. time de første fire år, men en 
positiv effekt på lang sigt, jf. Fulanetto og Robstad (2016). Virkningen på TFP er 
positiv uanset tidshorisont.  
 
En analyse af BNP pr. beskæftiget (mandeproduktivitet) i OECD-landene for pe-
rioden 1986-2006 anslår, at en stigning i indvandrernes andel af arbejdsstyrken på 
1 pct.point i gennemsnit øger mandeproduktiviteten med 0,3 pct., jf. Boubtane 
mfl. (2014). Der er dog en betydelig spredning på tværs af landene, idet en stig-
ning i indvandrernes andel af arbejdsstyrken på 1 pct.point, lader til at reducere 
produktiviteten med 0,05 pct. i Grækenland og øge den 0,6 pct i Irland. For Dan-
marks vedkommende finder studiet, at den nævnte 1 pct.point-stigning i indvan-
drernes andel af arbejdsstyrken øger produktiviteten med 0,14 pct. Forskellen 
imellem landene skyldes i høj grad forskelle i indvandrernes uddannelsesniveau. 
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Boks IV.3 Empiriske analyser af produktivitet og vækst, fortsat 

Vækst 
Der findes relativt få empiriske analyser af sammenhængen mellem indvandring 
og BNP pr. indbygger. 
 
Baseret på data for 162 lande finder Felbermayr mfl. (2010), at en stigning i antal-
let af indvandrere på 10 pct. er forbundet med en 2,2 pct. højere BNP pr. indbyg-
ger (inklusive indvandrere). Analysen er foretaget ved at undersøge korrelationen 
mellem landenes BNP pr. indbygger og antallet af immigranter. I analysen er der 
taget højde for forskelle mellem landene i den relative størrelse af udenrigshand-
len, den finansiele integration, en række geografiske faktorer, størrelsen af det in-
denlandske marked og de institutionelle forhold.  
 
Otega og Peri (2014) finder ligeledes på baggrund af data for 194 lande, at BNP 
pr. indbygger øges, når andelen af indvandrere stiger. De finder, at stigningen i 
BNP pr. indbygger er forårsaget af en stigning i TFP. 
 
Herudover finder Jaumotte mfl. (2016), at BNP pr. indbygger er højere ved større 
indvandring i de udviklede lande ‒ primært som følge af en stigning i arbejds-
produktiviteten. Det er både ufaglærte og højtuddannede indvandrere, der bidra-
ger til dette. Bidraget fra ufaglærte gør sig særligt gældende, hvis indvandrernes 
kvalifikationer er komplementære til de indfødtes. Det vil først og fremmest være 
tilfældet, hvis de indfødtes uddannelsesniveau er relativt højt. Analysen viser, at 
gevinsten er bredt fordelt ud på befolkningen, mens det dog ser ud til, at indvan-
dring af højtuddannede øger indkomsterne mest i den højeste indkomstdecil. 
 
Alesina mfl. (2016) finder på baggrund af data for 195 lande, at BNP pr. indbyg-
ger øges, hvis diversiteten i befolkningen stiger (diversiteten i befolkningen er 
målt ved et indeks, der afspejler andelen af befolkningen, der har et andet føde-
land end deres opholdsland, og diversiteten af immigranterne). Effekten er størst, 
hvis indvandrerne stammer fra de rige lande eller fra lande, der ikke kulturelt ad-
skiller sig markant fra landet, de indvandrer til.  
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For den del af den indfødte arbejdskraft, der har en længere 
uddannelse, kan øget indvandring af ufaglærte betyde en 
relativ stigning i deres lønninger, hvis deres kvalifikationer i 
et vist omfang er komplementære til ufaglært arbejdskraft, 
jf. Bodvarsson og Van den Berg (2013). Derfor kan en stig-
ning i anvendelse af ufaglært arbejdskraft betyde, at efter-
spørgslen efter højtuddannet arbejdskraft stiger og dermed 
også deres relative lønninger. Tilsvarende kan en øget ind-
vandring af veluddannet arbejdskraft betyde en relativ stig-
ning i ufaglærtes lønninger, hvis ufaglærtes kvalifikationer i 
et vist omfang er komplementære til veluddannet arbejds-
kraft. 
 
Indvandring kan også lede til en forandring af produktions-
strukturen i økonomien ved, at sammensætningen af pro-
duktionen tilpasser sig arbejdskraftens kvalifikationer, jf. 
Gaston og Nelson (2000). Hvis indvandrerne især består af 
ufaglærte, kan der ske en udvidelse af den del af produktio-
nen, der anvender ufaglært arbejdskraft mest intensivt.9 På 
tilsvarende måde kan en stigning i indvandringen af ufag-
lært arbejdskraft betyde, at ny produktionsteknologi ikke 
tages i brug, hvilket muliggør beskæftigelse af det øgede 
antal ufaglærte, jf. Lewis (2005), Lewis (2011) og Peri 
(2012).10  
 
Stigning i andelen af lavtlønnede indvandrere har betydet en 
øget konkurrence på arbejdsmarkedet og indenfor markedet 
for tjenesteydelser, jf. NOU (2017). Det har bl.a. gjort sig 
gældende indenfor rengøring, hotel og restaurant samt 
transport og bygge- og anlægssektoren. Den øgede konkur-
rence kan bidrage til lavere stigning i lønninger og priser. 
Som forbruger har alle i princippet en fordel af lavere pri-
ser, men den største gevinst vil tilfalde de grupper, der for-

 
9) Det følger af Rybczynski-teoremet, der tilsiger, at en stigning i én 

produktionsfaktor i et land vil resultere i, at produktionen stiger i 
den sektor, der anvender produktionsfaktoren mest intensivt. 

10) Det er helt parallelt til, at ikke alle lande anvender den mest 
effektive teknologi til at producere det samme produkt. Her kan 
blot tænkes på landbrugsproduktionen, hvor Danmark anvender 
den mest effektive teknologi, mens lande med lave lønninger for 
ufaglært arbejdskraft anvender relativt meget arbejdskraft i pro-
duktionen. 
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bruger relativt flest serviceydelser, og hvis lønninger ikke 
påvirkes negativt af flere indvandrere. 
 
Der findes en lang række empiriske analyser af virkningen 
af indvandring på indfødtes løn og beskæftigelse. Der er en 
del variation i, hvor stor en gennemsnitlig påvirkning af 
beskæftigelse og løn de empiriske analyser finder, men den 
overordnede konklusion er, at indfødtes gennemsnitsløn og 
samlede beskæftigelse enten ikke påvirkes eller kun påvir-
kes i begrænset omfang af indvandring, jf. Kerr og Kerr 
(2011) og Okkerse (2008). Generelt finder udenlandske 
empiriske analyser for USA og Europa, at indfødtes løn og 
beskæftigelse påvirkes negativt for de grupper, der har kva-
lifikationer, som svarer til indvandrernes, jf. boks IV.4. 
Analyser for Danmark giver ikke entydige resultater, som 
det fremgår af boks IV.4. Én analyse viser, at en stigning i 
indvandringen påvirker lønnen for indfødte negativt, mens 
en anden viser, at lønnen for indfødte påvirkes positivt. 
Tilsvarende viser én undersøgelse, at indfødte unge danske-
res beskæftigelse stiger, mens danskernes beskæftigelse i en 
anden er upåvirket af indvandring. 
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Boks IV.4 Empiriske analyser af påvirkningen af arbejdsmarkedet 

En metaanalyse af resultaterne fra 18 studier, der dækker 8 lande, finder, at en 
stigning i andelen af indvandrere på 1 pct.point får de gennemsnitlige lønninger 
for indfødte til at falde med 0,12 pct., jf. Longhi mfl. (2005). Halvdelen af studi-
erne, der indgår i analysen, er foretaget på data for USA, de resterende er foreta-
get på data for Tyskland, Frankrig, Holland, Østrig, Norge, Israel og Australien. 
Analysen finder også, at effekten er større i EU-lande end i USA. Der er betydelig 
variation i resultaterne mellem de enkelte studier, der indgår i analysen, hvilket 
også andre studier finder, jf. Borjas (2003), Okkerse (2008) samt Kerr og Kerr 
(2011).  
 
En empirisk analyse af migrationen i OECD-landene i 1990’erne og 2000’erne 
finder også, at gennemsnitslønnen i de enkelte lande enten falder lidt eller ikke 
bliver påvirket af indvandring, men at ufaglærtes løn steg, jf. Docquier mfl. 
(2014). 
 
Der er benyttet forskellige tilgange til at undersøge, hvilken virkning øget ind-
vandring har på arbejdsmarkedet, og forskelle i estimationsstrategier kan være en 
del af forklaringen på forskelle i resultaterne. En anvendt strategi har været at ud-
nytte geografiske forskelle i fordelingen af indvandrere. Men indenfor denne ana-
lyseramme har der været forskellige antagelser om, hvor geografisk afgrænset et 
arbejdsmarked er, og hvor gode substitutionsmuligheder der er mellem indfødte 
og indvandrere. Disse forskelle i antagelserne er med til at forklare, at der er for-
skelle i de fundne resultater.  
 
I Borjas (2003) antages, at en indvandrer kan substitueres med en indfødt, hvis 
indvandreren har samme uddannelse og erfaring som den indfødte. Han antager 
også, at det amerikanske arbejdsmarked er et fælles arbejdsmarked, hvilket tidli-
gere studier generelt ikke gør. Borjas (2003) finder på den baggrund, at en stig-
ning i antallet af indvandrere på 10 pct. vil sænke den gennemsnitlige løn med 
godt 3 pct. for indfødt arbejdskraft. Der er dog betydelig variation i lønpåvirknin-
gen mellem uddannelsesgrupper. Den gennemsnitlige løn for personer uden ud-
dannelse falder med knap 9 pct., mens den for universitetsuddannede er stort set 
upåvirket. 
 
Dustmann mfl. (2013) antager modsat Bojas (2003), at indvandrere ikke kan an-
vende deres uddannelse og erfaring på lige fod med indfødte, blandt andet på 
grund af dårligere sprogkundskaber, hvilket Dustmann og Preston (2012) finder 
belæg for.  
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Boks IV.4 Empiriske analyser af påvirkningen af arbejdsmarkedet, fortsat 

Da antagelsen i Borjas (2003) om, at indvandrere og indfødte med samme uddan-
nelse og alder kan substitueres, ikke synes at gælde, er det derfor mere hensigts-
mæssigt at undersøge, hvor meget en stigning i indvandringen påvirker lønnin-
gerne forskellige steder i lønfordelingen. Med det udgangspunkt finder Dustmann 
mfl. (2013), at indvandring i Storbritannien øger de indfødtes gennemsnitsløn. 
Det dækker dog over, at personer med en indkomst under 20. percentil oplever et 
fald i lønnen, mens personer over 20. percentil til gengæld opnår en stigning i 
lønnen. I afsnit IV.4 anvendes samme tilgang til at analysere på danske data. 
 
Dustmann mfl. (2005) finder, at indvandringen til Storbritannien i perioden 1983-
2000 generelt ikke påvirkede de indfødtes beskæftigelse, erhvervsdeltagelse eller 
ledighed. Dog finder de, at beskæftigelsen og erhvervsdeltagelsen for indfødte 
med en uddannelse på mellemniveau påvirkes negativt, mens beskæftigelsen og 
erhvervsdeltagelsen for ufaglærte og højtuddannede ikke påvirkes. Uddannelses-
fordelingen for indvandrere svarede omtrent til de indfødtes. 
 
Der findes desuden undersøgelser, der analyserer virkningen på arbejdsmarkedet 
af en ekstraordinært stor indvandring til et land. Eksempelvis finder Card (1980) 
effekten af, at der i 1980 kom ca. 125.000 cubanere til Miami, hvilket øgede ar-
bejdsstyrken med 7 pct. Studiet finder, at denne stigning havde en lille, men signi-
fikant effekt på løn og ledighed for de mindst uddannede. Den meget lille effekt 
af immigrationen på ledighed og løn hænger sandsynligvis sammen med, at un-
dersøgelsen ikke tager højde for, at nogle flytter til andre dele af landet for at fin-
de beskæftigelse. Generelt finder tidlige studier, at en ekstraordinært stor indvan-
dring kun har små effekter, jf. Dustmann mfl. (2016) samt Kerr og Kerr (2011). 
 
Efter Berlinmurens fald i 1989 blev det tilladt for tjekkere at pendle til tyske 
kommuner, der grænser op til Tjekkiet. Dustmann mfl. (2017) undersøger betyd-
ning af den betragtelige og uventede stigning i arbejdsudbuddet i Tyskland, dette 
afstedkom. De finder, at stigningen i arbejdsudbuddet resulterede i et mindre fald 
i de lokale gennemsnitslønninger og et markant fald i den lokale beskæftigelse. 
Det var primært unges lønninger og ældres beskæftigelse, der faldt.  
 
Den tvungne repatriering af etniske tyrkere fra Bulgarien i 1989 medførte en mar-
kant stigning i arbejdsstyrken i nogle områder i Tyrkiet. Aydemir og Kirdar 
(2013) finder, at stigningen i arbejdsudbuddet øger ledigheden for ikke-
repatrierede tyrkere. Ledigheden stiger mest for unge og ikke-repatrierede, hvis 
uddannelse svarer til de repatrierede.                         Fortsættes 
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Boks IV.4 Empiriske analyser af påvirkningen af arbejdsmarkedet, fortsat 

I perioden 1999-2007 blev EU-borgernes adgang til det schweiziske arbejdsmar-
ked liberaliseret. Beerli og Peri (2015) finder, at stigningen i indvandringen og 
pendlingen af arbejdskraft som følge af dette generelt ikke påvirker de indfødte, 
dog faldt beskæftigelsen for indfødte schweizere med en uddannelse på mellem-
niveau. Dette kan skyldes, at indvandrerne og pendlerne var forholdsvist velud-
dannede. 
 
I de sydøstlige regioner i Tyrkiet steg arbejdsudbuddet som følge af syrernes 
tvungne emigration i kølvandet på borgerkrigen. Ceritoglu mfl. (2015) finder, at 
stigningen i arbejdsudbuddet i 2012-13 har fået indfødte tyrkeres beskæftigelse- 
og erhvervsfrekvens til at falde mærkbart og ledighed til at stige, mens lønninger-
ne var upåvirkede. Det er især personer beskæftiget på det uformelle arbejdsmar-
ked, der er blevet berørt, herunder især kvinder, unge og personer uden uddannel-
se. 
 
Endvidere er virkningen på arbejdsmarkedet af indvandring f.eks. også blevet 
beregnet ved at kombinere estimationer af påvirkningen af indfødtes løn med 
modelberegninger, hvor der tages højde for substitution mellem arbejdskraft med 
forskellige kvalifikationer, jf. Ottaviano og Peri (2012). De finder, at 
immigrationen til USA i perioden 1990-2006 har øget gennemsnitslønnen med 
0,6 pct., har haft begrænset virkning på lønnen for den lavest uddannede 
arbejdskraft (fra -2,1 pct. til +1,7 pct.) og en markant virkning på lønnen for 
personer, der er indvandret før 1990, idet deres realløn er faldet 6,6 pct. 
 
Analyser på danske data 
Malchow-Møller mfl. (2012) finder, at ufaglærte danskeres løn påvirkes negativt, 
når andelen af indvandrere stiger på en arbejdsplads. En analyse finder, at ind-
fødte danskeres beskæftigelse ikke påvirkes af indvandring, jf. Malchow-Møller 
mfl. (2009b). Til identifikation af virkningen af indvandring udnyttes i begge ana-
lyser, at andelen af indvandrere varierer mellem virksomheder. 
 
Foged og Peri (2016) finder, at lønnen for indfødte unge med begrænset uddan-
nelse stiger, når andelen af ufaglærte flygtninge stiger. Beskæftigelsen for indfød-
te unge med lav uddannelse stiger ligeledes, og de finder job, der har et mindre 
manuelt indhold, mens beskæftigelsen for ældre falder. I analysen anvendes, at 
andelen af flygtninge varierer geografisk.  
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Endelig kan virksomhedsejerne på kort sigt opnå en gevinst 
af udenlandsk arbejdskraft i en situation med flaskehalse på 
arbejdsmarkedet. Det kræver dog, at arbejdskraften hurtigt 
kan indgå i produktionen, når der opstår pres på kapaciteten. 
I en situation med overophedning af økonomien vil lønnin-
gerne blive presset op, fordi der er mangel på arbejdskraft. I 
en sådan situation vil en stigning i indvandring af arbejds-
kraft, der kan træde hurtigt til, begrænse lønpresset. Herved 
reduceres risikoen for, at et konjunkturbetinget opadgående 
lønpres løber løbsk og fører til, at den efterfølgende lav-
konjunktur bliver dybere og længere end nødvendigt. Ana-
lyser af indvandringen i de nordiske lande tyder også på, at 
indvandring har bidraget til at afhjælpe flaskehalse-
problemer på arbejdsmarkedet i perioder med overophed-
ning, jf. Ho og Shirono (2015).  
 
De offentlige finanser 
 
Indvandring påvirker de offentlige finanser via indvandrer-
nes skattebetalinger og modtagelse af offentlige service-
ydelser og indkomstoverførsler. Der er således forskellige 
forhold, som f.eks. indvandrernes erhvervsindkomst og 
deres alder, der har betydning for, om deres nettobidrag til 
de offentlige finanser er positivt eller negativt. Der er fore-
taget en række analyser af, hvor meget indvandring påvirker 
de offentlige finanser i Danmark.  
 
Der er i analyserne anvendt forskellige tilgange til at under-
søge indvandringens påvirkning af de offentlige finanser. 
Nogle analyser benytter sig af den såkaldte budgetmetode, 
hvor der gives en form for øjebliksbillede af, hvordan de 
offentlige finanser aktuelt er påvirket af den indvandrede 
arbejdskraft. Andre analyser benytter en livsløbstilgang, 
hvor der tages højde for, at nettobidraget til de offentlige 
finanser varierer over livet. I disse analyser anslås, hvor 
meget den finanspolitiske holdbarhed påvirkes af indvan-
dring. Ved sidstnævnte tilgang er fokus på, om de frem-
tidige offentlige indtægter som følge af indvandring er til-
strækkelige til at dække de offentlige udgifter til denne 
gruppe, eller om det bliver nødvendigt at ændre skatterne 
eller det offentlige forbrug, jf. OECD (2013). 
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Statiske analyser ved budgetmetoden 
 
Ved en statisk beregning af indvandreres nettobidrag til de 
offentlige finanser et givet kalenderår opgøres indvandrer-
nes direkte påvirkning af de offentlige finanser som indvan-
drernes samlede skattebetalinger fratrukket offentlige ind-
komstoverførsler og offentlige serviceudgifter til indvandre-
re. Det beregnede resultat vil være et udtryk for den aktuelle 
påvirkning af de offentlige finanser af den indvandrede 
arbejdskraft, der aktuelt befinder sig i landets arbejdsstyrke. 
Metoden benævnes ofte budgetmetoden. Sådanne analyser 
fortæller ikke noget om, hvordan de langsigtede konse-
kvenser af den eksisterende eller kommende indvandring vil 
være på de offentlige finanser. Ligesom der i beregningen 
heller ikke indgår, at indvandringen påvirker de indfødtes 
løn og beskæftigelse og dermed skattebasen. 
 
Finansministeriet (2017) har anvendt budgetmetoden til at 
undersøge indvandreres nettobidrag til de offentlige finanser 
i 2014. Analysen finder, at indvandrerenes samlede netto-
bidrag til de offentlige finanser er -10 mia. kr., mens ind-
vandrere, der har beskæftigelse som opholdsgrundlag ‒ 
uanset om det er indvandrere fra vestlige eller ikke-vestlige 
lande ‒ i gennemsnit på tværs af alder giver et positivt net-
tobidrag til de offentlige finanser på 6 mia. kr.11 Den vigtig-
ste forklaring på denne forskel er, at der er markant forskel 
på de to gruppers beskæftigelsesfrekvens. Personer, der ikke 
er i beskæftigelse, betaler både mindre i skat og modtager i 
gennemsnit højere offentlige indkomstoverførsler. Indvan-
drere mellem 25 og 65 år med en samlet arbejdsindkomst i 
intervallet 200.000-300.000 kr. eller derover opgjort som 
gennemsnit pr. familiemedlem bidrager i gennemsnit posi-
tivt til de offentlige finanser.  
 
Der findes også to nyere danske analyser – DEA (2016) 
samt Martinsen og Rotger (2016) – der anvender budget-
metoden til at analysere, dels højtuddannede indvandreres, 
 
11) Indregnes også efterkommernes nettobidrag er det samlede bidrag 

fra indvandrere og efterkommere -28 mia. kr. Det store negative 
nettobidrag fra efterkommerne kan først og fremmest forklares 
med, at der er tale om børn og unge, som endnu ikke er i den er-
hvervsaktive alder. 
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dels EU-borgeres nettobidrag til de offentlige finanser. 
Begge finder, at den gruppe af indvandrere, der indgår i de 
respektive analyser, giver et positivt bidrag til de offentlige 
finanser.  
 
I den første analyse har DEA (2016) beregnet højtuddanne-
de indvandreres bidrag til de offentlige finanser. DEA 
(2016) finder, at højtuddannede indvandrere uden familie i 
2014 i gennemsnit bidrog med ca. 131.000 kr. til de offent-
lige finanser, mens indvandrere med familie bidrog med ca. 
218.000 kr.12 Bidraget fra indvandrere med familie er større, 
fordi begge voksne i familien har en højere indkomst end 
den enlige højtuddannede indvandrer, hvilket mere end 
opvejer, at familierne trækker mere på de offentlige ser-
viceydelser. I beregningerne indgår kun indkomstskatter, 
indkomstoverførsler og de individuelle offentlige service-
udgifter.13 
 
DEA (2016) har endvidere undersøgt, hvorledes indvandre-
re, der benytter forskerskatteordningen, påvirker de offent-
lige finanser.14 Det gennemsnitlige nettobidrag til de offent-
lige finanser fra denne gruppe var 223.000 kr. i 2014. Per-
soner, der benytter forskerskatteordningen, bidrager gen-
nemsnitligt mere til de offentlige finanser end indvandrere 
med en lang uddannelse på trods af mere lempelige skatte-

 
12) Oplysninger om indvandreres uddannelse er meget mangelfuld, 

derfor er indvandrernes uddannelsesniveau fastlagt ud fra deres 
stillingskategori. Det er konkret gjort ved at antage, at en indvan-
drer har en høj uddannelse, hvis mindst 50 pct. af indfødte dan-
skere i den pågældende stillingskategori har en høj uddannelse. 

13) Udgifterne til kollektivt offentligt forbrug på den ene side og 
afgifter og momsprovenuet på den anden side er omtrent lige 
stort. DEA (2016) argumenterer for, at det derfor ikke påvirker de 
overordnede resultater, at disse ikke indgår i beregningerne. Det 
gælder dog kun, hvis momsprovenuet pr. højtuddannede ind-
vandrer svarer til det offentlige forbrug pr. højtuddannede ind-
vandrer, hvilket næppe er tilfældet, da højtuddannede indvandrere 
har en højere gennemsnitlig disponibel indkomst end indfødte 
danskere og derfor sandsynligvis også et højere forbrug.  

14) Forskerskatteordningen indebærer, at bruttoindkomsten beskattes 
med 31,92 pct. inklusive arbejdsmarkedsbidrag. Der kan ikke fo-
retages fradrag i indkomsten bortset fra dokumenteret obligatori-
ske udenlandske sociale bidrag og arbejdsgiverbidrag.  
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regler. Det skyldes, at de har en højere gennemsnitlig ind-
komst samtidig med, at de i mindre omfang benytter offent-
lige serviceydelser og indkomstoverførsler. 
 
Martinsen og Rotger (2016) undersøger nettobidraget til de 
offentlige finanser fra indvandrere fra EU-landene i perio-
den 2002-13. De anslår, at indvandrere fra EU-lande har 
givet et positivt nettobidrag til de offentlige finanser i hele 
perioden, og at nettobidraget set over hele perioden er steget 
som følge af stigningen i indvandringen fra EU-landene. 
Selv i perioden 2008-10, hvor den danske økonomi opleve-
de et kraftigt konjunkturtilbageslag, var bidraget positivt, 
om end mindre end de foregående år. Modsat DEA (2016) 
indgår de ikke-individuelt fordelte offentlige udgifter samt 
moms og afgifter i beregningerne.  
 
Finanspolitisk holdbarhed 
 
I andre sammenhænge anslås det, hvordan indvandring på-
virker de offentlige finanser på lang sigt ved at beregne 
konsekvensen for den finanspolitiske holdbarhed. I disse 
beregninger af betydningen af indvandringen i Danmark er 
DREAM-modellen typisk blevet anvendt. I beregningerne 
tages ikke højde for, at indvandring kan påvirke indfødte 
danskeres løn og beskæftigelse. I beregningerne indgår både 
nuværende og fremtidige indvandrere, og der gøres antagel-
ser om den fremtidige indvandring og de forventede frem-
tidig indvandreres genudvandring og integration på ar-
bejdsmarkedet. Disse antagelser er meget afgørende for 
resultatet. 
 
Beregninger af påvirkningen af den finanspolitiske hold-
barhed anslår, at vestlige indvandrere bidrager positivt, jf. 
Hansen mfl. (2017), DREAM (2013a) samt DREAM 
(2013b). Baggrunden for dette er, at vestlige indvandrere 
har en højere beskæftigelsesfrekvens end indfødte danskere, 
og at de trækker mindre på de offentlige udgifter. De vestli-
ge indvandreres mindre træk på de offentlige udgifter skyl-
des især, at de navnligt kommer som voksne og rejser ud af 
landet igen. De befinder sig derfor ikke i landet i den del af 
livet, hvor de modtager offentlige indkomstoverførsler og 
serviceydelser f.eks. i form af sundhedsydelser. Øges netto-
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indvandringen af vestlige indvandrere, der har beskæftigelse 
som opholdsgrundlag, eksempelvis med 5.000 personer om 
året frem til 2040, vil det føre til en forbedring af holdbar-
hedsindikatoren på 1,7 pct., jf. Rambøll (2012) og DREAM 
(2012). 
 
Til gengæld yder ikke-vestlige indvandrere i gennemsnit et 
negativt bidrag til den finanspolitiske holdbarhed. Den vig-
tigste forklaring er, at ikke-vestlige indvandres beskæftigel-
sesfrekvens er lav, og at de i mindre grad genudvandrer.15 
Hvis ikke-vestlige indvandrere skal være neutrale i forhold 
til den finanspolitiske holdbarhed, skal deres beskæftigel-
sesfrekvens stige med 16 pct.point, jf. DREAM (2016b). 
Flere indvandrere fra ikke-vestlige lande vil således forvær-
re den finanspolitiske holdbarhed, jf. DREAM (2013a) og 
De Økonomiske Råds Formandskab (2016). 
 
En væsentlig del af de ikke-vestlige indvandrere er kommet 
til landet som flygtninge. Flygtninge har en lavere er-
hvervsdeltagelse end andre ikke-vestlige indvandrere, hvil-
ket er en betydelig forklaring på, at de bidrager negativt til 
den finanspolitiske holdbarhed. Nettooverførslerne til flygt-
ninge udgør således 80 pct. af de samlede nettooverførsler 
til ikke-vestlige indvandrere, jf. Gerdes mfl. (2011).  
 
Indvandrernes alder ved ankomsten har stor betydning for, 
hvor meget de påvirker den finanspolitiske holdbarhed, jf. 
DREAM (2016a). Betydningen af alderen er illustreret ved 
at beregne, hvilken beskæftigelsesfrekvens der kræves for at 
sikre, at en indvandrer eller indfødt dansker er neutral for 
den finanspolitiske holdbarhed. 
 
Beregningerne viser, at beskæftigelseskravet til vestlige 
indvandrere, der kommer til Danmark som spædbørn, er 
lavere end til indfødte danskere. Hvis indvandrere kommer 
til landet som unge, mindsker det kravet til deres erhvervs-
frekvens, da der så ikke er udgifter til sundhed, uddannelse 
og omsorg i deres barndom og tidlige ungdom. Kravet til 
 
15) Gruppen “ikke-vestlige indvandrere” omfatter både asylmodtage-

re og indvandrere med beskæftigelse som opholdsgrundlag. Der 
er derfor stor spredning i nettobidraget til de offentlige finanser 
inden for gruppen. 
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beskæftigelsesfrekvensen er lavest, hvis indvandrere kom-
mer til landet som 30-årige. Hvis en ikke-vestlig indvandrer 
f.eks. først kommer til landet som 50-årig, skal ved-
kommendes erhvervsfrekvens være over 90 for, at de ikke 
påvirker den finanspolitiske holdbarhed negativt.16 
 
Sammensætningen af den løbende indvandring betyder, at 
en øget indvandring med karakteristika og erhvervs-
deltagelse, der svarer til mønstret i 2013-15, vil forværre 
den finanspolitiske holdbarhed, jf. De Økonomiske Råds 
Formandskab (2016). En stigning i udvandringen vil lige-
ledes forværre den finanspolitiske holdbarhed. 
 
Sammenfatning 
 
På lang sigt øger indvandrere, der har beskæftigelse som 
opholdsgrundlag, typisk produktiviteten og dermed vel-
standen i modtagerlandet. De empiriske studier, der er gen-
nemført af virkningen på produktivitet og vækst af indvan-
dring, undersøger enten virkning på BNP pr. indbygger, 
arbejdsproduktiviteten eller TFP. De finder overvejende, at 
indvandring har en positiv effekt på de nævnte mål i mod-
tagerlandene. 
 
Selvom indvandring af arbejdskraft har en positiv virkning 
på økonomien i et land, er det ikke alle, der oplever en øko-
nomisk gevinst af indvandring. De fleste empiriske studier 
finder, at indfødtes gennemsnitsløn og samlede beskæftigel-
se enten ikke påvirkes eller kun påvirkes i begrænset om-
fang af indvandring, men lønnen for beskæftigede med lave 
lønninger påvirkes ofte negativt, mens beskæftigede med 
højere lønninger i større udstrækning opnår stigning i løn-
nen. 
 
Indvandrere, der kommer til Danmark med beskæftigelse 
som opholdsgrundlag, giver generelt et positivt nettobidrag 
til de offentlige finanser, hvis de kommer inden 40-års alde-
ren. Det største nettobidrag kommer fra indvandrere med 
beskæftigelse som opholdsgrundlag, der er kommet til lan-

 
16) Mænd med dansk oprindelse mellem 40 og 44 år har den højeste 

erhvervsfrekvens på 89,9 pct. 
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det som 30-årige. Indvandrere med en samlet arbejds-
indkomst opgjort som gennemsnit pr. familiemedlem i in-
tervallet fra 200.000-300.000 kr. og opefter bidrager i gen-
nemsnit positivt til de offentlige finanser. 

IV.4 Indvandringen og indfødte danskeres løn 
og beskæftigelse 

Et af de ofte fremførte argumenter for at begrænse indvan-
dringen af udenlandsk arbejdskraft er, at indvandringen 
påvirker de indfødtes løn og beskæftigelse negativt. Som 
diskuteret i afsnit IV.3 tyder resultaterne fra den internatio-
nale forskning på, at udenlandsk arbejdskraft generelt set 
har en positiv indflydelse på lønniveauet, men at der kan 
være negative effekter på både løn og beskæftigelse for de 
grupper på arbejdsmarkedet, der er i tættest konkurrence 
med den indvandrede udenlandske arbejdskraft. 
 
De få eksisterende danske studier, der har analyseret ind-
vandringens betydning for indfødte danskeres løn og be-
skæftigelse, kommer frem til resultater, der peger i lidt for-
skellige retninger. Foged og Peri (2016) finder, at ind-
vandringen af flygtninge til Danmark fra otte udvalgte op-
rindelseslande har medvirket til, at lavtuddannede indfødte i 
højere grad varetager job, der er mere videnskrævende, og 
som har et mindre indhold af manuelt arbejde. Som resultat 
heraf har indvandringen af flygtningene øget både de lavt-
uddannede indfødtes løn og beskæftigelse. Malchow-Møller 
mfl. (2009a, 2009b, 2012) ser på de beskæftigelses- og 
lønmæssige konsekvenser for indfødte danskere af, at den 
arbejdsplads, hvor de er beskæftiget, ansætter flere ind-
vandrere. Analyseresultaterne tyder ikke på, at de indfødte 
mister deres job, når der ansættes flere indvandrere på ar-
bejdspladsen. Til gengæld mindskes de indfødtes timeløn-
ninger – især blandt de lavtuddannede – på arbejdspladser, 
hvor der ansættes flere lavtuddannede indvandrere. 
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I dette afsnit foretages analyser, der belyser, hvordan ind-
vandringen til Danmark i perioden 1990-2015 har påvirket 
indfødte danskeres situation på arbejdsmarkedet.17 Der ses 
først på sammenhængen mellem indvandringen og de ind-
fødtes timelønninger forskellige steder i lønfordelingen. 
Dernæst ses der på sammenhængen mellem indvandringen 
og de indfødtes beskæftigelse, ledighed og arbejdsmarkeds-
deltagelse. 
 
Det skal bemærkes, at der her i afsnittet – i modsætning til 
de deskriptive analyser i afsnit IV.2 – ikke skelnes mellem 
indvandrere med forskelligt opholdsgrundlag. Alle indvan-
drere i arbejdsstyrken (herunder flygtninge og familie-
sammenførte) indgår således i det anvendte mål for indvan-
drernes andel af arbejdsstyrken.  
 
Indvandring og de indfødtes løn 
 
En relativt stor andel af de indvandrere, der er kommet til 
Danmark siden 1990, har fundet beskæftigelse i lavtlønnede 
job, jf. figur IV.16. Indvandringen har således især øget 
konkurrencen om de job, der lønmæssigt befinder sig i bun-
den af lønfordelingen.  
 
En mulig virkning af indvandringen kunne derfor være, at 
lønnen er faldet nederst i lønfordelingen for indfødte dan-
skere. En undersøgelse af Dustmann mfl. (2013) finder ek-
sempelvis, at indvandringen til Storbritannien i perioden 
1997-2005 reducerede timelønnen blandt indfødte briter, 
hvis timeløn lå i den nederste del af de indfødtes timeløns-
fordeling. Indvandrerne, der kom til Storbritannien i den 
nævnte periode, blev især beskæftiget i lavtlønnede job. 
 
Indvandringen til Danmark kan også have påvirket indfødte 
danskeres lønninger i den øvre del af lønfordelingen. Un-
dersøgelsen af Dustmann mfl. (2013) finder, at indvandrin-
gen til Storbritannien øgede lønnen i den øvre del af løn-
fordelingen for indfødte briter. Flertallet af de indfødte bri-
 
17) I analyserne består indfødte danskere af personer, som Danmarks 

Statistik kategoriserer som danskere eller efterkommere. Efter-
kommere er personer, der er født i Danmark af forældre, hvoraf 
ingen er dansk statsborger født i Danmark. 
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ter fik øget timelønnen som følge af indvandringen, og 
blandt andet derfor kunne der identificeres en positiv sam-
menhæng mellem indvandringen og de indfødtes gennem-
snitsløn.18 
 
 
Figur IV.16 Indvandrernes placering i lønfordelingen 

 

 

Anm.: Figuren illustrerer, hvor stor en andel af de beskæftigede ind-
vandrere der i udvalgte år har en timeløn, der ligger indenfor
bestemte percentiler i de indfødtes timelønsfordeling. Eksem-
pelvis har omkring 10 pct. af indvandrerne i 2015 en timeløn,
som ligger mellem 5. og 10. percentil i de indfødtes timeløns-
fordeling. Pr. definition har 5 pct. af de indfødte en timeløn in-
den for dette interval. Der er anvendt data for 18-64-årige løn-
modtagere ekskl. studerende. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
I det følgende analyseres det, hvilken sammenhæng der i 
perioden 1990-2015 har været mellem indvandringen til 
Danmark og udviklingen i de indfødte danskeres time-
lønninger forskellige steder i lønfordelingen. Til analyserne 

 
18) En forklaring på, at indvandringen øger lønnen i den øvre del af 

de indfødtes lønfordeling, kan være, at efterspørgslen efter højt-
uddannet arbejdskraft øges, når beskæftigelsen af lavtuddannede 
(inkl. lavtlønnede indvandrere) udgør en stigende andel af den 
samlede beskæftigelse. 
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benyttes samme statistiske model, som blev anvendt i den 
ovennævnte undersøgelse af Dustmann mfl. (2013). 
 
Grundlæggende bestemmes sammenhængen mellem ind-
vandringen og de indfødtes løn ved at sammenligne, hvor-
dan de indfødtes lønninger udvikler sig i forskellige geogra-
fiske områder, der har oplevet en forskellig udvikling i ind-
vandrernes andel af arbejdsstyrken. Udvikler lønningerne 
sig eksempelvis mindre gunstigt for lavtlønnede indfødte i 
områder, hvor indvandrernes andel af arbejdsstyrken er 
vokset relativt meget, er det en indikation af, at indvandrin-
gen har reduceret de lavtlønnede indfødtes lønninger. En 
mere detaljeret beskrivelse af den statistiske model findes i 
boks IV.5. 
 
Den statistiske model estimeres ved hjælp af mindste kva-
draters metode (OLS-metoden). Det har også været forsøgt 
at anvende instrumentvariabelmetoden (IV-metoden), som 
benyttes af Dustmann mfl. (2013). IV-metoden er i princip-
pet at foretrække frem for OLS-metoden, men det vurderes, 
at forudsætningerne for at benytte IV-metoden ikke er op-
fyldt med de anvendte data, jf. boks IV.6. 
 
Det bør bemærkes, at det anvendte datamateriale dækker en 
kort tidshorisont, og i kombination med den anvendte mo-
delramme dækker de følgende resultater over kortsigts-
sammenhænge. Resultaterne kan således ikke tages som 
udtryk for varige sammenhænge, hvor uddannelsesniveau 
og kapitalakkumulation får tid til at tilpasse sig en ændret 
indvandrerandel i arbejdsstyrken. 
 
Estimationsresultaterne viser, at der ikke har været en signi-
fikant sammenhæng mellem indvandringen og timeløns-
udviklingen i den nederste tredjedel af de indfødtes løn-
fordeling, jf. figur IV.17. Resultaterne tyder således ikke på, 
at indvandringen generelt skulle have reduceret timelønnen 
blandt de indfødte i bunden af lønfordelingen. Det ude-
lukker naturligvis ikke, at der findes lavtlønsområder, hvor 
indvandringen har reduceret eller øget timelønningerne, 
sådan som tidligere danske studier har fundet. 
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Figur IV.17 Sammenhængen mellem indvandring og de indfødtes timeløn 

Indvandring i året  Indvandring året før 
 

 

 

 

Anm.: Figuren viser de estimererede sammenhænge mellem arbejdsstyrkens indvandrerandel (antal-
let af indvandrere i arbejdsstyrken i forhold til antallet af indfødte i arbejdsstyrken) og for-
skellige percentiler i de indfødte lønmodtageres timelønsfordeling (timelønningerne er op-
gjort i logaritmer). Estimationerne, der anvender data for 18-64-årige ekskl. studerende i pe-
rioden 1990-2015, er foretaget for hver femte percentil fra 5. til 95. percentil. Timeløns-
ændringer i kalenderåret 2008 indgår ikke i estimationerne pga. ændringer i opgørelses-
metoden for timelønningerne. De stiplede kurver angiver 95 procents konfidensintervaller for
estimaterne. Ved beregningen af konfidensgrænserne er der anvendt cluster-robuste standard-
afvigelser, som tager højde for, at restleddene for et givent pendlingsområde kan være korre-
lerede. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
 
 
Resultaterne er ikke så entydige, når det gælder sammen-
hængen mellem indvandringen og de indfødtes timeløn i 
den midterste og øvre del af lønfordelingen. Ses der på ind-
vandringens samvariation med de indfødtes timeløn samme 
år, som arbejdsstyrkens indvandrerandel øges, er der en 
signifikant positiv sammenhæng mellem indvandringen og 
timelønningerne fra den 40. percentil til den 85. percentil i 
de indfødtes timelønsfordeling. I denne del af lønfordelin-
gen estimeres det, at indfødtes timeløn stiger 0,3-0,5 pct., 
når antallet af indvandrere i arbejdsstyrken i forhold til an-
tallet af indfødte i arbejdsstyrken stiger med 1 pct.point, jf. 
igen figur IV.17.  
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Boks IV.5 Estimation af sammenhængen mellem indvandring og de indfødtes 
løn og beskæftigelse 

Til at estimere sammenhængen mellem indvandring og de indfødtes timelønnin-
ger benyttes følgende regressionsmodel, der tidligere har været anvendt af Dust-
mann mfl. (2013): 
 ln	ݓ௧ = ߙ + ௧ߚ + ܺ௧ߛ + ݉௧ߜ +  ௧,                        (1)ߝ
 
hvor wprt er den p’te percentil i de indfødtes timelønsfordeling i det geografiske 
område r i år t; αpr og βpt er henholdsvis område- og årsspecifikke konstanter; Xrt 
er en vektor af karakteristika, der beskriver hvert enkelt område; mrt er antallet af 
indvandrere i arbejdsstyrken i forhold til antallet af indfødte i arbejdsstyrken; og 
εprt er et restled, der fanger uforklarede faktorer.  
 
Det er værdien af δ-parametrene, der har den primære interesse. δp angiver såle-
des, hvor mange procent den p’te percentil i de indfødtes timelønsfordeling æn-
drer sig ved en ændring i antallet af indvandrere svarende til 1 pct. af de indfødte.  
 
Til analyserne anvendes data for perioden 1990-2015. Alle modellens variable, 
dvs. ln wprt, Xrt, og mrt, er opgjort på baggrund af registerdata for 18-64-årige i ar-
bejdsstyrken ekskl. studerende. I vektoren Xrt indgår følgende karakteristika: gen-
nemsnitsalderen for de indfødte, logaritmen til forholdet mellem antallet af ind-
fødte med en erhvervsfaglig uddannelse og antallet af indfødte uden en erhvervs-
kompetencegivende uddannelse samt logaritmen til forholdet mellem antallet af 
indfødte med en videregående uddannelse og antallet af indfødte uden en er-
hvervskompetencegivende uddannelse. 
 
Ved beregningen af de forskellige percentiler i de indfødtes timelønsfordeling be-
nyttes der estimerede timelønninger for personer, der er kategoriseret som løn-
modtagere ifølge den registerbaserede arbejdsstyrkestatistik (RAS). For perioden 
1990-2007 kommer de estimerede timelønninger fra den Integrerede Database for 
Arbejdsmarkedsforskning (IDA). Herefter, dvs. for perioden 2008-2015, er de 
estimerede timelønninger beregnet med udgangspunkt i oplysninger fra E-
indkomstregistret.  
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Boks IV.5 Estimation af sammenhængen mellem indvandring og de indfødtes 
løn og beskæftigelse, fortsat 

De geografiske områder består af 28 pendlingsområder, som Danmarks Statistik 
har afgrænset ud fra befolkningens pendlingsmønster i 2014, jf. Danmarks Stati-
stik (2016a, 2016b).a Et pendlingsområde er karakteriseret ved, at der pendles væ-
sentligt mere internt i området, end der pendles ind og ud af området. Størstedelen 
af den lokale beskæftigede befolkning har således deres job i området, og største-
delen af de lokale job er besat af personer, der bor i området. Pendlingsområderne 
kan opfattes som lokale, afgrænsede arbejdsmarkeder. 
 
Som i Dustmann mfl. (2013) estimeres modellen i praksis med udgangspunkt i en 
modificeret version af den ovenstående model. Den modificerede model, der op-
nås ved at fratrække ln wprt-1 på begge sider af lighedstegnet i (1), ser ud som føl-
ger:  ∆ln	ݓ௧ = ௧ߠ + ∆ܺ௧ߛ + ∆݉௧ߜ +  ௧,                        (2)ߝ∆
 
hvor θpt =βpt – βpt-1, og ∆ angiver ændringen i en variabel fra et år til det næste. 
∆mrt er eksempelvis lig med mrt – mrt-1. 
 
Der foretages også analyser, hvor der ses på sammenhængen mellem indvandring 
og de indfødtes gennemsnitsløn, beskæftigelse, ledighed og deltagelse i arbejds-
styrken. Til disse analyser benyttes følgende model, der minder meget om model-
len i (2): ∆	ݕ௧ = ௧ߠ + ௧ܺ∆ߛ + ௧݉∆ߜ +  ௧,                        (3)ߝ∆
 
hvor yrt angiver værdien af det betragtede udfaldsmål (den gennemsnitlige log-
timeløn, andel beskæftigede, andel ledige eller andel i arbejdsstyrken) i det geo-
grafiske område r i år t.b Den gennemsnitlige log-timeløn opgøres for indfødte 18-
64-årige lønmodtagere ekskl. studerende. Andelen af beskæftigede, andelen af 
ledige og andelen, der er en del af arbejdsstyrken, opgøres for indfødte 18-64-
årige ekskl. studerende ud fra oplysninger i RAS. Xrt og mrt er som beskrevet tid-
ligere i boksen. 
 
a) Danmarks Statistik har identificeret 29 pendlingsområder. Det er imidlertid valgt at udelade det 

befolkningsmæssigt set mindste pendlingsområde, der består af Ærø Kommune, fra analyserne. 

b) Dustmann mfl. (2005) har anvendt en lignende model til at estimere sammenhængen mellem 
indvandring og de nævnte udfaldsmål. 
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Boks IV.6 Forskellige estimationsmetoder 

Regressionsmodellerne, der er beskrevet i boks IV.5 estimeres med den alminde-
lige mindste kvadraters metode (OLS-metoden). Hvis ændringen i indvandrer-
andelen (∆mrt) afhænger af uobserverbare forhold, der har betydning for udviklin-
gen i de indfødtes løn, vil estimaterne af sammenhængen mellem indvandringen 
og de indfødtes timelønninger (dvs. estimaterne af δ-parametrene) opnået ved an-
vendelse af OLS-metoden imidlertid ikke give et korrekt billede af de faktiske ef-
fekter.a Flytter indvandrerne f.eks. især til områder, hvor der er økonomisk frem-
gang og stigende lønninger, vil der være en tendens til, at OLS-estimaterne over-
vurderer effekten af indvandringen på de indfødtes timelønninger. 
 
Når udviklingen i indvandrerandelen i de forskellige områder afhænger af løn-
udviklingen i områderne – og OLS-metoden derfor er problematisk – kan man i 
stedet for OLS-metoden anvende den såkaldte instrumentvariabelmetode (IV-
metoden).b Denne metode kræver dog, at man kan finde en eller flere variable 
(også kaldet instrumenter), der samvarierer stærkt med ændringen i indvandrer-
andelen, men ikke samvarierer med ændringen i timelønningerne. 
 
I Dustmann mfl. (2013), og i mange andre internationale studier omkring effekten 
af indvandring på de indfødtes løn og beskæftigelse, har man anvendt indvandrer-
andelen (mrt) med forskellige lag som instrument. Baggrunden for at vælge dette 
instrument er for det første, at der er en relativt høj positiv samvariation mellem 
de årlige ændringer i indvandrerandelen og indvandrerandelens størrelse. Indvan-
drerne bosætter sig således ofte der, hvor der bor andre indvandrere med samme 
sproglige og kulturelle baggrund. For det andet kan der argumenteres for, at ind-
vandrerandelen opgjort tilbage i tiden ikke samvarierer med de aktuelle løn-
ændringer, fordi den regionale fordeling af indvandrerne tilbage i tiden ikke er 
bestemt af den aktuelle økonomiske situation, men af det historiske bosætnings-
mønster blandt indvandrerne. 
 
a) Der fokuseres her i boksen på udfordringerne ved at estimere sammenhængen mellem indvan-

dringen og de indfødtes timeløn. De samme problemstillinger gør sig gældende for estimatio-
nen af indvandringens sammenhæng med de indfødtes beskæftigelse, ledighed og arbejds-
markedsdeltagelse. 

b) Se f.eks. Verbeek (2012) for en mere udførlig beskrivelse af IV-metoden. 
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Boks IV.6 Forskellige estimationsmetoder, fortsat 

Det er forsøgt at estimere regressionsmodellerne med IV-metoden, hvor indvan-
drerandelen med forskellige lag (f.eks. mrt-5) er blevet anvendt som instrumenter. 
De estimater, der opnås med IV-metoden, er imidlertid meget følsomme over for, 
hvilke områdekarakteristiska der medtages i modellen (dvs. hvilke variable, der 
indgår i Xrt.), og nogle estimater har urealistisk høje eller lave værdier. Det tyder 
på, at de laggede indvandrerandele ikke opfylder kravene til at kunne anvendes 
som instrumenter. Estimaterne, som er estimeret med IV-metoden, vises derfor 
ikke.c 
 
Da forudsætningerne for at anvende IV-metoden ikke synes at være opfyldt, for-
søges det på en mere simpel måde at tage højde for det potentielle problem med, 
at udviklingen i indvandrerandelen afhænger af lønudviklingen (dvs. at ∆mrt og 
∆εprt samvarierer). Som supplement til regressionsmodellerne beskrevet i boks 
IV.5 estimeres der således regressionsmodeller, hvor ændringen i indvandrer-
andelen i år t (∆mrt) erstattes af ændringen i indvandrerandelen året før (∆mrt-1). 
∆mrt-1 kan opfattes som en såkaldt proxyvariabel for ∆mrt. 
 
Da der er meget stor samvariation mellem ∆mrt-1 og ∆mrt, er det sandsynligt, at 
man vil kunne estimere en sammenhæng mellem lønændringerne i år t og ændrin-
gerne i indvandrerandelen året før, hvis der faktisk er en effekt af ændringer i ind-
vandrerandelen i år t på lønændringerne samme år. Samvariationen mellem ∆mrt-1 
og ∆εprt er formentlig mindre end samvariationen mellem ∆mrt og ∆εprt, hvilket 
trækker i retning af, at estimaterne opnået ved at bruge ∆mrt-1 i stedet for ∆mrt gi-
ver et bedre billede af effekten af ændringer i indvandrerandelen på ændringer i 
de indfødtes timeløn. 
 
c) Detaljer om IV-estimationerne og supplerende estimationsresultater beskrives i et særskilt do-

kumentationsnotat, jf. Graversen (2017). 

 
 
Den positive sammenhæng mellem indvandringen og time-
lønnen i den midterste og øverste del af de indfødtes løn-
fordeling forsvinder imidlertid, hvis der ses på lønnen året 
efter, at indvandrerandelen øges. De modstridende resultater 
kan skyldes, at en positiv virkning på de indfødtes timeløn 
stort set kun eksisterer samme år, som arbejdsstyrkens ind-
vandrerandel øges. En anden mulig forklaring er, at den 
estimerede virkning af indvandringen på de indfødtes time-
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løn samme år, som arbejdsstyrkens indvandrerandel øges, 
overvurderes, fordi indvandrerne flytter til områder, hvor 
arbejdskraftefterspørgslen og timelønningerne udvikler sig 
relativt gunstigt, jf. boks IV.6. 
 
Hvis der ses på sammenhængen mellem indvandringen og 
de indfødtes gennemsnitlige timeløn i stedet for sammen-
hængen mellem indvandringen og bestemte percentiler i de 
indfødtes timelønsfordeling, er resultaterne heller ikke en-
tydige. Der er en positiv sammenhæng mellem ændringer i 
indvandrerandelen i et givet år og ændringer i de indfødtes 
timeløn samme år, men der er ingen signifikant sammen-
hæng mellem ændringer i indvandrerandelen i et givet år og 
de indfødtes timelønninger det efterfølgende år, jf. tabel 
IV.4. 
 
De estimationsresultater, der opnås, når der ses på indvan-
dringens samvariation med de indfødtes timelønninger 
samme år, som indvandrerandelen i arbejdsstyrken øges, 
minder meget om OLS-resultaterne i det førnævnte studie af 
Dustmann mfl. (2013). Dustmann mfl. finder således, at der 
er en stigende grad af positiv samvariation mellem ændrin-
ger i indvandrerandelen og ændringer i de indfødtes time-
løn, når man bevæger sig opad i lønfordelingen. Deres esti-
mationsresultater udviser omtrent samme mønster som i 
venstre del af figur IV.17. Dustmann mfl. finder også, at der 
er en positiv samvariation mellem indvandringen og de 
indfødtes gennemsnitlige timeløn. 
 
Indvandring og de indfødtes beskæftigelse, ledighed og 
arbejdsmarkedsdeltagelse 
 
Udover at der kan være en effekt af indvandringen på de 
indfødtes lønninger, kan der være en effekt af indvandrin-
gen på de indfødtes beskæftigelse, ledighed og arbejds-
markedsdeltagelse. Hvis der eksempelvis kommer flere 
indvandrere i arbejdsstyrken, som retter deres jobsøgning 
mod lavtlønnede job, kan det forringe beskæftigelses-
mulighederne for lavtuddannede indfødte. Mindskes be-
skæftigelsen blandt de lavtuddannede, vil det desuden have 
betydning for denne gruppes ledighed og/eller arbejds-
markedsdeltagelse. Har indvandringen ikke betydning for 
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de indfødtes arbejdsmarkedsdeltagelse, vil indvandringen 
øge ledigheden blandt de indfødte lige så meget, som be-
skæftigelsen reduceres. Hvis en del af de indfødte vælger, at 
de ikke længere vil stå til rådighed for arbejdsmarkedet, 
fordi indvandringen har forringet deres beskæftigelses-
muligheder, afdæmpes indvandringens påvirkning af ledig-
heden. 
 
 

Tabel IV.4 Indvandring og de indfødtes timeløn og beskæftigelse mv. 

 Ufaglærtea) Erhvervs-
faglig  

uddannelse 

Videre-
gående  

uddannelse 

Alle 

Indvandring i året      
Gns. log-timelønb) 0,33**  0,19  0,08 0,26*  
Andel i beskæftigelse -0,39**  -0,11  0,14 -0,18 
Andel ledige 0,64**  0,21**  0,05 0,37**  
Andel i arbejdsstyrken 0,25*  0,11  0,19 0,19**  

Indvandring året før      
Gns. log-timelønb) -0,15 0,10  -0,01  0,02  
Andel i beskæftigelse -0,39**  -0,25**  -0,17  -0,30**  
Andel ledige 0,28*  0,16**  0,03 0,18**  
Andel i arbejdsstyrken -0,11  -0,09  -0,14* * -0,12 

a) Ufaglærte består af personer uden en erhvervskompetencegivende uddannelse. 
b) Timelønsændringer i kalenderåret 2008 indgår ikke i estimationerne pga. ændringer i opgø-

relsesmetoden for timelønningerne. 
Anm.: Tabellen viser de estimererede sammenhænge mellem arbejdsstyrkens indvandrerandel (an-

tallet af indvandrere i arbejdsstyrken i forhold til antallet af indfødte i arbejdsstyrken) og føl-
gende størrelser opgjort for den indfødte befolkning: den gennemsnitlige log-timeløn (time-
lønningerne er opgjort i logaritmer), andel beskæftigede, andel ledige og andel i arbejds-
styrken. Til estimationerne er der anvendt data for 18-64-årige ekskl. studerende i perioden 
1990-2015. ** (*) angiver, at estimatet er signifikant på 5 (10) procents niveau. Der er an-
vendt cluster-robuste standardafvigelser, som tager højde for, at restleddene for et givent
pendlingsområde kan være korrelerede. 

Kilde: Egne beregninger på baggrund af registerdata. 
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Estimationsresultaterne viser, at der er en negativ sammen-
hæng mellem indvandringen og de indfødtes beskæftigelse. 
Især beskæftigelsen for de indfødte uden en erhvervs-
kompetencegivende uddannelse samvarierer negativt med 
indvandringen. Det estimeres, at beskæftigelsesandelen 
blandt de indfødte uden en erhvervskompetencegivende 
uddannelse reduceres med knap 0,4 pct.point, når antallet af 
indvandrere i arbejdsstyrken i forhold til antallet af indfødte 
i arbejdsstyrken stiger med 1 pct.point. For indfødte med en 
erhvervsfaglig uddannelse estimeres det også, at indvan-
dringen reducerer beskæftigelsen. Det er dog kun året efter, 
indvandrerandelen i arbejdsstyrken øges, at beskæftigelses-
ændringen er signifikant – og den estimerede beskæftigel-
sesændring er her kun omkring halvt så stor som for de 
indfødte uden en erhvervskompetencegivende uddannelse. 
For indfødte med en videregående uddannelse findes der 
ikke en signifikant sammenhæng mellem indvandringen og 
beskæftigelsen. 
 
Der estimeres ligeledes en positiv sammenhæng mellem 
indvandringen og de indfødtes ledighed. Den stærkeste 
samvariation mellem indvandring og ledighed findes for 
indfødte uden en erhvervskompetencegivende uddannelse, 
hvor andelen af ledige stiger 0,3-0,6 pct.point, når ind-
vandrerandelen øges med 1 pct.point. 
 
For indfødte uden en erhvervskompetencegivende uddan-
nelse og for indfødte med en erhvervsfaglig uddannelse er 
den estimerede ledighedsændring ved en given stigning i 
arbejdsstyrkens indvandrerandel numerisk større end den 
negative beskæftigelsesændring i det år, hvor indvandrer-
andelen øges. Årsagen til, at sammenhængen med ledig-
heden er stærkere end med beskæftigelsen, er, at en øget 
indvandrerandel er forbundet med en stigning i de indfødtes 
arbejdsmarkedsdeltagelse. Ud fra økonomisk teori er det 
umiddelbart vanskeligt at forklare, hvorfor indvandring 
skulle få indfødte til i højere grad at deltage på arbejds-
markedet, hvis indvandringen forringer deres beskæftigel-
sesmuligheder. Der er bedre overensstemmelse mellem 
økonomisk teori og de estimerede sammenhænge mellem 
ændringer i indvandrerandelen og de indfødtes beskæftigel-
se, ledighed og arbejdsmarkedsdeltagelse året efter, indvan-
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drerandelen ændres. Her estimeres det, at en øget indvan-
drerandel både påvirker de indfødtes beskæftigelse og ar-
bejdsmarkedsdeltagelse negativt. Som en konsekvens heraf 
er den estimerede samvariation med ledigheden også svage-
re end med beskæftigelsen. 
 
Det bør igen bemærkes, at det er den kortsigtede sammen-
hæng mellem indvandringen og de indfødtes løn og beskæf-
tigelse, der estimeres her i afsnittet. Væksten i arbejds-
styrken som følge af indvandring kan forventes at have 
forskellige konsekvenser for løndannelsen, beskæftigelsen 
og ledigheden alt efter, hvilken tidshorisont der betragtes. 
Den umiddelbare forventede konsekvens af et øget arbejds-
bud er en forøgelse af ledigheden; på kort sigt ønsker virk-
somhederne ikke at fremstille flere varer, med mindre efter-
spørgslen i økonomien stiger.  
 
Ledighedsstigningen vil imidlertid føre til et nedadgående 
lønpres, som vil øge virksomhedernes efterspørgsel efter 
arbejdskraft. Dermed falder ledigheden. På lang sigt kan 
lønnen forventes at vende tilbage til sit oprindelige niveau – 
eller et højere niveau, hvis indvandringen af udenlandsk 
arbejdskraft fører til produktivitetsforbedringer. Årsagen er, 
at virksomhederne vil igangsætte investeringer, der vil brin-
ge forholdet mellem den anvendte kapitalmængde og antal-
let af ansatte tilbage til sit oprindelige niveau. Denne kapi-
talakkumulation øger arbejdskraftens værdiskabelse og 
muliggør en højere løn. 
 
Opsummering 
 
En relativt stor andel af de indvandrere, der er kommet til 
Danmark de seneste 30 år, har fundet beskæftigelse i lavt-
lønnede job. Indvandringen har derfor især øget konkurren-
cen om de job, der lønmæssigt befinder sig i bunden af løn-
fordelingen.  
 
Analyserne i afsnittet tyder ikke på, at indvandringen har 
reduceret timelønningerne blandt de indfødte i den nederste 
del af lønfordelingen.   
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Derimod indikerer analyserne, at indvandringen kan have 
mindsket beskæftigelsen blandt de mindst uddannede ind-
fødte, der typisk er beskæftiget i lavtlønnede job. 
 
For de indfødte i den midterste og øverste del af lønfor-
delingen har indvandringen muligvis øget timelønningerne 
lidt. Der findes ikke tegn på, at indvandringen har reduceret 
beskæftigelsen i samme grad for indfødte med en erhvervs-
kompetencegivende uddannelse som for indfødte uden en 
sådan uddannelse. 
 
Det skal bemærkes, at det er de kortsigtede sammenhænge 
mellem indvandringen og de indfødtes løn og beskæftigelse, 
der belyses i afsnittet. De langsigtede sammenhænge er ikke 
analyseret. 

IV.5 Sammenfatning og politikanbefalinger 

De seneste årtier er indvandringen til Danmark steget mar-
kant. En betydelig del af indvandrerne er i den erhvervs-
aktive alder, og en væsentlig del af stigningen er drevet af 
personer fra østeuropæiske lande efter udvidelsen af EU 
med disse lande. En mindre del er borgere fra tredjelande, 
der har haft mulighed for at komme til Danmark for at ar-
bejde bl.a. i kraft af en af de erhvervsrettede ordninger, der 
bl.a. omfatter Beløbsordningen, Positivlisten og den nu 
afskaffede Greencard-ordning. Størstedelen af den erhvervs-
rettede indvandring er sket med udgangspunkt i Beløbsord-
ningen, der blev indført i 2007, mens der er meget få, der 
kommer til Danmark via Positivlisten.  
 
Det er især mænd mellem 25 og 44 år, der er indvandret til 
Danmark med beskæftigelse som opholdsgrundlag. I for-
hold til andre indvandrere bliver de i landet i forholdsvis 
kort tid, og godt halvdelen er rejst efter fem år. Indvandrere 
på Beløbsordningen og Positivlisten bliver i højere grad end 
indfødte danskere ansat i industrien og informations- og 
kommunikationsbranchen i stillinger, der kræver høje kom-
petencer. Det modsatte gør sig gældende for indvandrere fra 
de nye EU-lande, og de, der kom til landet via Greencard-
ordningen. De er ofte beskæftiget med manuelt arbejde. 
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Indvandrere fra de nye EU-lande er især beskæftiget i land-
brug og erhvervsservice (rengøringsbranchen). 
 
Der er store lønforskelle mellem grupper af indvandrere, der 
har beskæftigelse som opholdsgrundlag. Indvandrere fra de 
nye EU-lande og på Greencard-ordningen har typisk lavere 
lønindkomster end indfødte danskere, mens indvandrere fra 
de gamle EU-lande er overrepræsenteret blandt lønmodtage-
re med både lave og høje indkomster. De fleste på Beløbs-
ordningen og på Positivlisten har lønninger langt over gen-
nemsnittet for indfødte danskere. 
  
Et lille land som Danmark er på mange områder afhængig 
af andre lande i form af international handel, spredning af 
viden og udveksling af arbejdskraft. Internationale studier 
tyder på, at indvandring af arbejdskraft, der opnår ansættel-
se, øger BNP pr. indbygger, totalfaktorproduktiviteten og 
dermed gennemsnitsindkomsten for den indfødte befolkning 
på lang sigt. Det er således ikke kun en økonomisk gevinst 
for den vandrende arbejdskraft, men tilstedeværelsen af 
indvandrere med beskæftigelse som opholdsgrundlag kan 
således have en vis positiv indvirkning på velstandsniveauet 
for mange af indbyggerne i værtslandet. 
 
Udover den strukturelle gevinst kan indvandringen være en 
fordel i en stabiliseringsmæssig sammenhæng. Det skyldes, 
at en let og fleksibel adgang til udenlandsk arbejdskraft kan 
bidrage til at modvirke situationer med mangel på arbejds-
kraft og flaskehalse på arbejdsmarkedet. Herved undgås et 
konjunkturbetinget opadgående lønpres, der kan være øde-
læggende for en højkonjunktur og føre til eller forværre en 
efterfølgende lavkonjunktur. 
 
Indvandrere med beskæftigelse som opholdsgrundlag bidra-
ger i gennemsnit positivt til de offentlige finanser. En un-
dersøgelse fra Finansministeriet har opgjort, at beskæftigede 
indvandrere giver et positivt nettobidrag til de offentlige 
finanser, allerede når den samlede arbejdsindkomst opgjort 
som gennemsnit pr. familiemedlem er i intervallet 200.000-
300.000 eller derover. 
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Der vil imidlertid være nogle indfødte, der ikke opnår en 
umiddelbar gevinst ved indvandring af arbejdskraft. Analy-
ser præsenteret i kapitlet indikerer, at der ikke mindst på 
kort sigt er en negativ sammenhæng mellem stigninger i 
andelen af indvandrere generelt på arbejdsmarkedet og be-
skæftigelsen blandt ufaglærte indfødte i Danmark. Foged og 
Peri (2016) finder i en nyere undersøgelse imidlertid om-
vendt, at en stigning i andelen af flygtninge har en positiv 
beskæftigelseseffekt for de mindst uddannede indfødte; dog 
ikke for den ældre gruppe af dem. 
 
Effekten på de indfødtes løn af en stigning i andelen af ind-
vandrere på det danske arbejdsmarked er usikker. Resulta-
terne i kapitlet indikerer dog, at lønnen for de indfødte i den 
nederste del af lønfordelingen ikke bliver påvirket, mens 
lønnen for indfødte i den midterste og øverste del af løn-
fordelingen muligvis stiger lidt. Tidligere danske analyser 
finder resultater, der peger i lidt forskellige retninger. 
 
Indvandring af arbejdskraft bidrager med stor sandsynlighed 
samlet set til at øge den økonomiske effektivitet, men rejser 
fordelingspolitiske spørgsmål omkring, hvilket omfang 
indvandringen af arbejdskraft skal have. Empiriske analyser 
tyder på, at grupper af lavtlønnede kan opleve en mindre 
gunstig beskæftigelsesudvikling.  
 
Analyserne i kapitlet og gennemgangen af den internationa-
le litteratur tyder til gengæld på, at der sandsynligvis kan 
opnås effektivitetsgevinster, uden at der umiddelbart er 
væsentlige fordelingsmæssige argumenter imod målrettet at 
øge indvandring af personer med mellemhøje og høje løn-
indkomster. En øget indvandring af højere lønnede vil også 
bidrage positivt til de offentlige finanser og kan bidrage til 
at modvirke situationer med mangel på arbejdskraft og fla-
skehalse på arbejdsmarkedet. 
 
Der eksisterer forskellige adgangsordninger til det danske 
arbejdsmarked for indvandrere fra tredjelande, der giver 
mulighed for at målrette indvandring af personer fra disse 
grupper. Beløbsordningen er den erhvervsordning, der er 
mest målrettet dette formål. Det bør overvejes at sænke 
beløbsgrænsen på 408.800 kr., hvis man ønsker at tiltrække 
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mere kvalificeret arbejdskraft. Det kunne styrke den øko-
nomiske velstand, hvilket dog skal vejes op mod forde-
lingskonsekvenser.  
 
I juni 2016 blev Greencard-ordningen afskaffet. Indvandre-
re med denne ordning som opholdsgrundlag er ofte ansat i 
ufaglærte job og har generelt relativt lave indkomster. For-
målet med Greencard-ordningen var at tiltrække vel-
kvalificeret arbejdskraft og gøre det nemmere for dem at 
finde job, der svarer til deres kvalifikationer. De relativt 
lave lønninger, som mange i gruppen opnår, viser, at for-
målet med ordningen i vidt omfang ikke blev opfyldt, og det 
var derfor begrundet, at den blev afskaffet. 
 
Det er vigtigt, at det løbende sikres, at indvandrere opfylder 
de betingelser, de er kommet til landet under. Det er også 
afgørende at sikre, at udenlandske lønmodtagere ansættes 
under de samme løn- og arbejdsvilkår som indfødte danske 
lønmodtagere. Hvis udlændinge ansættes under ringere 
vilkår end danske lønmodtagere, skaber det unfair konkur-
rence og giver ringere arbejdsmarkedsvilkår. Det er endvi-
dere vigtigt, at der føres tilsyn med, at udenlandske virk-
somheder overholder de regler, der gælder på det danske 
arbejdsmarked.  
 
Der er ret få indvandrere, der benytter Positivlisten til at 
opnå opholds- og arbejdstilladelse. Det skyldes sandsynlig-
vis, at personer, der opfylder uddannelseskriteriet om en 
uddannelse på mindst bachelorniveau for udvalgte uddan-
nelsesretninger, typisk også har mulighed for at få arbejds-
tilladelse via Beløbsordningen, der er lettere at dokumente-
re, at man opfylder. Dermed lader det til, at Positivlisten 
reelt er overflødig. Det bør derfor overvejes at afskaffe den, 
hvis beløbsgrænsen i Beløbsordningen nedsættes.  
 
Der kommer kun relativt få højtuddannede indvandrere til 
Danmark. En medvirkende årsag til dette kan være den rela-
tivt høje beskatning af de høje indkomster i Danmark i 
sammenligning med lande, vi normalt konkurrerer om uden-
landsk arbejdskraft med. Danmark tilbyder en række offent-
lige serviceydelser uden eller med meget begrænset egen-
betaling til hele befolkningen. Dette er i mindre grad til-
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fældet i en række andre lande, vi konkurrerer om uden-
landsk arbejdskraft med. Højtuddannede udlændinge, der er 
i Danmark i en begrænset periode, benytter imidlertid de 
offentlige servicetilbud i mere begrænset omfang end ind-
fødte danskere. 
 
Det høje danske skattetryk kan dermed i mindre grad ret-
færdiggøres for udlændinge, der arbejder i Danmark, end 
for indfødte der permanent bor her. En empirisk analyse 
finder, at indførelsen af forskerskatteordningen i 1992, der 
sænkede den marginale indkomstskat for udvalgte grupper 
af udlændinge, øgede den relative andel af højtuddannede i 
Danmark, jf. Kleven mfl. (2014). Et oplagt håndtag til at 
imødegå denne problemstilling er at fjerne topskatten i 
f.eks. de første fem år, en udlænding arbejder i Danmark. 
 
Mange udlændige, der tager en uddannelse i Danmark, for-
lader landet efter afslutningen af uddannelsen. Det er en 
gevinst for læringen, at der er sket en internationalisering af 
uddannelserne, så danske studerende tager hele eller dele af 
deres uddannelse i udlandet. Sådanne ordninger for danske 
studerende gør det naturligt, at udlændinge har samme mu-
ligheder i Danmark. Det ville være en yderligere gevinst, 
hvis de også blev i landet efter afslutningen af uddannelsen. 
En generel omlægning af finansieringen af kandidat-
uddannelserne kunne tilskynde udlændinge til at blive i 
Danmark efter endt uddannelse. 
 
Omlægningen kunne gå i retning af en større egenfinansie-
ring af uddannelserne ved, at den enkelte optog lån, der 
efterfølgende skulle betales tilbage. Tilbagebetalingen kun-
ne ske ved, at den enkelte fik et beskæftigelsesfradrag i fem 
til ti år, og skatteværdien heraf blev brugt til at betale lånet. 
For udlændinge, der selv har betalt deres uddannelse, kunne 
der indføres et beskæftigelsesfradrag for en årrække, hvor 
skatteværdien samlet set modsvares af den betaling, som 
den danske uddannelsesinstitution har modtaget. 
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En stor del af indvandrerne fra de nye EU-lande i Østeuropa 
har relativt lave lønninger, hvilket kan have en negativ virk-
ning på en gruppe af lavtlønnede danskers beskæftigelse og 
(måske) lønninger. Regler som f.eks. adgang til offentlige 
ydelser, der kan påvirke indvandringen af lavtlønnede fra 
EU-landene, fastsættes i EU. Danmark har derfor meget 
begrænsede muligheder for selvstændigt at ændre regler på 
dette område. Ændring af regler for EU-borgeres adgang til 
det danske arbejdsmarked og til offentlige ydelser skal der-
for aftales med de andre EU-lande. 
 
Indretningen af det danske arbejdsmarked med fleksible 
ansættelses- og afskedigelsesregler koblet med relativt ge-
nerøse ydelser bidrager imidlertid til, at personer, der bliver 
påvirket negativt af øget udenlandsk arbejdskraft, kan op-
retholde en andel af deres tidligere indkomst, mens de søger 
beskæftigelse i andre virksomheder. Den aktive arbejds-
markedspolitik kan bidrage til, at ledige bliver opkvalifi-
ceret og via støttet beskæftigelse og virksomhedspraktik 
opnår kendskab til andre sektorer og derfor nemmere finder 
anden beskæftigelse. Det øger Danmarks økonomiske ge-
vinst ved arbejdskraftens frie bevægelighed, og mere gene-
relt af globaliseringen, samtidig med, at der er hjælp til 
dem, der rammes af arbejdsløshed eller på anden vis bliver 
negativt påvirket af udviklingen.  
 
Indretningen af såvel arbejdsmarkedet som uddannelses-
systemet er vigtige bidrag til at afbøde de potentielle nega-
tive effekter af globaliseringen for de grupper, der har størst 
risiko for at blive berørt. Det er selvsagt vigtigt, at de in-
strumenter, der er målrettet denne gruppe, er effektive.  
 
I arbejdsmarkedspolitikken har det vist sig, at virksomheds-
praktik i private virksomheder og lediges samtaler med 
medarbejdere i jobcentre er effektive midler til at få ledige i 
beskæftigelse. Ligesom målrettet efteruddannelse af ledige 
med begrænsede kvalifikationer medvirker til, at ledige igen 
får fodfæste på arbejdsmarkedet.  
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øger fordelene 
ved fri 
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de rigtige 
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arbejdsmarkeds-
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Det er de mindst velkvalificerede, der har størst risiko for at 
blive negativt ramt af globaliseringen. Det er derfor vigtigt, 
at uddannelsespolitikken sikrer, at en større del af de unge 
får en kompetencegivende uddannelse. Der er omkring 20 
pct. af de 25-årige, der hverken er i gang med eller har af-
sluttet en kompetencegivende uddannelse. Det tyder på, at 
de nuværende initiativer i uddannelsespolitikken ikke er 
tilstrækkeligt effektive til at sikre unge et uddannelses-
niveau, der minimerer risikoen for, at de bliver negativt 
påvirket af globalisering. Det er derfor positivt, at regerin-
gen har foreslået den ny uddannelse “Forberedende Grund-
uddannelse”, der har som formål at sikre, at unge kommer 
godt videre fra grundskolen. Det er dog vigtigt at sørge for, 
at den nye uddannelse bliver forsvarligt evalueret, for at 
undersøge om den nye uddannelse rent faktisk får en større 
del af de unge til at gennemføre en kompetencegivende 
uddannelse. 
 

Behov for bedre 
instrumenter i 
uddannelses-
politikken 
målrettet 
restgruppen 
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Økonomi- og Indenrigsministeriet 
Konjunktur og offentlige finanser 
Økonomi- og Indenrigsministeriet deler vurderingen af, at dansk økonomi nærmer 
sig en neutral konjunktursituation, og at presset på arbejdsmarkedet stiger. Økono-
mi- og Indenrigsministeriet er også enig i, at der aktuelt ikke er tegn på overophed-
ning, og at en betydelig stigning i den strukturelle arbejdsstyrke i de kommende år 
modvirker, men udelukker ikke, risikoen for kapacitetspres.  
 
Formandskabets prognose er optimistisk med hensyn til væksten og har opjusteret 
sine i forvejen høje vækstskøn fra februar. Ifølge formandskabet er der endvidere 
udsigt til, at væksten frem mod 2025 bliver højere end den gennemsnitlige vækst 
gennem de seneste 20 år.  
 
Formandskabet indregner væsentlige udbudseffekter i deres fremskrivning, som 
indebærer, at den ret høje vækst nærmest kommer af sig selv. Det gælder blandt 
andet i forhold til den gennemsnitlige arbejdstid, som ifølge formandskabet vil stige 
lidt i de kommende år, hvilket imidlertid strider mod de seneste mange årtiers ud-
vikling. Endvidere forventes en væsentlig stigning i produktivitetsudviklingen alene 
afledt af større erhvervsinvesteringer, som øger størrelsen af kapitalapparatet (og 
K/Y-forholdet).  
 
Økonomi- og Indenrigsministeriet savner en sandsynliggørelse af effekten på både 
arbejdstiden og investeringerne i formandskabets fremskrivning. Økonomi- og 
Indenrigsministeriet ser i øvrigt frem til nye analyser fra Det Økonomiske Råds 
formandskab, som fra årsskiftet fik som særlig opgave at overvåge produktivitets-
udviklingen og komme med anbefalinger til, hvordan produktivitetsudviklingen kan 
styrkes.  
 
Regeringen har ambitioner om at øge væksten, men vurderer, at der er brug for nye 
initiativer, hvis vi skal komme ind i et egentligt højvækstscenarium.  
 
Formandskabet forekommer i det hele taget ret sorgløse, da de heller ikke ser en 
hængekøjeudfordring. Det væsentligste problem for dansk økonomi synes at være 
en overholdbar finanspolitik. Økonomi- og Indenrigsministeriet er uenig i, at det er 
en relevant problemstilling at få brugt (usikre) overskud, der ligger et halvt århund-
rede ude i fremtiden. Formandskabet anerkender, at der ligger mange usikre forud-
sætninger bag beregningerne. Alligevel efterlader formandskabets vurdering det 
indtryk, at det på et tidspunkt vil være muligt at forværre den offentlige saldo per-
manent, uden at den offentlige gæld kommer ud af kurs. Økonomi- og Indenrigsmi-
nisteriet finder formandskabets brug af holdbarhedsindikatoren for ukritisk og me-
ner heller ikke, at man skal negligere, at der kan komme en reaktion fra de finansiel-
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le markeder, hvis en mindre forsigtig kurs lægges til grund for den økonomiske 
politik. 
 
Økonomi- og Indenrigsministeriet bemærker endvidere, at formandskabet fortsat 
finder det relevant at gennemføre strukturpolitiske tiltag, som kan øge beskæftigel-
sen for grupper, der er underrepræsenteret på arbejdsmarkedet.  
 
Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
Økonomi- og Indenrigsministeriet vil gerne kvittere for kapitlet om dynamiske 
effekter af offentlige udgifter. Det er et vigtigt emne, som også har fyldt en del i 
debatten. Kapitlet indeholder en god teoriramme, der på ganske fin vis illustrerer, at 
det er et komplekst område, men også, at analyserne på nuværende tidspunkt ikke 
kan anvendes til konkrete politiske konsekvensberegninger.  
 
Økonomi- og Indenrigsministeriet er enig i, at dynamiske effekter af offentlige 
udgifter bør indregnes i fremskrivninger, hvis der er belæg for de pågældende effek-
ter. Det sker også allerede i dag på enkelte områder. Således er uddannelse en del af 
befolkningsregnskabet, der ligger bag de mellemfristede fremskrivninger. 
 
Formandskabet bemærker, at analyserne ikke kan bruges til at sige noget om størrel-
se af den offentlige sektor. Formandskabet nævner, at offentlige serviceydelser kan 
være komplementære til arbejdstid, og at det kan være et argument til offentlig 
støtte til børnepasning, og at noget tilsvarende gælder for ældrepleje. Men formand-
skabet kommer i den forbindelse ikke ind på en på en vigtig principiel diskussion af, 
om produktion i visse tilfælde med fordel kan flyttes fra den offentlige sektor til den 
private.  
 
Udenlandsk arbejdskraft 
Økonomi- og Indenrigsministeriet deler formandskabets vurdering af, at udenlandsk 
arbejdskraft samlet set er en gevinst for det danske arbejdsmarked.  
 
En række analyser viser, at indvandrere, der kommer til Danmark med beskæftigel-
se som opholdsgrundlag, bidrager positivt til de offentlige finanser. Samtidig kan 
udenlandsk arbejdskraft bidrage til at modvirke situationer med mangel på arbejds-
kraft og flaskehalse på arbejdsmarkedet. 
  
Økonomi- og Indenrigsministeriet er enig i, at beløbsordningen er en velfungerende 
ordning til at målrette indvandring af indvandrere fra tredjelande, og at en nedsæt-
telse af beløbsgrænsen vil være med til at tiltrække højere lønnet arbejdskraft.  
 
Det fremføres på baggrund af en analyse udarbejdet af formandskabet, at en højere 
indvandring muligvis reducerer beskæftigelsen blandt ufaglærte og danskfødte med 
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en erhvervsfaglig uddannelse. Disse resultater beror imidlertid på et samlet mål for 
indvandrere, hvor der ikke skelnes mellem indvandrernes opholdsgrundlag eller 
uddannelsesniveau. Økonomi- og Indenrigsministeriets finder det problematisk at 
analysen ikke er mere nuanceret, idet der er store forskelle på forskellige indvan-
drers beskæftigelsesmuligheder. Derudover indebærer analysedesignet, som for-
mandskabet selv fremhæver, at konklusioner på de kausale sammenhænge er for-
bundet med store usikkerheder.    
 
Et fleksibelt arbejdsmarked og en arbejdsstyrke med de rette kompetencer bidrager 
til, at Danmark kan håndtere de udfordringer, der opstår i en globaliseret verden. 
Økonomi- og Indenrigsministeriet bemærker, at formandskabet er positiv over for 
regeringens kommende reform af de forberedende tilbud. Den Forberedende Grund-
uddannelse skal sikre, at de unge får en ungdomsuddannelse eller kommer i beskæf-
tigelse og dermed får mulighed for en mere stabil tilknytning til arbejdsmarkedet 
fremadrettet. Regeringen har derudover nedsat Disruptionrådet, der skal give deres 
anbefalinger til, hvordan det sikres, at danske virksomheder og danskerne er godt 
rustet til fremtiden og fremtidens arbejdsmarked. 
 

Finansministeriet 
Finanspolitik, mellemfristet fremskrivning og offentlige finanser 
Finansministeriet deler DØRs vurdering af, at dansk økonomi er tæt på en normal 
konjunktursituation, og at presset på arbejdsmarkedet er tiltagende. Den planlagte 
finanspolitik i 2017 og 2018 bidrager til at dæmpe efterspørgselsvæksten og er 
passende afstemt med konjunktursituationen.  
 
Allerede gennemførte reformer vil bidrage til et højere arbejdsudbud, men er ingen 
garanti mod, at kapacitetspresset igen kan blive for højt. DØR påpeger, at stramnin-
ger af finanspolitikken i så fald kan blive nødvendige, men det havde i den forbin-
delse været naturligt også at lægge vægt på, at nye reformer, der øger arbejdsudbud-
det, vil kunne forlænge opsvinget og gøre det mere robust. Endvidere vil en redukti-
on i realvæksten i det offentlige forbrug kombineret med lavere skatter både kunne 
dæmpe efterspørgselsvæksten og øge udbuddet, hvilket isoleret set vil have en 
dæmpende virkning på kapacitetspresset.  
 
Formandskabet finder, at der ikke er nogen brændende platform for reformer. Det 
står i kontrast til risikoen for mangel på arbejdskraft de kommende år. DØR finder 
det relevant at gennemføre strukturpolitiske tiltag, som kan øge beskæftigelsen for 
grupper, der er underrepræsenteret på arbejdsmarkedet, men får ikke fremhævet, at 
mulighederne for sådan øget beskæftigelse tegner særligt gode de kommende år, og 
at behovet for yderligere tiltag er steget med det tiltagende pres på arbejdsmarkedet.   
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DØR præsenterer en optimistisk fremskrivning både hvad angår BNP-vækst og 
offentlig saldo, hvor der ventes strukturelt overskud i 2025. DØR har også tidligere 
været mere optimistisk end Finansministeriet, fx på omfanget af ledige ressourcer i 
økonomien (output- og beskæftigelsesgab mv.). Hvor DØRs fremskrivning indebæ-
rer en højere vækst frem mod 2025 end gennemsnittet for de sidste 20 år, og en 
stigning i den gennemsnitlige arbejdstid, skønner Finansministeriet blandt andet en 
produktivitetsvækst mere på linje med udviklingen siden 1995. Den gennemsnitlige 
vækst til 2025 anslås til godt 1½ pct. om året mod 2 pct. hos DØR.  
 
I DØRs fremskrivning vurderes holdbarheden af finanspolitikken (målt ved den 
såkaldte holdbarhedsindikator) at være positiv på i størrelsesordenen 1 pct. af BNP. 
Det ligger på linje med Finansministeriets vurdering.  
 
DØR giver dog indtryk af, at den positive holdbarhedsindikator er udtryk for et 
råderum i finanspolitikken, som tilsyneladende skulle kunne udmøntes inden for 
kortere årrække, hvis konjunkturerne tillod det. Det synspunkt deler Finansministe-
riet ikke.  
 
Der er tre grunde til at det vil være uansvarligt og uhensigtsmæssigt at disponere 
den positive holdbarhedsindikator på kort eller mellemlangt sigt. 
 
For det første vil dansk økonomi efter 2025 blive mødt af en årrække med demo-
grafisk modvind. Efter Finansministeriets vurdering vil det i forvejen give anled-
ning til en længere årrække med mærkbare offentlige underskud fra 2030 til 2050.  
 
For det andet er den finanspolitiske holdbarhed betinget af, at fremtidige generatio-
ner vil have en kortere folkepensionsperiode end dem, som går på pension i de 
nærmeste tre årtier. Fremskrivningerne hviler blandt andet på, at efterløns- og fol-
kepensionsalderen hæves til et højt niveau i tråd med den vedtagne levetidsindekse-
ring, og at forhøjelserne vil have de forudsatte virkninger på arbejdsudbud og of-
fentlige finanser. De konkrete forhøjelser af aldersgrænserne skal løbende bekræftes 
af fremtidige Folketing i form af ny lovgivning hvert femte år.  
 
For det tredje er usikkerheden forbundet med fremskrivningerne større, desto læn-
gere tidsperspektivet er. Den positive finanspolitiske holdbarhed afhænger af offent-
lige overskud efter 2050, og hviler på, at fremtidige generationer kommer til at 
bidrage ekstra til de offentlige finanser i kraft af længere arbejdsliv. Det vil efter 
Finansministeriets vurdering ikke være ansvarligt, og heller ikke rimeligt over for 
fremtidige generationer, at bruge flere penge på kort eller mellemfristet sigt på basis 
af beregningstekniske overskud så langt fremme i tid.   
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En varig finanspolitisk lempelse i størrelsesordenen 1 pct. af BNP vil desuden bryde 
med EU budgetregler, som Danmark har tilsluttet sig. 
 
Det problem ønsker DØR løst ved nye og mere fleksible EU-regler – eller særlige 
danske undtagelser, der de facto giver adgang til større underskud og øget låntag-
ning. I den forbindelse skal Finansministeriet påpege, at EU-reglerne er med til at 
sikre sunde offentlige finanser i alle EU-landene, ikke kun i Danmark.  
 
Fordi de fælles regler er med til at styrke den finanspolitiske tillid i hele EU under-
støtter reglerne lave renter og forebygger nye gældskriser. Undtagelser fra de fælles 
regler og kreative opgørelser – som DØR også foreslår - risikerer at blive en glide-
bane, der kan udvande reglerne og svække tilliden. 
 
Budgetlov og udgiftslofter 
DØR vurderer, at de finanspolitiske mål og udgiftslofterne er overholdt.  
 
DØRs vurdering af finanspolitikken er baseret på en mellemfristet fremskrivning, 
der afspejler vedtaget politik, herunder den indgåede aftale om boligbeskatning mv. 
DØR vurderer på baggrund af fremskrivningen, at den strukturelle saldo er over 
budgetlovens underskudsgrænse i 2018-25. DØR vurderer ligeledes, at den faktiske 
offentlige saldo er over og på afstand af underskudsgrænsen i EU’s Stabilitets- og 
vækstpagt på 3 pct. af BNP i hele fremskrivningsperioden. 
 
På baggrund af regnskabstal for stat, kommuner og regioner i 2016 og de offentlige 
budgetter for 2017 vurderer DØR, at udgiftslofterne er overholdt i begge år.  
 
Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
Finansministeriet tilstræber, at de regneprincipper, der anvendes, giver det mest 
retvisende billede af virkningerne af politiske tiltag. Det gør sig også gældende i 
forhold til vurdering af effekter af de offentlige udgifter.  
 
Finansministeriet mener på linje med DØR, at der kan være dynamiske effekter for 
nogle typer offentligt forbrug, men at der for det offentlige forbrug samlet set er et 
utilstrækkeligt grundlag for at vurdere disse effekter.  
 
Finansministeriet anerkender også, at der kan være dynamiske effekter af offentlige 
investeringer. Disse indregnes så vidt muligt ved vurdering af konkrete investe-
ringsprojekter. Derudover gælder, at de produktivitetsfremskridt, der ligger i de 
mellemfristede fremskrivninger, og det generelle makroøkonomiske forløb, over-
ordnet forudsætter, at de offentlige investeringer afholdes som planlagt. 
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Finansministeriet er enig med DØR i, at de dynamiske effekter af offentligt for-brug 
kan være negative såvel som positive. Dermed kan der heller ikke på det foreliggen-
de grundlag konkluderes, at Finansministeriets regnemetoder i praksis er biased i 
den ene eller den anden retning. Finansministeriet finder således, at der ikke er 
belæg for DØRs konklusion i rapporten (bl.a. på side 7) om, at ”Det indebærer en 
ubalanceret vurdering … ikke at indregne dynamiske effekter af det offentlige for-
brug …”. På det foreliggende grundlag fremstår denne formulering mere som et 
postulat end en logisk følge af den fremlagte faglige dokumentation. 
 
Udfordringer ved at lave regneprincipper 
DØR identificerer fem udfordringer ved at lave konkrete regneprincipper for dyna-
miske effekter af offentligt forbrug. Det er også Finansministeriets vurdering, at der 
er tale om betydelige udfordringer. Specielt udgør to af udfordringerne i praksis de 
største barrierer. 
 
For det første er der ikke tilstrækkelig information om adfærdsvirkningerne for 
meget detaljerede offentlige udgifter. For det andet er der ikke på forhånd viden om, 
hvordan ændringer i de overordnede rammer for de offentlige udgifter vil blive 
fordelt på forskellige områder, og hvordan de konkret vil blive udmøntet fx i kom-
muner og regioner.  
 
DØR er ikke kommet med konkrete løsninger på, hvordan de fem udfordringer kan 
overkommes i praksis. Det står ikke klart, hvad der får DØR til at vurdere, at udfor-
dringerne i praksis skulle være overkommelige, når DØR ikke selv er kommet 
nærmere på konkrete løsninger. 
 
Udenlandsk arbejdskraft 
Finansministeriet vurderer på linje med DØR, at en jobrettet indvandring kan bidra-
ge positivt til at reducere virksomheders rekrutteringsudfordringer, mindske kon-
junkturbetinget pres på arbejdsmarkedet og, under visse betingelser om med-
følgende familie, opholdstid og beskæftigelsesgrad mv., kan bidrage til at styrke de 
offentlige finanser. 
 
I forhold til flygtninge og integrationen af indvandrere på det danske arbejdsmarked 
har regeringen og arbejdsmarkedets parter med blandt andet sidste års tre-
partsaftaler indgået en række vigtige aftaler, som DØR også anerkender. 
 
Finansministeriet noterer sig blandt andet DØRs anbefaling af at reducere beløbs-
grænsen i den såkaldte beløbsordning. Det kan øge indvandringen af højtkvalificeret 
arbejdskraft. DØR vurderer, at der herved kan opnås effektivitetsgevinster uden 
væsentlige fordelingsmæssige konsekvenser. 
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Kommunale organisationer 
Rådets rapport viser et klart billede af en offentlig økonomi, som har det godt. Rådet 
har rettet opmærksomhed på udviklingen på arbejdsmarkedet, herunder bygge- og 
anlægsbranchen. Stigningen i den strukturelle arbejdsstyrke i de kommende år er 
dog betydelig, og giver plads til fortsat vækst i beskæftigelsen. Det er KL’s vurde-
ring, at der ikke er tegn på udbredte flaskehalsproblemer. I forhold til bygge- og 
anlægsbranchen er det f.eks. værd at hæfte sig ved, at i maj 2017 vurderede 24 pct. 
af virksomhederne, at ordrebeholdningen ikke var tilstrækkelig, mens kun 6 pct. 
vurderede den som mere end tilstrækkelig. Desuden nævnte bygge- og anlægsvirk-
somhederne i maj 2017 stort set lige så ofte mangel på efterspørgsel som mangel på 
arbejdskraft som en produktionsbegrænsning (18 pct. ctr. 19 pct.). 
 
Hverken de offentlige finanser eller situationen på arbejdsmarkedet giver efter KL 
og Danske Regioners vurdering nogen særlig anledning til at skære ned på de of-
fentlige investeringer. Tværtimod er det sådan, at den offentlige sektor i de kom-
mende år skal håndtere et væsentligt øget demografisk udgiftstræk samtidig med, at 
det offentlige forbrugs andel af BNP forudsættes at falde. Det vil selvsagt få konse-
kvenser for, hvilken service borgerne kan tilbydes – specielt hvis mulighederne for 
at investere i nye løsninger, der er forudsætningen for en mere effektiv drift skæres 
ned. Det dilemma kunne rådet med fordel have gjort lidt mere ud af at diskutere. 
 
Det er positivt, at rådet har taget initiativ til at analysere de dynamiske effekter af 
offentlige udgifter. Det giver alt andet lige en skævvridning, hvis der alene ses på 
dynamiske effekter på indtægtssiden. De kommunale og regionale serviceydelser 
kan have væsentlige positive effekter på længere sigt, herunder forebygge fremtidi-
ge offentlige udgifter, som ikke i dag opfanges i de økonomiske modelberegninger. 
De kommunale og regionale bygge- og anlægsinvesteringer er samtidig en forud-
sætning for, at velfærdsydelser kan leveres med høj kvalitet, og også at driften kan 
effektiviseres yderligere og dermed undgå at binde unødigt meget arbejdskraft. Alt i 
alt er det vurderingen, at der er et stort behov for at opbygge en større og mere 
systematisk viden om dynamiske effekter af offentlige udgifter, som kan indarbej-
des i de økonomiske modelberegninger. Det vil bidrage til at forbedre fremtidige 
beslutningsgrundlag og muliggøre en endnu bedre anvendelse af samfundets res-
sourcer. Det er derfor vigtigt, at vismændene fortsætter med at udarbejde analyser 
på området. 
 
Det er positivt, at rådet har analyseret spørgsmålet om udenlandsk arbejdskraft 
nærmere. En forøgelse af arbejdsudbud, som sikrer, at der er kvalificeret arbejds-
kraft til rådighed i såvel den private som den offentlige sektor er grundlæggende 
positivt. Det vil være positivt, hvis rådet i en senere rapport analyserer nærmere på, 
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hvor der fremover kan opstå behov for ekstra arbejdskraft og i givet fald, om det er i 
disse sektorer, at udenlandsk arbejdskraft bidrager. 
 

Danmarks Nationalbank 
Nationalbanken deler overordnet formandskabets vurdering af konjunktursituatio-
nen og kravene til finanspolitikken. Dansk økonomi er omtrent i konjunkturel ba-
lance, og der er udsigt til fortsat vækst. Vurderingen af, hvor stærk en vækst der kan 
forventes, er lidt højere end i Nationalbankens prognose. Det skyldes et mere opti-
mistisk syn på den strukturelle produktivitetsvækst og på de allerede gennemførte 
reformers potentiale til at øge arbejdsudbuddet.  
 
Kapaciteten forudsættes omtrent fuldt udnyttet fra nu og frem til 2025. Igennem et 
så langt forløb må forventes en eller flere perioder med konjunkturafmatning. Det 
afgørende for årene efter en konjunkturvending er at håndtere højkonjunkturen 
inden da, således at der ikke opstår store ubalancer, herunder på arbejdsmarkedet, 
boligmarkedet og i den finansielle sektor. I tre ud af de seneste fire opgangskon-
junkturer – der er typisk en større konjunkturopgang pr. årti – var det ikke tilfældet, 
og de efterfølgende lavkonjunkturer blev lange og dybe.  
 
Der er store overskud på betalingsbalancen, og lønstigningstakten er fortsat mode-
rat. Der er derfor plads til, at importen og moderat højere lønstigninger kan tage en 
del af tilpasningen ved pres i økonomien. Tempoet må imidlertid ikke blive for 
kraftigt. En anden aktuel risiko kommer fra boligmarkedet, hvor priserne i nogle 
regioner er kommet højere op, end udviklingen i disponible indkomster og rente kan 
forklare. Der er desuden tegn på, at prisstigningerne for alvor er ved at sprede sig til 
områder også uden for de store byer. Kreditvæksten er fortsat svag, men kommer 
erfaringsmæssigt først sent i et opsving.  
 
Den netop aftalte fremtidige boligbeskatning vil, efter den er trådt i kraft i 2021, 
virke mere stabiliserende end det boligbeskatningssystem, der har været gældende 
siden 2001. Der kan eventuelt også inden da udgå en vis afdæmpning af prispresset 
på ejerlejligheder, der – ud over det procykliske skattestop – har været forhøjet af 
den særlige undervurdering af grundværdierne på dette område. På længere sigt er 
der grund til skærpet opmærksomhed på en formulering i aftalen om, at højere end 
forventet provenu vil blive anvendt til lavere boligskat. En sådan beslutning vil 
modvirke og eventuelt annullere den stabiliserende virkning af, at beskatningen i 
øvrigt kommer til at følge huspriserne. De nye ordninger med rabat og indefrysning 
er formentlig primært en udfordring med hensyn til kompleksitet og skatteopkræv-
ning. Der er dog også behov for opmærksomhed om indlåsningseffekter på længere 
sigt samt om handelsmønsteret ved overgangen mellem 2020 og 2021.  
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Indregning af "dynamiske" effekter af finanspolitiske beslutninger er et metodevalg. 
Det stiller store krav til estimaterne af størrelse og tidshorisont for de afledte effek-
ter. Formandskabet har ret i, at det også forudsætter en konsekvent anvendelse på 
alle dele af finanspolitikken. Det er betryggende, at de finanspolitiske styringsred-
skaber omfatter en række forskellige pejlemærker, bl.a. fordi anvendelse af "dyna-
miske" effekter risikerer at give finanspolitikken en ekspansiv tendens. Hvis "dy-
namiske" effekter indregnes, kan det med fordel ske med beskeden størrelse efter et 
forsigtighedsprincip. Hvis den strukturelle saldo efterfølgende udvikler sig bedre, 
end der er behov for, vil det være muligt at lempe den samlede politik til den tid. 
  
Udenlandsk arbejdskraft har vist sig at være en vigtig faktor i håndteringen af kapa-
citetspres, og kan være en medvirkende årsag til, at den strukturelle ledighed her-
hjemme er kommet ned på et historisk lavt niveau.   
 

Dansk Arbejdsgiverforening 
1. Konjunkturvurdering, offentlige finanser og finanspolitisk holdbarhed 
Dansk økonomi er i fremgang – det er positivt. Men Danmark halter fortsat efter et 
land som Sverige, der vil have en væsentlig højere vækst i de kommende år. 
 
Formandskabet forventer en stor fremgang i den private beskæftigelse frem mod 
2025. Allerede i 2017 vil beskæftigelsen og ledigheden være tæt på det strukturelle 
niveau. DA bemærker, at Formandskabet understreger, at de ledige ressourcer i 
økonomien allerede er knappe.  
 
Formandskabet forventer, at arbejdstiden vil være stigende frem mod 2025. Set i et 
historisk perspektiv er det usikkert, men hvis det viser sig at holde stik, vil det være 
til gavn for dansk økonomi. Derudover har Formandskabet indregnet en højere 
vækst i timeproduktiviteten, end der gennemsnitligt har været gældende i de seneste 
20 år. 
 
Den positive udvikling på arbejdsmarkedet skyldes i høj grad de seneste års ar-
bejdsmarkedsreformer, hvor der har været et politisk fokus på at øge arbejdsstyrken.    
 
Det er DA’s vurdering, at der fortsat er behov for arbejdsmarkedsreformer, hvis 
vækstpotentialet skal realiseres. Særligt i en tid, hvor virksomhederne i stigende 
grad oplever, at mangel på arbejdskraft er årsag til produktionsbegrænsninger.  
 
DA finder det helt afgørende, at virksomhederne kan rekruttere tilstrækkelig og 
kvalificeret arbejdskraft, så de ikke fremadrettet taber lønkonkurrenceevne.  
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Det er samtidig vigtigt, at virksomhederne har mulighed for at tiltrække udenlandsk 
arbejdskraft, herunder specialister. Derudover kan IGU’en fremadrettet være ét 
blandt flere instrumenter til at sikre kvalificeret arbejdskraft.  
 
Formandskabet fremhæver også samspilsproblematikken på pensionsområdet. Helt 
overordnet har vi et godt og velfungerende privat marked for arbejdsmarkedspensi-
oner i Danmark. 
 
For DA er det dog helt uholdbart, at det for nogle persongrupper i dag reelt ikke kan 
betale sig at spare op til pension. Samspilsproblemet vokser sig bare større år for år. 
Der er behov for at få taget hul på den diskussion, og få håndteret den konkrete 
problemstilling.  
 
Det kunne f.eks. ske ved at justere de offentlige ordninger eller se på skattens på-
virkning af pensionsopsparingen, så det kan betale sig at spare op til en privat ar-
bejdsmarkedspension.  
 
I den langsigtede fremskrivning af dansk økonomi, skriver Formandskabet, at dansk 
økonomi på sigt er ”overholdbar” med 22 mia. kr. Det er positivt, at der som følge 
af en række reformer er kommet styr på de offentlige finanser.  
 
Men Formandskabet selv peger på, er der meget stor usikkerhed om de bagvedlig-
gende forudsætninger i den langsigtede fremskrivning. En usikkerhed, der stiger i 
takt med tidshorisonten. De væsentligste bidrag til holdbarheden ligger mange år ud 
i fremtiden, mens der i øjeblikket er underskud på de offentlige finanser. Det er på 
trods af, at vi lige nu har en høj beskæftigelse samtidig med, at antallet af offentligt 
forsørgede har været faldende over en årrække.  
 
Tiden er ikke til reformstop og en markant forøgelse af det offentlige forbrug. Hvis 
det viser sig, at der på sigt er overskud på de offentlige finanser, bør fokus være på 
vækstskabende initiativer. DA hæfter sig ved, at Formandskabet påpeger, at det 
fortsat er relevant at gennemføre struktur-politiske reformer, der styrker produktivi-
teten og øger beskæftigelsen. 
 
Finanspolitisk holdbarhed er mere interessant i et scenarie med høj vækst end i et 
med lav vækst.  
 
2. Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
DA har ingen bemærkninger til kapitlet. 
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3.  Udenlandsk arbejdskraft 
Udenlandsk arbejdskraft udgør et vigtigt bidrag til at fastholde og udvikle produkti-
on og velstand i Danmark. Og det modvirker, at arbejdsmarkedet overopheder, som 
det var tilfældet i midt-00’erne. DA finder det derfor også positivt, at den erhvervs-
rettede indvandring er vokset betydeligt de seneste år fra 23.000 i 2004 til 116.000 
personer i 2016. Finansministeriet har vist, at denne gruppe i gennemsnit pr. person 
bidrager med 84.000 kr. årligt til de offentlige kasser.  
 
Formandskabet skriver, at det er vigtigt, at udlændinge ansættes under samme løn- 
og arbejdsvilkår, som indfødte danskere. DA’s opgørelse over overenskomstdæk-
ning viser, at udlændinge i stort set samme omfang som øvrige beskæftigede er 
dækket af en overenskomst.  
 
Det er vigtigt for værdiskabelsen i virksomhederne, at de kan tiltrække både ufag-
lærte, faglærte samt højtuddannede og specialiserede nøglemedarbejdere fra udlan-
det. Derfor er det også bekymrende, at der i dag kun kommer få højtuddannede 
udlændinge til Danmark. 
 
DA er helt enig i Formandskabets forslag, der skal gøre det lettere at rekruttere 
højtuddannet arbejdskraft. Særligt beløbsgrænsen bør sættes ned.  
 
DA ser gerne, at der eksempelvis kunne oprettes en talentordning; en forsøgsord-
ning med IT-specialister samt bedre mulighed for rekruttering fra tredjelande, når 
virksomheder har mangel på arbejdskraft. 
 
DA finder det positivt, at Formandskabet konstaterer, at der ikke for de ufaglærte er 
negative konsekvenser for lønudviklingen af konkurrencen fra den udenlandske 
arbejdskraft.  
 
Formandskabet peger dog på, at der kan være en kortvarig negativ effekt på danske 
ufaglærtes beskæftigelse som følge af udenlandsk arbejdskraft. Her er det værd at 
huske på, at den danske arbejdsmarkedsmodel kan bidrage til at få beskæftigede 
videre og holde hånden under dem økonomisk, hvis de mister deres job. Det er 
samtidig meget usikkert, om den effekt reelt vil slå igennem i en tid med stor efter-
spørgsel efter arbejdskraft. 
 
For personer med en timeløn i den midterste og øvre del af lønskalaen tyder For-
mandskabets analyse peger desuden på, at indvandring bidrager positivt til lønni-
veauet.  
 
Det understreger igen, at udenlandsk arbejdskraft er en gevinst for det danske sam-
fund. Samlet set er Formandskabets billede af gevinsterne ved udenlandsk ret enty-
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digt. De bidrager positivt til de offentlige finanser samtidig med at de tager presset 
af et arbejdsmarked, der er tæt på kapacitetsgrænsen. 
 

Dansk Byggeri  
Kapitel I: Konjunkturvurdering og aktuel økonomisk politik 
Vi deler i store træk formandskabets syn på konjunktursituationen. Outputgabet er 
ved at være lukket og der tegner sig efterhånden billedet af et bredt funderet opsving 
med både privatforbrug, boligbyggeri, investeringer og eksport som vækstmotorer. 
 
På kort sigt er vi enige med formandskabet i, at 2017 kan blive første år siden 2006 
med en økonomisk vækst på over 2 pct. og at det samme sandsynligvis også bliver 
tilfældet i 2018. På lidt længere sigt finder vi det temmelig optimistisk, at DØR som 
gennemsnit for hele perioden 2019-2025 forventer en årlig real BNP-vækst på 2,1 
pct. Men netop derfor er der grund til at komplimentere formandskabets afsnit 1.5 
med følsomhedsanalyser og alternativer til hovedscenariet. 
 
Byggeaktiviteten har været opadgående siden 2013. Især efterspørgselsdrevet bolig-
byggeri trækker opad. Opgjort i produktionsværdi forventer Dansk Byggeri i vores 
seneste prognose fra marts 2017 en realvækst i boliginvesteringerne på godt 4 % i 
både 2017 og 2018. Dermed er vi marginalt mere optimistiske end DØR-prognosens 
ca. 3 % både i 2017 og 2018. Det er dog nuanceforskelle - og som underliggende 
præmis svæver hele tiden den forsinkede og fejlbehæftede statistik over påbegyndt 
byggeri, som giver et uholdbart slør i Nationalregnskabet og den økonomiske poli-
tik. 
 
Vender vi blikket mod arbejdsmarkedet, så er der siden 2013 kommet 21.500 flere 
beskæftigede i byggeriet. Som en naturlig følge heraf, er adgang til kvalificeret 
arbejdskraft rykket op som vigtigste udfordring i bygge og anlæg. Situationen på 
arbejdsmarkedet giver dog ikke anledning til at forlade sunde principper om rettidig 
omhu fx mht. at vedligeholde, veje, skoler og offentlige institutioner, så regningen 
ikke skubbes videre til de kommende generationer. 
 
Samtidig er et højt og stabilt aktivitetsniveau en gylden mulighed for at få nogle af 
de udsatte grupper på kanten af arbejdsmarkedet til at få varigt fodfæste. 
 
Det glæder os derfor også, at DØR med denne rapport og med formuleringer som, at 
”risikoen for, at situationen udvikler sig svarende til perioden op til krisen i 2008 
vurderes dog ikke at være overhængende”, bringer vigtige nuancer ind i den til tider 
ret hysteriske offentlige debat om flaskehalse mv. 
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Dansk Byggeri forventer en stigende mangel på faglært arbejdskraft i de kommende 
år, men allerede nu kan der konstateres begyndende flaskehalse. Det skyldes dog 
mismatch bl.a. i uddannelsessystemet, og bestemt ikke overophedning i byggeriet, 
jf. også, at branchens nominelle årlige lønudvikling de seneste ca. to år har ligget 
stabilt på et moderat niveau mellem 2,0 og 2,5 %. 
 
For at imødegå mere udbredte flaskehalsproblemer mv. i fremtiden, foreslår Dansk 
Byggeri, at rådighedsreglerne skal skærpes, og der skal stilles krav til de ledige om 
at søge bredt både geografisk og fagligt. 
 
Efter afsluttede trepartsaftaler og fornyelse af overenskomster på det private ar-
bejdsmarked peger reformpilen i den20 grad på Christiansborg. Det er forstemmen-
de, at partitaktisk spil vandt over rettidig omhu i sagen om at fremrykke den tidlige-
re aftalte forhøjelse af pensionsalderen fra 2030 til 2025. Man må i dag virkelig 
ærgre sig over, at vi ikke fik større automatik indbygget i pensionsdelen af Vel-
færdsaftalen fra 2006, som ellers gjorde Danmark verdensberømt, fordi vi indbyg-
gede en indeksering, så højere gennemsnitlig levealder ville medføre højere pensi-
onsalder. 
 
Angående aftalen om nye ejendomsvurderinger og ændret boligbeskatning fra 2021 
og frem, så er det i sig selv særdeles positivt, at der nu langt om længe er skabt af-
klaring på dette område, hvis betydning for samfundsøkonomien nærmest ikke kan 
overvurderes. Formandskabet burde vel egentlig være lidt mere begejstrede for, at 
deres årelange kamp mod skattestoppet og nominalprincippet nu er vundet?! 
 
Dansk Byggeri finder i hvert fald DØR-beregningen af en neutral ejendomsværdi-
skat på1,2 % meget teoretisk især pga. et urealistisk højt renteniveau. Og endelig 
kunne man i princippet skabe større symmetri mellem ejendomsskat og andre kapi-
talskatter ved at sænke sidstnævnte skatter, der hviler på et meget mobilt grundlag. 
 
Vi mener dog, at der er mindst tre skønhedspletter i boligskatteaftalen: 1) Det er 
bekymrende for gældsætningen, at indefrysning i den grad bliver gjort til hovedreg-
len i boligbeskatningen, 2) Det er ærgerligt, at evt. varige merprovenuer reserveres 
til at sænke boligskatten yderligere, i stedet for at sænke mere forvridende skattekil-
der som arbejde og kapital. 3) Virksomheder opnår ikke samme retssikkerhedsmæs-
sige tryghed som boligejere bl.a. hvad dækningsafgift på erhvervsejendomme angår. 
 
Kapitel II: Holdbarhed og finanspolitiske regler 
Det har længe stået klart, at de offentlige finanser ikke udgør den vigtigste binding 
på den økonomiske politik. Men det er alligevel nyttigt at få sat tal på finanspolitik-
kens overholdbarhed. Med betydelig usikkerhed vurderes denne at være overholdbar 
svarende til 1 pct. af BNP. Dvs. finanspolitikken kan i princippet lempes permanent 
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med ca. 22 mia. kr. om året, uden at gælden vokser ukontrollabelt. Den erkendelse 
bør føre til, at disse penge gradvis kommer ud i samfundet og arbejde for at skabe 
langtidsholdbar vækst fremfor at samle støv på Stengangen i Finansministeriet. 
 
Dansk Byggeri foreslår konkret, at en betydelig del af det overholdbare beløb årligt 
reserveres i en langsigtet investeringsfond, der skal finansiere samfundsøkonomisk 
rentable infrastrukturprojekter i prioriteret rækkefølge efter samfundsøkonomisk 
afkast. En god og velfungerende infrastruktur - herunder også klimasikring - er en 
forudsætning for at kunne høste fremtidige produktivitetsgevinster mv. Det kan man 
ikke med et nedslidt kapitalapparat. 
 
Kapitel III: Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
Vi tager til efterretning, at der nu er taget hul på arbejdet med at indarbejde dynami-
ske effekter af offentligt forbrug og investeringer. Det er vigtigt for at sikre, at tiltag 
så vidt muligt bliver målt og vejet på samme skala. Vi anerkender, at det er afgøren-
de for det private erhvervslivs vækstmuligheder, at der er gode uddannelser, et 
velfungerende offentligt sundhedssystem og børnepasning med erhvervsvenlige 
åbningstider mv. 
 
Kapitel IV: Udenlandsk arbejdskraft  
Dette DØR-kapitel er vigtigt og epokegørende. Der er meget klar – både empirisk 
og teoretisk - dokumentation af, at udenlandsk arbejdskraft bidrager til vækst og 
vel-stand i en lille åben økonomi som den danske. Ikke mindst er det interessant, at 
internationale studier tyder på, at indvandring øger gennemsnitsindkomsten for den 
indfødte befolkning. 
 
Udenlandsk arbejdskraft fra de nye EU-lande bidrager til et fleksibelt arbejdsmar-
ked, og var med til at tage toppen af lønstigningerne i seneste højkonjunktur - og vi 
er enige med DØR i, at den vil gøre det igen fremadrettet hvis/når der igen kommer 
pres på arbejdsmarkedet. 
 
Dansk Byggeri beklager – ligesom formandskabet – at forhøjelsen af beløbsgrænsen 
i Beløbsordningen reelt svarer til at udelukke arbejdskraft, der kunne bidrage posi-
tivt til samfundsøkonomien. 
 
Selvom der på ultrakort sigt kan spores en negativ sammenhæng mellem stigende 
andel indvandrere på arbejdsmarkedet og beskæftigelsen blandt ufaglærte, lavtløn-
nede danskere, så er det en type udfordring som vores flexicurity-arbejdsmarkeds-
model er skræddersyet til at kunne håndtere. 
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Under alle omstændigheder er der - så langt øjet rækker – snarere mangel på ar-
bejdskraft end mangel på efterspørgsel. Dvs. der er både plads til og brug for inden-
landsk og udenlandsk arbejdskraft. Det gælder i hvert fald i byggeriet 
 

Landsorganisationen i Danmark 
Konjunkturvurdering 
Formandskabets forventninger til dansk økonomi og udviklingen på arbejdsmarke-
det er nogenlunde i tråd med LO’s forventninger. Det bemærkes dog, at Formand-
skabets forventninger til væksten i privatforbruget og særligt det offentlige forbrug i 
2018 og 2019 ligger en anelse højere end LO’s forventninger. LO’s forventninger til 
sidstnævnte beror på regeringens målsætning om en årlig stigning i det offentlige 
forbrug på blot 0,3 pct. – en stigning der ligger lavere end svarende til behovet 
vurderet ud fra det demografiske træk. 
 
LO vil gerne kvittere for Formandskabets understregning af, at den stigende ar-
bejdsstyrke kan vise sig at være en vigtig forskel fra den seneste højkonjunktur og 
dermed være med til at modvirke et eventuelt pres på arbejdsmarkedet. At der også i 
de kommende år må forventes fornuftige, men dog moderate lønstigninger med 
udgangspunkt i de nyligt indgåede overenskomstaftaler, samt at andre indikatorer (i 
form af bl.a. antallet af opslåede stillinger pr. ledig og virksomhedernes angivelse af 
mangel på arbejdskraft) har ligget stabilt i nogen tid, bestyrker blot det synspunkt, at 
der ikke er tale om generel mangel på arbejdskraft og flaskehalse, hverken nu eller i 
årene fremefter. Der er fortsat rum til, at beskæftigelsen kan stige. 
 
Der er dog mangel på visse typer af arbejdskraft med specifikke kvalifikationer, 
herunder især faglært arbejdskraft – også ud over byggeriet og industrien. LO mener 
derfor, at der bør investeres yderligere i uddannelse og opkvalificering, så det frem-
adrettet sikres, at arbejdsstyrken har de kvalifikationer, som virksomhederne efter-
spørger. Det vil gavne vækst og velstand fremover. 
 
Offentlige finanser frem mod 2025 
LO er meget enig i, at de offentlige finanser grundlæggende er meget sunde. LO 
vurderer, at der ikke er overhængende risiko for overophedning af økonomien de 
kommende år eller faretruende tegn på generelle flaskehalse, og mener derfor, at det 
er vigtigt, at der aktuelt ikke trædes for hårdt på den finanspolitiske bremse. De 
finanspolitiske disponeringer bør understøtte et langvarigt opsving, og det er ek-
sempelvis mere hensigtsmæssigt at prioritere ressourcer til opkvalificering sammen-
lignet med at lempe finanspolitikken via skattelettelser. Det afgørende for dansk 
økonomi lige nu er, at alle kommer med på vognen. 
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LO anerkender, at der er stor usikkerhed forbundet med fremskrivninger på længere 
sigt – det gælder ikke mindst beregninger af den strukturelle saldo. Den strukturelle 
saldo er uobserverbar, og både metodemæssigt og datamæssigt ligger beregningen 
under for væsentlig usikkerhed. Og det gælder i begge retninger, det vil sige, saldo-
en både kan være bedre og dårligere end vurderet. Det betyder også, at opgørelsen 
af den strukturelle saldo ikke kan bære den grad af præcision, som den ofte afrap-
porteres med. LO mener derfor, at det er uhensigtsmæssigt at fastlægge den kortsig-
tede finanspolitik efter den strukturelle saldo. 
 
Aktuel økonomisk politik 
LO er enige i behovet for at løse samspilsproblemet, da det er skadeligt for et i 
øvrigt velfungerende pensionssystem. 
 
LO er grundlæggende enig i formandskabets vurderinger af den nye aftale omkring 
boligbeskatning og det er positivt, at der er indgået en bred politisk aftale, så der 
kommer ro omkring boligbeskatningen. 
 
LO er enige i, at arveafgiften på generationsskifte bør sidestilles med andre former 
for arv i skattesystemet. Den nye model forventes at have en skæv fordelingsprofil, 
hvilket er en forkert prioritering. Lovændringen åbner desuden op for skattespekula-
tion i forbindelse med arv, hvilket er nødvendigt at følge op på. 
 
Kapitel II. Holdbarhed og finanspolitiske regler 
LO er enig i Formandskabets vurdering af, at dansk økonomi ikke står på en bræn-
dende platform, og at det derfor ikke er et validt argument at bruge de offentlige 
finanser som argument for arbejdsudbudsreformer.  
 
Politikerne bør i stedet håndtere udfordringen i de mellemfristede økonomiske 
planer, hvis der viser sig en reel risiko for, at problemet opstår. 
 
LO er også meget enig i, at fokus i stedet bør være på at sikre solid og varig vækst 
blandt andet ved at øge produktiviteten – det betyder blandt andet, at der bør inve-
steres i opkvalificering og uddannelse i den nyeste teknologi. LO mener desuden 
ligesom Formandskabet, at der i det igangværende opsving er et stort potentiale for 
at få flere personer, der befinder sig på kanten af arbejdsmarkedet, i ordinært arbej-
de. Dertil mener LO også, at det er vigtigt, at der i finanspolitikken afsættes til-
strækkelige midler til at imødekommende det stigende servicebehov i den offentlige 
sektor. 
 
Vismændenes diskussion af, hvorvidt det er hensigtsmæssigt for Danmarks ved-
kommende at have officielle begrænsninger på saldounderskud, er ganske relevant. 
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Reglerne bidrager til mindre fleksibilitet fx i forbindelse med forskellige stød over 
tid og begrænser muligheden for fordeling mellem generationer. 
 
LO hilser derfor en diskussion om mulige tilpasninger af EU-reglerne velkommen, 
og opfordrer desuden også regeringen til at genoverveje budgetlovens hensigtsmæs-
sigheder – herunder blandt andet underskudsgrænsen på den strukturelle saldo på ½ 
pct. mod EU’s genberegnede underskudsgrænse på 1 pct. for Danmark – fx i forbin-
delse med at budgetloven i 2018 skal underkastes et eftersyn.  
    
Kapitel III. Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
LO er helt på linje med vismændenes vurdering af, at der må forventes væsentlige 
effekter af de offentlige udgifter. Derfor er det også problematisk, at det nuværende 
vidensgrundlag indebærer en skævvridning af konsekvensberegningerne.  
 
Gennemgangen illustrerer, at der allerede er gode argumenter for at indregne effek-
terne af offentlige udgifter, men også at der foreligger en række udfordringer i for-
hold til at overføre den eksisterende empiriske forskning til regneregler, der kan 
anvendes i vurderingen. På den baggrund er der et stort behov for at blive klogere på 
effekterne.  
 
LO finder det rigtig positivt, at vismændene har kastet sig ud i at udføre konkrete 
effektberegninger af de positive gevinster af offentlig service. Analysen beregner 
den umiddelbare, direkte effekt af børnepasning og er derved en alternativ måde at 
illustrere, hvordan de offentlige investeringer i børnepasning understøtter erhvervs-
frekvensen for forældre. Analysen er på den måde et operativt eksempel på, hvordan 
fremtidige studier kan designes. 
 
Samtidig understreger analysen, at der foreligger et stort arbejde i at få afdækket de 
dynamiske effekter af offentlige udgifter. Dette eksempel afdækker et lille hjørne og 
tager desuden ikke højde for effekten af normeringen på andre brugere af børnepas-
ning (via afgrænsningen til effekten i forbindelse med familieforøgelse). 
 
LO er enig i vigtigheden af at etablere et fundament for regnereglerne, som tager 
højde for begge sider af regnestykket, når man prioritere mellem skattelettelser og 
offentlige udgifter. På det nuværende grundlag er der en stor risiko for at overvurde-
re effekterne af skattelettelser, når de finansieres af besparelser.  
 
Det er en væsentlig udfordring at opbygge et tilstrækkeligt vidensgrundlag til at 
skabe symmetri. Det indebærer, at der afsættes ressourcer til at gøre regnereglerne 
mere fyldestgørende. 
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Desuden foreligger der en aktuel udfordring, fordi det nuværende sæt af regneregler 
er skævt indrettet. Derfor bør det overvejes, hvordan praksis i konsekvensberegnin-
gerne skal indrettes nu og her, indtil sættet af regneregler er mere komplet. 
 
Kapitel IV. Udenlandsk arbejdskraft 
LO mener ikke, det giver mening at diskutere eller analysere området udenlandsk 
arbejdskraft uden at behandle emnet social dumping. LO-arbejderne har social 
dumping som en top-bekymring, og skal der opnås accept af den øgede tilgang af 
udenlandsk arbejdskraft, der allerede er sket, er det nødvendigt med et særdeles 
skarpt fokus på problemstillingen social dumping. Dertil kommer problemer i for-
hold til manglende skattebetaling mv. Det er en væsentlig mangel i kapitlet, at dette 
ikke adresseres. 
 
LO er enig med formandskabet i, at det er afgørende, at udenlandsk arbejdskraft har 
samme løn- og ansættelsesvilkår som indfødte. Men formandskabets fordelinger af 
lønningerne viser, at det ikke er tilfældet – særligt for de østeuropæiske arbejdstage-
re, som udgør en stor og stigende andel af den udenlandske arbejdskraft i Danmark. 
Det kan derfor undre, at formandskabet ikke analyserer denne problemstilling yder-
ligere.  
 
Formandskabets lønfordelinger for indfødte danskere og udlændinge er eksempelvis 
ikke renset for forskelle i uddannelses- eller jobfunktionsniveau. Det kan gøre sam-
menligningen skæv i både den øvre og den nedre del af lønfordelingen. 
 
LO hæfter sig ved, at analysen viser, at øget indvandring af arbejdskraft reducerer 
beskæftigelsen og øger arbejdsløsheden for ufaglærte og faglærte. 
 
Analyserne har dog nogle tekniske begrænsninger, som gør validiteten af resultater-
ne lidt tvivlsomme. Det skyldes fx, at der ikke tages fuldt højde for, at både tilgan-
gen af udenlandsk arbejdskraft og lønniveauet for danskere kan være positivt påvir-
ket af stigende arbejdskraftefterspørgsel i de geografiske områder. Dertil kommer, at 
der kun betragtes en effekt af øget indvandring i samme eller det efterfølgende år. 
 
Det kunne have været interessant, hvis formandskabet havde udvidet analysen til at 
strække sig over flere år. I den sammenhæng ville en lavere lønudvikling nok også 
være mere eksplicit i resultaterne. 
 
LO er enig i, at det er vigtigt at bruge rigtige arbejdsmarkedspolitiske instrumenter i 
beskæftigelsesindsatsen, og at dette er en måde at dæmme op for globaliseringens 
mulige negative indvirkning for de kortuddannede. LO mener imidlertid, at beskæf-
tigelsespolitikken kan indrettes bedre, og den bl.a. bør have en forøget opkvalifice-
ringsindsats for at opnå dette. 
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LO er imod anbefalingen om at sætte beløbsgrænsen i Beløbsordningen ned. Sættes 
beløbet ned til omkring medianindkomsten i Danmark, vil det have konsekvenser 
for helt almindelige arbejdende danskere – herunder også ufaglærte og faglærte.  
 
Dertil kommer, at virksomhederne har mulighed for at rekruttere fra hele arbejds-
styrken i EU, som tæller flere hundrede millioner af arbejdstagere, uden at forholde 
sig til beløbsgrænser. 
 
LO er ikke tilhænger af at afskaffe positivlisten. Positivlisten tager udgangspunkt i 
et fornuftigt arbejdsmarkedspolitisk rationale om, at der bør være åbent for arbejds-
kraft, som arbejdsmarkedet har behov for, og hvor der ikke i forvejen er ledig ar-
bejdskraft i Danmark. 
 
LO kan ikke støtte anbefalingen om at afskaffe topskatten for udlændinge i de første 
fem år, personen er i landet, der nødvendigvis også må gælde EU-borgere. Anbefa-
lingen er ikke underbygget i rapporten og er fremsat på baggrund af en formodning 
om, at skatteniveauet kan være en barriere. Der er andre væsentlige variable i ud-
lændinges beslutning om at træde ind på det danske arbejdsmarked, som må forven-
tes at veje tungere end topskatten. Forslaget er i øvrigt konkurrenceforvridende i 
forholdet mellem danske arbejdere og udenlandsk arbejdskraft 
 

3F - Fagligt Fælles Forbund 
Kapitel 1 Konjunktur og forløb til 2025 
3F mener Vismændenes kort- og mellemfristede forløb klart viser, at det ikke er 
mangel på hænder og vækstbidrag fra arbejdsmarkedet, der er udfordringen i dansk 
økonomi. Kommer der mere gang i økonomi og arbejdsmarked, må beskæftigelsen 
også forventes at kunne stige mere, end det der er lagt til grund. At der kommer 
mere pres på økonomien er dog ikke entydigt negativt, fordi det vil skabe behov for 
flere investeringer i virksomhederne, der kan løfte væksten og produktiviteten på 
længere sigt, flere lærlinge, ligesom det kan være med til at skabe plads til svage 
grupper, der står på randen af arbejdsmarkedet. Vi har i udgangspunktet en meget 
stærk konkurrenceevne. Man bør i det lys passe på med de finanspolitiske stramnin-
ger.  
 
3F mener, at det er svært at blive klog på den strukturelle saldo, og hvad der ligger 
bag udviklingen – både i Vismændenes og regeringens opgørelser. Det er således 
svært at få øje på en afspejling af de senere års markante fremgang i den strukturelle 
beskæftigelse, mærkbare offentlige underforbrug samt de finanspolitiske stramnin-
ger, der burde trække i positiv retning.  
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Kapitel 2 Holdbarhed og Finanspolitiske regler 
Med Vismændenes holdbarhed på +1,0 pct. af BNP og med regeringens (ny 2025-
plan grundforløb) holdbarhed på +1,1 pct. af BNP må det være slået fast med syv-
tommersøm, at der ikke er nogen brændende finanspolitisk platform. De offentlige 
finanser er grundlæggende meget sunde og robuste. At Vismændene nu skriver, at 
folketing og regering formentlig snart kan begynde at overveje at bruge af holdbar-
heden, er en yderligere cementering her af. Der efterlades således IKKE en regning i 
børneværelset men en check på i størrelsesorden 22-24 mia.kr. Nye reformer herun-
der en endnu højere pensionsalder vil derfor efterlade en endnu større finanspolitisk 
holdbarhed og check i børneværelset. 
 
De finanspolitiske regler, der er bindende for tilrettelæggelsen af den økonomiske 
politik på kort til mellemlang sigt virker for ufleksible. Det enorme offentlige tilgo-
dehavende i de danske pensioner bør enten indregnes i de officielle tal eller de 
finanspolitiske regler bør gøres mere fleksible, så lande med sunde offentlige finan-
ser, mange reformer og ”pensionsguld” stilles anderledes en lande med uden. Så 
længe det enorme pensionstilgodehavende er skjult i de officielle tal, risikerer vi, at 
de finansielle markeder fejlvurderer sundhedstilstanden for de danske offentlige 
finanser.  
 
Vismændenes betragtninger omkring de generationsmæssige fordelinger understre-
ger, at man skal passe meget på med de ensidige generationsmæssige sammenlig-
ninger.  
 
Kapitel 3 Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
De økonomiske Vismænd tager her hul på en ekstrem vigtig problematik. Var der 
ikke positive dynamiske effekter af offentligt forbrug og investeringer, men kun 
negative dynamiske effekter fra skat og overførsler, ville Danmark og de nordiske 
lande ikke være blandt verdens rigeste og mest velfungerende. De nuværende regne-
regler er derfor skæve. Da det som følge af udgifternes sammensætning og målemu-
ligheder (herunder kvalitet) er mere besværligt at måle på udgiftssiden end på skat-
tesiden, kræver det en særlig indsats at få etableret regneregler her. Der bør i det 
lys afsættes ressourcer i centraladministrationen til gennemførelse af et sådant pro-
jekt.  
 
Den konkrete analyse på daginstitutionsområdet er et fint eksempel på, at det godt 
kan lade sig gøre at eftervise de positive dynamiske effekter af offentligt forbrug. 
Det havde været interessant om der også var set på sammenhæng mellem fx norme-
ringer og arbejdstid for forældrene, idet de må formodes at være mere villige til 
længere arbejdsuger jo bedre kvalitet der er i institutionerne.  
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Kapitel 4. Udenlandsk arbejdskraft 
3F mener, det er en stor fejl ikke at se på det samlede billede af indvandring i analy-
serne om udenlandsk arbejdskraft ikke mindst social dumping.  
 
Eksempelvis har SKAT foretaget reguleringer for 764 mio. kr. igennem de seneste 5 
år på udenlandske selskaber og medarbejdere i Danmark.  
For det andet viser tal fra Arbejdstilsynet, at mere end hver tredje udenlandske 
virksomhed har dårligt arbejdsmiljø – noget de udenlandske virksomheder også 
bruger, når de skal konkurrere om prisen over for danske virksomheder.  
 
Et tredje eksempel er det systematiske lønsnyd, som 3F gang på gang oplever hos 
både udenlandske og danske virksomheder, der bevidst snyder udenlandsk arbejds-
kraft for at være konkurrenceførende inden for brancher med mange lavtlønnede. 
 
Det er uklart, hvorfor Vismændene ikke har medtaget en nyere analyse fra Norge 
”VIRKNINGER AV ALLMENNGJØRING AV TARIFFAVTALERl”, 2015..  
 
Det at Vismændene ser en negativ effekt på beskæftigelsen af de ufaglærte, når der 
kommer øget indvandring, viser at indvandreringen kommer ind og konkurrerer 
med den danske arbejdskraft på løn- og arbejdsvilkår. Derfor burde Vismændene 
også have en længere tidshorisont end 0-1 år til at se på lønudviklingen. I analysen 
fra Norge (nævnt ovenfor) ser de på lønudviklingen siden de nye EU lande kom 
med i 2005, og inden for byggeri og servicefag er lønnen relativt faldet med 20 pct. 
 
3F er stærkt imod at udvide beløbsgrænsen. 408.800 kr. er ikke væsentlig over en 
gennemsnitlig danskers median erhvervsindkomst, når der inkluderes pension. 
Eksempelvis var en ordinær 3F’s median erhvervsindkomst i 2014 på ca. 360.000 
kr. inklusive pension, så en sænkning af beløbsgrænsen vil medføre øget konkurren-
ce på bl.a. det ufaglærte arbejdsmarked. Her er der ikke et behov for øget arbejds-
kraft. 
 
Vismændenes anbefaling om at indføre brugerbetaling på kandidatuddannelserne er 
3F ikke enige i. Der vil være fare for, at det så kun er de unge, der kommer fra 
uddannelsesvante familier og traditioner, der ”tager chancen” ved at følge deres 
specifikke ønske om uddannelse. Første generationskandidater vil være mindre 
tilbøjelige til at optage lån for at tage en uddannelse. Der vil ligeledes være en fare 
for, at færre unge tør tage mere konjunkturfølsomme uddannelser, ligesom at mange 
unge vil kunne blive ramt af mere pludselige udsving i beskæftigelsen. Forslaget vil 
kunne føre til, at unge ikke vælger uddannelser, som der bliver stort behov for i 
fremtiden, fordi de i større grad vælger mere sikre og traditionelle uddannelser. 
Forslaget vil endelig kunne føre til, at mange studerende i stedet for at optage lån, 
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vil tage yderligere erhvervsarbejde under studierne. Det vil forringe studieaktivite-
ten og udbyttet, ligesom der er fare for, at en intensivering af arbejde under studier 
vil fortrænge andre grupper på arbejdsmarkedet.  
 
3F er enige i, at der behov for bedre instrumenter i uddannelsespolitikken målrettet 
rest-gruppen. Vi er bekymrede over udsigten til en ensidig kommunal styring og 
finansiering, at EGU uddannelsen skrives ud af lovgivningen, men også at de unge 
kun får 2 år til at klargøre sig til en ungdomsuddannelse. Det er vores vurdering, at 
det kræver en større indsats for mange af de unge. 
 
Endelig vil 3F gerne kvittere for, at Vismændene siger: 
 
At det var hensigtsmæssigt at afskaffe Greencardordningen. 
 
At udenlandsarbejdskraft skal arbejde under samme løn- og ansættelsesvilkår som 
indfødte. 
 
At det er vigtigt at føre tilsyn med, at udenlandske virksomheder overholder de 
regler, der gælder på det danske arbejdsmarked. 
 
At de fleksible ansættelses- og afskedigelsesregler koblet med økonomisk sikkerhed 
ved arbejdsløshed og en stærk efteruddannelsesindsats er det, som giver Danmark 
fordele og økonomiske gevinster ved globalisering. 
 

Dansk Metal 
Konjunktur og offentlige finanser  
Vismændene lægger op til pæne vækstrater i de kommende år. Dansk Metal deler 
det positive syn på dansk økonomi. Vi har de seneste godt tre år set en meget flot 
udvikling i beskæftigelsen og med revisionen af nationalregnskabet i efteråret 2016 
kom væksttallene så at sige på omgangshøjde med arbejdsmarkedet.  
 
En del af den positive udvikling i prognosen skal tilskrives stigende arbejdsudbud 
og beskæftigelse. I den forbindelse finder Dansk Metal det overraskende, at der ikke 
lægges større vægt på udbuddet af kvalificeret arbejdskraft. Danmark står foran en 
stor mangel på faglærte, og blandt Dansk Metals medlemmer er arbejdsløsheden 
nede på 2,7 pct. 
 
Prognosen angiver ganske pæne lønstigninger. Her må Dansk Metal igen påpege, at 
det er en risiko for dansk økonomi, hvis der kommer store lønstigninger på grund af 
mangel på kvalificeret arbejdskraft. Vi anerkender, at der ikke i øjeblikket er tegn på 
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generelle flaskehalse, men inden for visse geografiske og uddannelsesmæssige 
områder, er problemerne præsente. Derfor bør uddannelsesudfordringen løses. 
 
Formandskabet vurderer, at finanspolitikken bør være stram. Dansk Metal deler 
denne opfattelse. Opsvinget har fået vind i sejlene og en for løs økonomisk politik 
vil kunne medføre overophedning. For at dansk økonomi også på lidt længere sigt 
kan opretholde vækst og udvikling, skal vi sikre tilstrækkelige mængder af kvalifi-
ceret arbejdskraft – og vi kan ikke fremover forvente, at den kan hentes i udlandet. 
Dertil har mange andre lande for store demografiske udfordringer selv.  
 
Selvom der er behov for en forholdsvis stram finanspolitik anbefaler Dansk Metal, 
at der føres flere midler over til teknisk forskning og ikke mindst til erhvervsuddan-
nelserne. Hensigten er at sikre tilstrækkeligt udbud af kvalificeret arbejdskraft og 
den nødvendige forskning, der kan sikre yderligere produktivitetsstigninger frem-
over. 
 
Offentlige finanser  
Dansk Metal noterer sig, at såvel regeringen som vismændene nu finder, at den 
danske finanspolitik nu er overholdbar med en HBI omkring 1 pct. af BNP. Metals 
vurdering er ligeledes, at de offentlige finanser er sunde og de brændende platforme 
i dansk økonomi er slukkede. Det betyder ikke, at man skal lægge alle tanker om 
reformer væk, men fokus i reformarbejdet skal ændres. Fra at have et stærkt fokus 
på arbejdsudbud bør man i langt højere grad have fokus på opkvalificering af ar-
bejdsstyrken gennem efter- og videreuddannelse.  
 
Dansk Metal mener, at de offentlige finanser skal være forbundet med en høj grad af 
troværdighed. Vi mener også, at vismændenes opgørelser viser, at der i de kom-
mende år er gode muligheder for at investere i fremtidens Danmark og samtidig 
holde os inden for budgetlovens rammer.  
 
Der er naturligvis stor usikkerhed forbundet med opgørelsen af strukturelle saldi. 
Derfor er det også problematisk, at de strukturelle saldi opgøres med så stor præci-
sion, og at der føres kortsigtet økonomisk politik efter dem. 
 
Holdbarhed og finanspolitiske regler 
Hængekøjeproblemet er i prognoserne stort set afblæst og som Vismændene så 
rigtigt har påpeget ved tidligere lejligheder, er hængekøjen ikke et realøkonomisk 
problem, da der – som bekendt - ligger et stort tilgodehavende i form af beskatning 
af fremtidige pensionsudbetalinger. 
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Formandskabet fremhæver, at situationen med en overholdbar finanspolitik er ny for 
Danmark, og at man på et tidspunkt skal tage stilling til, hvordan denne situation 
skal håndteres. Dansk Metal er enige heri.   
 
Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
Det er et vigtigt tema som DØR tager op og det vil Dansk Metal gerne kvittere for. 
Der eksisterer en oplagt asymmetri i behandlingen og vurderingen af forskellige 
typer forbrug i Danmark.  
 
Der er fortsat lange udsigter til, at der bliver indført egentlige regneprincipper som 
ministerier og andre kan bruge til konsekvensberegning, men rapportens kapitel kan 
absolut ses som et nødvendigt første skridt i den rigtige retning. 
  
Der er betydelige udfordringer i forhold til at indregne dynamiske effekter, men som 
DØR også selv nævner, så er det fundamentalt ikke anderledes end på skatteområ-
det. Den nuværende fremgangsmåde, hvor man antager at effekten af offentlige 
udgifter er 0, giver en skævvridning i vurderingen af skatteændringer finansieret ved 
en sænkelse i de offentlige udgifter. Hertil kommer yderligere en asymmetri som 
ikke behandles i kapitlet, nemlig at dynamiske effekter af offentlige udgifter til 
overførselsindkomster m.m. rent faktisk inddrages i de løbende analyser og den 
løbende politikudvikling. De inddrages blot med et negativt fortegn. 
 
Udenlandsk arbejdskraft 
I Dansk Metal er vi grundlæggende positive over for udenlandsk arbejdskraft i det 
omfang, at importen af arbejdskraft sker på områder, hvor der er behov for eksperter 
eller særligt kvalificerede medarbejdergrupper. Samtidig er det helt afgørende, at det 
foregår på danske løn- og arbejdsvilkår. En pointe, der da også fremstår ganske 
stærkt i de overenskomstaftaler, der løbende er indgået på industriens område. 
 
Vismændene fremhæver, at på langt sigt viser international forskning, at tilstedevæ-
relsen af indvandrere med beskæftigelse som opholdsgrundlag kan have en vis 
positiv indvirkning på velstandsniveauet for mange af indbyggerne i værtslandet. 
Mens en analyse på kortere sigt peger på at arbejdskraftindvandring kan være med 
til at undgå konjunkturbetinget opadgående lønpres. Det er to konklusioner som 
Dansk Metal deler, men vi noterer os også, at analysen viser, at der på kort sigt er en 
negativ sammenhæng mellem stigning i andelen af indvandrere generelt på ar-
bejdsmarkedet og beskæftigelsen blandt ufaglærte indfødte.  
 
Vismændene fremsætter en række pointer og policyforslag. Først og fremmest frem-
hæves det, at det var fornuftigt at afskaffe Greencard-ordningen. Dansk Metal deler 
ikke denne opfattelse. Ordningen var indført for at hjælpe primært små- og mellem-
store virksomheder med at skaffe kvalificeret arbejdskraft fra udlandet. Da et flertal i 
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2016 besluttede i at afskaffe ordningen skete det før man havde nået at evaluere de 
justeringer af ordningen, der allerede var besluttet. Det var og er vi ikke tilfredse med. 
 
I rapporten foreslås det også, at positivlisten skal afskaffes og beløbsgrænsen skal 
nedsættes. I Dansk Metal er vi modstandere af begge forslag. S, SF og DF har frem-
sat et beslutningsforslag, hvor det tydeliggøres, at kost og logi m.v. ikke kan indgå i 
lønberegningen. Det forslag mener Dansk Metal er fornuftigt og ser frem til dets 
vedtagelse.  
 
DØR foreslår også at topskatten for udlændinge med beskæftigelse som opholds-
grundlag skal afskaffes i de første fem år. I Dansk Metal mener vi ikke at debatten 
om topskat skal genoptages. I øvrigt mener vi, at en særbehandling af udlændinge 
med et argument om, at de ikke bruger de offentlige ydelser er udtryk for et meget 
uheldigt opgør med den universelle velfærdsstat. 
 
For at fastholde udenlandske nyuddannede i Danmark foreslås det endvidere, at der 
for udlændinge, der selv har betalt deres uddannelse indføres et beskæftigelsesfra-
drag i en årrække, der sikrer, at skatteværdien samlet set modsvares af den betaling, 
som den danske uddannelsesinstitution har modtaget. Der er således nærmest tale 
om en pantordning, hvor betalingen af uddannelsen modsvares af et efterfølgende 
beskæftigelsesfradrag, der selvsagt kun kan udnyttes, hvis den pågældende bliver i 
Danmark. En sådan model kan vi støtte. 
 

Akademikerne 
2025-plan skal investere i fremtiden 
Dansk økonomi er i bedring. Ligesom vismændene venter Akademikerne, at denne 
fremgang fortsætter, og at beskæftigelsen tager til. Dertil vil de offentlige finanser 
forbedres i de kommende år - de offentlige finanser er meget sunde på lang sigt, og 
der vil være et betydeligt råderum til at investere i fremtiden.  
 
Investering i uddannelse og forskning skaber jobs og velstand 
En ny 2025-plan skal investere i fremtiden. Navnlig i en tid, hvor der sker store 
forandringer, hvorfor kravene på arbejdsmarkedet ændrer sig hurtigt, hvad enten 
man arbejder på en fabrik, som underviser eller på et sygehus. 
 
Derfor bør der investeres i uddannelse, efteruddannelse til alle og forskning, så 
dansk økonomi kan tackle de udfordringer, som digitalisering indebærer for løn-
modtagere og virksomheder. En sådan investering vil være rettidig omhu. Og bety-
de, at dansk økonomi vil kunne høste frugterne af fortsat digitalisering. Derved vil 
Danmark også i fremtiden være et højteknologisk, højproduktivt og velstående 
samfund. 
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Unges muligheder skal ikke afhænge af social baggrund  
Vismændene foreslår at indføre betaling for at uddanne sig, men at betalingen kan 
afdrages ved at blive på det danske arbejdsmarked i en årrække. Akademikerne kan 
ikke støtte dette forslag. Mulighederne for at uddanne sig skal ikke afhænge af 
social baggrund og økonomisk formåen. Grundprincippet skal fortsat være gratis og 
lige adgang til uddannelse. Øget egenbetaling på de videregående uddannelser vil 
ramme hårdest hos unge fra ikke–boglige hjem, da empiriske studier viser, at denne 
gruppe er mindst villig til at optage lån til uddannelse. Jobfradraget kan på papiret 
se godt ud, men vil i praksis reducere arbejdskraftens mobilitet over grænserne, da 
der ikke længere vil være samme incitament til at tage job i udlandet. Dermed risi-
kerer danske virksomheder at gå glip af kandidater, som tager ud og får den interna-
tionale erfaring, som er værdifuld at få bragt tilbage til Danmark. 
 
Mobilitet for arbejdskraften går begge veje 
Det er paradoksalt, at vismændene anbefaler, at vi skal tiltrække mere arbejdskraft 
fra udlandet – arbejdskraft hvor Danmark jo ikke har betalt for deres uddannelse - 
samtidig med at formandskabet kommer med forslag om at indføre betaling på 
danske uddannelser for at undgå, at vi i Danmark skal betale for at uddanne nogle, 
der efterfølgende tager til udlandet for at arbejde. National protektionisme – også på 
kompetencer – vil ikke øge den globale vækst og vil begrænse de komparative 
fordele, vi opnår ved åben og fri samhandel.  
 
Højtuddannet arbejdskraft er en berigelse for erhvervslivet 
Højtuddannet arbejdskraft fra udlandet er en berigelse for dansk erhvervsliv og for 
dansk økonomi generelt. Det er på den baggrund svært at se argumenter for den - i 
andre sammenhænge - påståede generelle overproduktion af akademikere inden-
lands. Der skal naturligvis ikke uddannes til arbejdsløshed, men en generel redukti-
on af kandidatproduktionen er der ikke begrundelse for. 
 
Modernisering af Finansministeriets regneprincipper tiltrængt 
Finansministeriets regneprincipper bør moderniseres. Ligesom vismændene mener 
Akademikerne, at dynamiske effekter på udgiftssiden også bør inddrages. Det vil 
skabe en bedre balance i vurderingen af forskellige politiktiltag. Allerede nu aner-
kender Finansministeriet, ligesom omfattende forskning peger på, at uddannelse 
styrker arbejdsudbuddet, produktiviteten og dermed velstanden. Det vil også være 
rart at få kortlagt, hvilken virkning på samfundsøkonomien investering i fx forsk-
ning har. 
 

DI 
Vismændenes prognose for dansk økonomi ligger meget på linje med DI’s progno-
se. Der er udsigt til, at væksten i økonomien fortsætter, og at der fortsat vil blive 
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skabt mange nye arbejdspladser. Der er derfor reel fare for, at der kan opstå mere 
omfattende rekrutteringsproblemer i virksomhederne. Sker dette, kan det bremse 
den økonomiske vækst. 
 
Vismændene regner med en højere vækst i arbejdsstyrken end DI, hvorfor de regner 
med et mindre fald i ledigheden end DI. Med højere vækst i arbejdsstyrken bliver 
der mindre sandsynlighed for alvorlig mangel på medarbejdere i virksomhederne. 
Men Vismændene påpeger, at det er vigtigt at overvåge arbejdsmarkedet nøje og 
gribe ind, hvis der opstår tegn på mere omfattende mangel på arbejdskraft. Vismæn-
dene gennemfører følsomhedsberegninger, der viser, at lavere vækst i arbejdsstyrke 
og produktivitet vil føre til lavere økonomisk vækst, idet der så vil opstå mangel på 
arbejdskraft. 
 
Vismændenes skøn for ledige ressourcer på arbejdsmarkedet er nedjusteret siden 
februar 2016, denne gang med 12.500 personer. Samlet set har vismændene siden 
efteråret 2015 nedjusteret deres skøn for beskæftigelsesgabet med 80.000 personer 
og ligger nu stort set på niveau med både FM og Nationalbanken. 
 
Vismændene konstaterer, at den ledige kapacitet på arbejdsmarkedet er reduceret 
markant de seneste år. I 2017 og 2018 vurderer Vismændene, at både ledighed og 
beskæftigelse vil være nær deres strukturelle niveauer. 
 
Den nuværende konjunktursituation vurderes således at være omtrent neutral, men 
Vismændene mener, at der er grund til skærpet opmærksomhed omkring hastighe-
den i den økonomiske udvikling. Selv om der ifølge Vismændene fortsat er et styk-
ke vej til en overophedning af økonomien, viser erfaringerne fra 2008, at situationen 
hurtigt kan udvikle sig. 
 
Vismændene anfører, at det fortsat er relevant at gennemføre strukturpolitiske tiltag, 
som kan bidrage til øget produktivitet, eller som kan øge beskæftigelsen for grupper, 
der er underrepræsenteret på arbejdsmarkedet. 
 
DI er enig med Vismændene i, at der efterhånden er meget begrænset ledig kapacitet 
på arbejdsmarkedet, og at der er grund til skærpet opmærksomhed. DI ser dog også 
gerne, at den skærpede opmærksomhed udmønter sig i konkrete tiltag og reformer, 
der på kort sigt kan øge arbejdsstyrken, så vi netop undgår en situation som i 2008. 
Sådanne konkrete anbefalinger savnes i Vismandsrapporten.  
 
Vismændene påpeger, at det i den nuværende situation er fornuftigt at gennemføre 
den planlagte opstramning af finanspolitikken, der kan tage toppen af fremgangen. 
Hvis væksten i efterspørgslen eller lønstigningerne tager til, bør finanspolitikken 
strammes i forhold til det planlagte. 
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DI finder det mest hensigtsmæssigt at afhjælpe problemer med mangel på arbejds-
kraft ved at gennemføre reformer og dernæst supplere med en stramning af finans-
politikken, hvis det er nødvendigt. 
 
Vismændene roser den indgåede aftale om det fremtidige boligskattesystem for at 
ophæve nominalprincippet og bevare den nuværende grundstruktur med beskatning 
af såvel jord- som ejendomsværdi. Vismændene pointerer imidlertid, at boligskatte-
aftalen implicerer, at beskatningen af boliger vil være lavere end beskatningen af 
anden kapitalindkomst, hvorfor aftalen om ny boligbeskatning indebærer en fortsat 
begunstigelse af investeringer i fast ejendom frem for aktier eller obligationer.  
 
DI er enig med Vismændene i, at den fremtidige beskatning af boligafkastet – også 
efter boligskatteaftalen – er lav i sammenligning med skatten på (øvrig) kapitalind-
komst. I lyset af, at der nu er indgået forlig om boligskatten, bør Vismændene derfor 
rette deres opmærksomhed mod den relativt høje og komplicerede beskatning af 
øvrig kapitalindkomst. Vismændene bør skitsere modeller, der kan sikre en lavere 
og simplere beskatning af kapital- og aktieindkomst, som kan styrke egenkapitalen i 
især de små og mindre virksomheder.  
 
Vismændene anfører, at der kommer relativt få højtuddannede indvandrere til Dan-
mark, og at en medvirkende årsag til dette kan være den relativt høje danske skat på 
høje indkomster. Dette er uhensigtsmæssigt, idet højtlønnede (og højtuddannede) 
udlændinge udgør et væsentligt økonomisk bidrag til dansk økonomi (inklusive 
statskassen). Et oplagt håndtag til at øge andelen af højtuddannede udlændinge er 
derfor, ifølge Vismændene, at fjerne topskatten i f.eks. de første fem år en udlæn-
ding er i Danmark. 
 
Det kan undre, at Vismændene ikke nærmere synes at forholde sig til, at Danmark 
har en favorabel, femårig bruttobeskatningsordning (”forskerskatteordningen”), 
netop målrettet højtlønnede udlændinge. Indkomstkravet på bruttoskatteordningen 
er i 2017 på 63.700 kr./måned svarende til ca. 764.000 kr. årligt. Til sammenligning 
vil topskattegrænsen i 2022, når allerede vedtagne justeringer er gennemført, udgøre 
ca. 543.000 kr. (2017-niveau, ligeledes opgjort før AM-bidrag). En forhøjelse af 
topskattegrænsen (for alle) med ca. 220.000 kr. (opgjort på bruttoindkomst), vil 
dermed imødekomme Vismændenes ønske om, at højtlønnede udlændinge ikke 
pålægges topskat de første fem år, de er i Danmark. 
 
I kapitlet om udenlandsk arbejdskraft betoner Vismændene de mange positive effek-
ter af indvandring af udenlandsk arbejdskraft. Ud over den positive virkning på 
BNP per indbygger konstaterer Vismændene også, at indvandring af arbejdskraft 
kan være en fordel i stabiliseringsmæssig sammenhæng, da let og fleksibel adgang 
til udenlandsk arbejdskraft kan bidrage til at modvirke situationer med mangel på 
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arbejdskraft og flaskehalse på arbejdsmarkedet. Der henvises også til tal fra Fi-
nansministeriet, som har beregnet, at beskæftigede indvandrere giver et positivt 
bidrag til de offentlige finanser, allerede når den samlede arbejdsindkomst opgjort 
som gennemsnit per familiemedlem er i intervallet 200.000 – 300.000 kroner eller 
derover. 
 
Vismændene nævner dog også, at indvandring af udenlandsk arbejdskraft rejser 
nogle fordelingsmæssige spørgsmål, men Vismændene pointerer, at man målrettet 
kan øge indvandring af arbejdskraft med mellemhøje og høje indkomster uden, at 
det har negative fordelingsmæssige konsekvenser. På den baggrund anbefaler Vis-
mændene, at beløbsgrænsen sænkes fra de nuværende 408.800 kroner om året, da 
dette beløb ligger væsentligt over medianindkomsten for fuldtidsbeskæftigede ind-
fødte danskere. Gør man det, mener Vismændene, at man ved samme lejlighed kan 
afskaffe positivlisten, da dens ringe udbredelse viser, at den reelt er overflødig. 
 
DI er enig i Vismændenes vurdering af beløbsgrænsen. Personer, der kommer til 
Danmark via beløbsordningen, er en stor gevinst for de danske virksomheder og det 
danske samfund. DI har tidligere foreslået en beløbsgrænse på 325.000 kroner i 
stedet for de nuværende 408.800 kroner. Det vil kunne åbne op for, at flere faglærte 
og unge talenter, som ligger relativt lavt lønmæssigt i starten af deres karriere, vil 
kunne komme til Danmark via beløbsordningen. DI mener derimod, det er forhastet 
at afskaffe positivlisten, men ser i stedet gerne, at den udvides med faglærte fag-
grupper, så den faktisk kommer til at afspejle virksomhedernes reelle rekrutterings-
udfordringer. 
 

Håndværksrådet 
Konjunkturafsnittet 
Håndværksrådets egne analyser er på linje med formandskabets vurdering af, at 
dansk økonomi, set med SMV’ernes øjne, generelt er i fremgang på mange paramet-
re. Dog kan det konstateres, at fremgangen er ulige fordelt, så Håndværksrådets 
anbefaling er, at der skal tænkes helhedsorienteret og langsigtet, hvis små og mel-
lemstore virksomheder i landdistrikterne skal kunne bidrage mere til væksten og 
dermed være med til at understøtte vækst og velfærd i hele Danmark. 
 
Lang vej til overophedning i landdistrikter 
Håndværksrådets egne analyser viser, at et stigende antal SMV'er vurderer virksom-
hedens økonomi til at være god, og endnu flere af virksomhederne vurderer Dan-
marks økonomi som god.  
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Vismændene advarer dog mod overophedning, men i mange landdistrikter har op-
svinget endnu ikke bidt sig fast, da der spores både regionale forskelle samt forskel-
le på tværs af brancher og virksomhedens størrelse.  
 
Manglende adgang til finansiering bremser lokal vækst 
I Håndværksrådets kvartalsvise konjunkturundersøgelser afdækkes bl.a. SMV’ernes 
lyst til at investere. Trods stigende investeringslyst udnyttes potentialet kun i be-
grænset omfang bl.a. på grund af mangel på adgang til finansiering, som er størst 
blandt de helt små virksomheder. Begrænsning af mangel på finansiering rammer 
ikke mindst SMV’er i landdistrikterne. 
 
Op i mod en tredjedel af Håndværksrådets medlemsvirksomheder melder om, at de 
er begrænset af mangel på finansiering. Håndværksrådets medlemmer har gennem 
flere kvartaler oplevet stabil omend moderat fremgang, men der er stor forskel på, 
hvem fremgangen rammer. 
 
Udenlandsk arbejdskraft kan afhjælpe stigende mangel på arbejdskraft 
Blandt SMV’erne er der også en stigende mangel på kvalificeret arbejdskraft, hvor 
nu 35 % af virksomhederne svarer, at de er begrænsede af mangel på kvalificeret 
arbejdskraft, og det er højeste niveau målt siden 2008. Problemets størrelse varierer 
dog fra branche til branche, men det kan potentielt ramme de små og mellemstore 
virksomheder, som har svært ved at konkurrere på lønnen.  
 
Derfor opfordrer Håndværksrådet til, at der fra politisk side holdes fast i ambitioner-
ne om at få flere unge til at tage en erhvervsuddannelse. En anden forudsætning for 
flere faglærte er, at der skabes gode vilkår for virksomhederne til at tage lærlinge. 
  
Vismændene peger på, at indvandrere med arbejde bidrager positivt til de offentlige 
finanser. Samme oplevelse har Håndværksrådets medlemsvirksomheder, der gerne 
ansætter udenlandske medarbejdere med kompetencer, der efterspørges i SMV’erne. 
 
Det er Håndværksrådets vurdering, at såkaldt vandrende arbejdskraft er en succes og 
gevinst for SMV’erne, større virksomheder og velfærdssamfundet. Dog er det en 
forudsætning, at den vandrende arbejdskraft arbejder på lovlige og fair vilkår. Des-
værre op-lever SMV’er især indenfor byggeriet et konkurrencepres fra udenlandske 
virksomheder, der ikke lever op til dansk lovgivning og reelt arbejder uden for 
loven. Den unfair konkurrence koster foruden skatteindtægter både arbejdspladser 
og lærepladser, da ulovlige byggevirksomheder i sagens natur ikke uddanner lærlin-
ge. Skal vandrende arbejdskraft blive en mere entydig succes, opfordrer Håndværks-
rådet til, at der i større omfang end i dag dæmmes op for de udfordringer og den 
unfair konkurrence, velorganiseret sort arbejde udsætter SMV’er i særligt byggeriet 
og servicebranchen for. 
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Landbrug & Fødevarer 
Konjunkturvurdering og aktuel økonomisk politik 
Formandsskabet tegner et positivt billede af udviklingen i den danske økonomi. 
Efter et svagt 2016 forventes det reale BNP at stige med 2,1 pct. i hhv. 2017 og 
2018, hovedsageligt drevet af en normalisering af det private forbrug, samt en bety-
delig vækst i de private investeringer.  
 
Landbrug & Fødevarer er knap så optimistisk i forhold til vækstudsigterne for er-
hvervsinvesteringerne og mener ikke, at investeringsomfanget kan nå niveauet i 
prognosen uden en styrket indsats i forhold til de generelle rammevilkår, ikke 
mindst skatter, afgifter samt finansieringsmuligheder og kreditvilkår. Uden sådanne 
tiltag er der risiko for, at væksten i de kommende år igen vil skuffe og forblive 
lavere end i de lande, vi normalt sammenligner os med. 
 
Landbrug & Fødevarer noterer sig, at der har været en kraftig stigning i beskæftigel-
sen siden 2012. Som det nævnes, er der tegn på begyndende pres på arbejdsmarke-
det. Med faldende ledighed og stigende beskæftigelse er der øget risiko for arbejds-
kraftmangel. Landbrug & Fødevarer vurderer, at der allerede i dag er betydelige 
flaskehalsproblemer på det danske arbejdsmarked. Inden for nogle brancher, fx 
indenfor agro- og fødevarevirksomhederne ser Landbrug & Fødevarer, at hhv. 36 
pct. og 25 pct. af virksomhederne mangler kvalificeret arbejdskraft. Særligt inden 
for de seneste to kvartaler er mangel på arbejdskraft blevet et stigende problem. 
Landbrug & Fødevarer mener derfor, at det er centralt med et fortsat politisk fokus 
på strukturforbedrende reformer, der kan øge produktiviteten og arbejdsudbuddet. 
 
Vi deler i høj grad Formandsskabets opfattelse af en øget usikkerhed for udviklin-
gen i den internationale økonomi som konsekvens af den voksende skepsis overfor 
frihandel. Endvidere deler Landbrug & Fødevarer Formandsskabets opfattelse af, at 
udviklingen i verdenshandlen er afgørende for en fortsat styrkelse af den internatio-
nale økonomi. Derfor ser Landbrug & Fødevarer også med stor bekymring på den 
stigende protektionisme rundt omkring i verden.  
 
Aktuel økonomisk politik 
Landbrug & Fødevarer deler Formandsskabets opfattelse af, at der er væsentlige 
samfundsøkonomiske gevinster forbundet med en sænkelse af elafgiften (herunder 
til rumvarme). 
 
På baggrund af analysen i kapitel IV deler Landbrug & Fødevarer opfattelsen af 
vigtigheden af at evaluere effekterne af efterspørgselsorienterede integrationstiltag i 
forhold til flygtninge. Det er nødvendigt, at den fremtidige strukturpolitik retter 
fokus mod en øget erhvervsdeltagelse for denne gruppe. 
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Holdbarhed og finanspolitiske regler 
Formandsskabet vurderer på linje med regeringen, at den førte finanspolitik er for-
nuftig. I forhold til seneste DØR’s rapport i efteråret 2016 er den langsigtede prog-
nose for dansk økonomi forbedret ganske betragteligt. Ikke mindst er det positivt, at 
de økonomiske modeller nu viser, at finanspolitikken tager højde for de demografi-
ske udfordringer, fx illustreret af hængekøjeproblematikken udløst af de små ar-
bejdsstyrkeårgange. Den førte finanspolitik er i dag ligefrem overholdbar.  
 
Formandskabet anfører selv, at makroøkonomiske fremskrivninger langt ud i frem-
tiden er forbundet med en væsentlig usikkerhed. Hvis holdbarheden de kommende 
år fortsat er stærkt overholdbar, kan det med rette diskuteres hvorvidt staten skal 
opbygge øget råderum eller alternativt lempe den førte finanspolitik. Givet den 
væsentlige usikkerhed mener Landbrug & Fødevarer dog ikke at tiden endnu er 
moden til finanspolitiske lempelser og at fokus fortsat primært må være rettet mod 
strukturpolitiske tiltag.  
 
Danske finanspolitiske regler er bundet til EU med stabilitets- og vækstpagten. 
Reglerne kan imidlertid øge forvridningstabet, da visse investeringer med et højt 
samfundsøkonomisk afkast undlades, alene fordi de på kort/mellemlangt sigt strider 
mod disse grænser. Det er derfor positivt, at Formandsskabet diskuterer, hvorvidt 
Danmark burde foretage sådanne investeringer, så længe den langsigtede finanspoli-
tik er holdbar. 
 
Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
Landbrug & Fødevarer finder kapitlet om dynamiske effekter af offentlige udgifter 
interessant. Der har hidtil ikke været tradition for at indregne dynamiske effekter af 
ændringer i de offentlige udgifter eller investeringer. I det omfang de offentlige 
udgifter har adfærdsmæssige konsekvenser på økonomiens udbudsside er det væ-
sentligt at de medregnes. Dette er særligt vigtigt, hvis der foretages ændringer i 
skatter eller overførsler samtidigt med, at disse finansierer eller finansieres af æn-
dringer i de offentlige udgifter.  
 
Forståelsen af de dynamiske effekter er derfor vigtige for den politiske prioritering i 
den økonomiske politik.  
 
Landbrug & Fødevarer anerkender kompleksiteten og mangel på information i 
opgørelse af de dynamiske effekter. Derfor mener Landbrug & Fødevarer ikke at 
tiden er til at indregne dynamiske effekter af offentlige udgifter, men støtter et øget 
forskningsfokus på området. 
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Udenlandsk arbejdskraft 
Indvandrere bidrager med en betydelig andel af den samlede beskæftigelse i Dan-
mark. I Formandsskabets gennemgang fremdrages, at indvandrere med beskæftigel-
se som opholdsgrundlag øger produktiviteten og velstanden i modtagerlandet på 
lang sigt. Endvidere fremhæves, at analyser af indvandring i de nordiske lande tyder 
på, at indvandringen har medvirket til at afhjælpe flaskehalsproblemer. Formands-
skabet finder ved gennemgang af data også indikationer på, at særligt EU/EØS samt 
erhvervsrettede indvandring og udvandring følger konjunkturerne og dermed med-
virker til at modvirke overophedning på det danske arbejdsmarked. Landbrug & 
Fødevarer noterer sig, at Formandskabet ikke finder den sammenhæng, at uden-
landsk arbejdskraft skulle påvirke lønniveauet for lavtlønnede negativt.  
 
Opgjort ved budgetmetoden har Finansministeriet netop fundet, at indvandrere med 
beskæftigelse som opholdsgrundlag bidrager positivt til de offentlige finanser, mens 
den samlede indvandring bidrager negativt. Forskellen forklares af en lav beskæfti-
gelsesfrekvens i gruppen af indvandrere, der ikke har beskæftigelse som opholds-
grundlag. Endvidere viser beregninger med DREAM modellen, at den finanspoliti-
ske holdbarhed styrkes af vestlig indvandring, mens den omvendt mindskes ved 
ikke-vestlige indvandrere. Landbrug & Fødevarer finder på den baggrund, at be-
skæftigelsesfrekvensen blandt ikke-vestlige indvandrere, herunder asylmodtagere og 
familiesammenførte, bør øges. 
 
Formandsskabets analyse viser, at beløbsgrænsen ved beløbsordningen er bindende 
og der er opstået et uudnyttet potentiale i forbindelse med afskaffelse af greencard-
ordningen og forhøjelse af beløbsgrænsen. Landbrug & Fødevarer er enige med 
Formandsskabet i, at disse ændringer har udelukket arbejdskraft, der kan bidrage 
positivt til samfundsøkonomien. Landbrug & Fødevarer ser positivt på Formand-
skabets anbefaling af en lavere beløbsgrænse og mener endvidere, at Positivlisten 
bør revideres, så også faglært arbejdskraft inden for mangelområder kan opnå ar-
bejdstilladelse. Derved kan flaskehalsproblemer i fx produktionserhverv reduceres.  
 
Landbrug & Fødevarer tilslutter sig Formandsskabets anbefaling om at indføre nye 
incitamenter til fastholdelse af udenlandske studerende på det danske arbejdsmar-
ked, efter endt studie. 
 

Dansk Erhverv 
1. Konjunktur og offentlige finanser 
Dansk Erhverv mener, at Formandskabet er for optimistisk i sin vækstprognose for 
de kommende år. Vi har svært ved at forestille os, at 10 år med årlige vækstrater på 
under 2 pct. skulle blive afløst af ni år med en gennemsnitlig årlig vækstrate på over 
2 pct. Vi er blandt andet bekymret for, om det lykkes at få løftet investeringsaktivi-
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teten i Danmark tilstrækkeligt til at sikre den forudsatte fremgang i produktiviteten. 
Vi er også betænkelige ved den noget optimistiske beskæftigelses-fremgang i prog-
nosen. Det skyldes, at fremgangen i nogen grad skal drives af en bedre integration af 
flygtninge og indvandrere på arbejdsmarkedet – en opgave der historisk set har vist 
sig vanskelig. Dertil kommer, at effekterne af højere tilbagetrækningsalder ikke 
nødvendigvis kommer fuldt ud på kort sigt. Formandskabets beregninger bygger 
desuden på en forventning om højere gennemsnitlig arbejdstid de kommende år. Vi 
håber, at Formandskabet får ret i vurderingen, men vi er bekymrede for, at manglen 
på strukturelle reformer gør, at arbejdstiden snarere kommer til at falde end stige. 
 
Dansk Erhverv noterer sig, at Formandskabet har positive forventninger til privat-
forbruget de kommende år. Vi er enige i, at privatforbruget er i fin fremgang. Vi ser 
dog nogle udfordringer i fremtiden på dette område, idet der sker forskydninger i 
vores forbrugsmønstre i disse år. Den tiltagende nethandel fra udenlandske hjemme-
sider medfører, at ikke hele forbrugsfremgangen kommer dansk økonomi til gode. 
Vi opfordrer Formandskabet til, at se nærmere på hvilken betydning dette kan få for 
dansk økonomi i fremtiden. 
 
Formandskabets prognose bygger som omtalt i høj grad på forventningen om højere 
produktivitetsvækst i fremtiden som følge af stigende erhvervsinvesteringer. Dansk 
Erhverv mener, at dette er et usikkert udgangspunkt for prognosen – og profetien 
baseres da også alene på en meget usikker trend i sammenhængen mellem kapital og 
arbejdskraft. Vi mener ikke, at de økonomiske incitamenter til flere erhvervsinveste-
ringer er tilstrækkelige. En høj samlet kapital- og virksomheds-beskatning er blandt 
de faktorer, der hæmmer investeringsaktiviteten i Danmark.   
  
Dansk Erhverv noterer sig, at Formandskabet igen anerkender potentielle flaske-
halsproblemer på arbejdsmarkedet. I Dansk Erhverv mener vi dog, at Formandska-
bet klart undervurderer risikoen for, at flaskehalsproblemerne eskalerer. Vi føler os 
ikke overbeviste om, at de strukturelle reformer, der er vedtaget, vil være nok til at 
hindre, at arbejdsmarkedet bliver uhensigtsmæssigt stramt. I Dansk Erhverv så vi 
derfor gerne, at Formandskabet satte fokus på, hvilke hurtigtvirkende reformer der 
ville kunne bringes i spil. Strukturelle reformer vil også mindske behovet for uøn-
skelige kortsigtsstramninger af den økonomiske politik. 
 
Dansk Erhverv bakker op om Formandskabets konklusion om, at det er vigtigt at få 
løst samspils-problemer i relation til pensionsopsparing. Udebliver en løsning, kan 
det resultere i, at pensionsopsparing afløses af forhandlet fritid, hvilket hæmmer 
arbejdsudbuddet.   
 
Dansk Erhverv deler grundlæggende Formandskabets vurdering af boligskatteafta-
len. Vi ser dog aftalen, som en fornuftig og pragmatisk løsning, som tilgodeser 
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behovet for, at boligskatten bliver mere konjunkturstabiliserende samtidig med, at 
boligejerne får den nødvendige tryghed. 
 
Dansk Erhverv er enig i Formandskabets vurdering af det nye bevillingssystem. Det 
er hensigtsmæssigt med et system, hvor der er fokus på uddannelsernes evne til at 
løfte produktiviteten i samfundet, og hvor der fokuseres på arbejdsmarkedstilknyt-
ningen for dimittender.  
 
2. Holdbarhed og finanspolitiske regler 
Dansk Erhverv er enig med Formandskabet i, at det ikke er ønskværdigt at have en 
overholdbar finanspolitik. De 22 mia. kr., finanspolitikken er overholdbar med, 
mener vi bør bruges til en permanent sænkelse af skattetrykket. Dansk Erhverv 
pointerer dog, at den finanspolitiske lempelse ikke må øge presset på arbejdsmarke-
det – hvilket også er et godt argument for, at den finanspolitiske lempelse prioriteres 
skattelettelser, der øger arbejdsudbuddet. Da overholdbarheden kommer fra usikre 
men forventede overskud efter 2040, og da effekterne af de allerede gennemførte 
reformer er usikre, så er der dog gode argumenter for at se tiden en smule an. Vi har 
ikke brug for en finanspolitisk lempelse på nuværende tidspunkt. 
 
Dansk Erhverv er enig med Formandskabet i, at den udskudte skat på pensionsop-
sparing er et vigtigt element ift. de fremtidige skatteindtægter. Vi mener dog, at det 
er en fordel at skatteindtægterne stiger, når pensionsbyrderne for den offentlige 
sektor vokser, hvilket vil ske i takt med aldringen af befolkningen.  
   
Formandskabet diskuterer muligheden for en langsommere indeksering af tilbage-
trækningsalderen. Dansk Erhverv vil kraftigt fraråde, at man i den sammenhæng 
tager Velfærdsaftalen (2006) op til genovervejelse. Indekseringen af tilbagetræk-
ningsalderen bør bestemt ikke ske langsommere. Kombinationen af den forventede 
befolkningsudvikling samt den nuværende situation på arbejdsmarked, taler i højere 
grad for en hurtigere stigning i tilbagetrækningsalderen end ellers planlagt.   
 
3. Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
Dansk Erhverv er grundlæggende enig i, at det politiske beslutningsgrundlag skal 
være så oplyst som muligt. Vi mener dog ikke, at det er muligt at opstille generelle 
regneregler mellem øget offentligt forbrug, arbejdsudbud og produktivitet. Der er 
stor forskel på effekterne af forskellige typer offentligt forbrug.  
 
Dansk Erhverv mener, at rapportens effektstudie af normeringen i daginstitutioner 
er en god begyndelse, men at den samtidig illustrerer den store usikkerhed samt de 
meget små effekter der er at arbejde med. 
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Formandskabet konkluderer, at analysen finder, at et lavere antal børn pr. voksen i 
dagtilbuddene forøger beskæftigelsen omkring en familieforøgelse. Dansk Erhverv 
mener, at det bør fremgå tydeligere, at analysen finder, at forøgelsen i beskæftigelse 
alene sker før familieforøgelsen og udelukkende er drevet af mødre, der har børn i 
forvejen. Samtidig er effekten meget usikker. 
 
Alt i alt mener Dansk Erhverv, at de generelt set insignifikante og meget usikre 
resultater for effekten af bedre børnepasning, som ellers kan forventes at have en af 
de største positive effekt på arbejdsudbuddet af alle typer offentlige udgifter, under-
streger, at der ikke begås store beregningsmæssige fejl, når de dynamiske effekter af 
offentligt forbrug antages at være nul.     
 
4. Udenlandsk arbejdskraft 
Dansk Erhverv er overordnet set enig i de anbefalinger, som Formandskabet kom-
mer med i forhold til udenlandsk arbejdskraft.  
 
Vi deler i høj grad Formandskabets holdning til, at man bør udvide Beløbsordningen 
ved at sætte indkomstgrænsen ned. Vi finder det i Dansk Erhverv uhensigtsmæssigt, 
at man har afskaffet Greencard-ordningen samtidig med, at man har hævet ind-
komstgrænsen på Beløbsordningen. Det skyldes, at det danske arbejdsmarked er 
stramt, og at danske virksomheder melder om problemer mht. rekruttering af kvali-
ficeret arbejdskraft.  
 
Ligesom Formandskabet mener Dansk Erhverv, at det er vigtigt, at udenlandsk 
arbejdskraft arbejder under samme løn- og ansættelsesvilkår som indfødte danskere. 
Formandskabet vurderer, at Positivlisten kan overflødiggøres ved en lempelse af 
indkomstgrænsen på Beløbsordningen. Dansk Erhverv mener, at dette afhænger af, 
hvor stor en lempelse, der er tale om. Ydermere mener Dansk Erhverv, at Positivli-
sten i højere grad skal sikre udenlandsk arbejdskrafts adgang med afsæt i, hvad 
virksomhederne efterspørger af kvalifikationer og erfaringer. 
 
Dansk Erhverv deler Formandskabets synspunkt om, at det høje danske skattetryk er 
en hæmmende faktor for tilgangen af højtuddannet udenlandsk arbejdskraft. Dansk 
Erhverv er derfor positive over for Formandskabets forslag om at afskaffe topskat-
ten for udlændinge med beskæftigelse som opholdsgrundlag – om end Dansk Er-
hverv ikke ser nogen grund til, at danskere i så fald skal betale topskat. 
 
Formandskabets anbefalinger mht. fastholdelse af udenlandske kandidater efter endt 
studietid, bakkes op af Dansk Erhverv. Dansk Erhverv ser klare gevinster ved i 
højere grad at få flyttet udenlandske kandidater over på det danske arbejdsmarked 
efter færdiggjort uddannelse. Formandskabets forslag om en omlæggelse af finan-
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sieringen af kandidatuddannelsen for udenlandske studerende, finder Dansk Erhverv 
derfor interessant og positiv. 
 

Forbrugerrådet Tænk 
Forbrugerrådet Tænk har følgende bemærkninger til det første af kapitlerne i rap-
porten samt til baggrundsnotat til konjunkturvurdering (side 21 ff - kapitalmarkeder) 
udgivet sammen med rapporten.  
 
Risiko for prisboble på ejendomsmarkedet gør forbrugernes privatøkonomi 
skrøbelig  
Det konstateres i rapporten, at der i de senere år, har været en meget høj vækst i 
huspriserne især i og omkring de større byer, og i særdeleshed i København og 
omegn (side 26 ff). Det nævnes, at det lave renteniveau udgør en særskilt risiko på 
boligmarkedet, såfremt boligejere finansierer deres bolig med lån, som de ikke har 
råd til, hvis renten stiger.  
 
I rapporten nævnes flere steder (fx side 39 og 71), at der i forbindelse med den høje 
udlånsvækst i København og omegn, i stigende grad tildeles lån til husholdninger 
med høj gældsætning. Dette indebærer systemiske risici, blandt andet fordi hushold-
ninger med høj gældsætning i lån med variabel rente og/eller afdragsfrihed er mere 
eksponerede i en situation med faldende huspriser og stigende renter.  
 
Det Økonomiske Råd peger på, at en reduktion i muligheden for at optage variable 
lån kan være hensigtsmæssig.  
 
Forbrugerrådet Tænk er helt enig i at omfanget af variabelt forrentede lån bør redu-
ceres. Men vil gerne tilføje, at også omfanget af de afdragsfrie lån bør reduceres. 
Begge lån gør forbrugernes privatøkonomi meget skrøbelig. Det er dog væsentligt 
for Forbrugerrådet Tænk, at en reduktion ikke sker for hurtigt, da dette ville kunne 
vælte forbrugernes privatøkonomi omkuld. Med andre ord bør man sørge for nogle 
blide overgangsordninger for de forbrugere, der tidligere er blevet opfordret til at 
optage denne type risikable låne-produkter. 
 
Høje bidragssatser og rentestigninger kan betyde høj boligudgift 
I baggrundsnotatet konstateres det, at for husholdningerne har stigningerne i bi-
dragssatserne på variabelt og fastforrentede lån været betydelige. For de variabelt 
forrentede lån er bidraget steget mest. Samtidig konstateres det, at renten er faldet 
betydelig. 
 
Som bekendt har Forbrugerrådet Tænk i mange sammenhænge peget på de vold-
somme stigninger i bidragssatserne, og vil derfor også gerne tilføje den risiko, der 
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er, når renten igen begynder at stige igen. Med de nuværende meget høje bidragssat-
ser vil summen af rentestigningen oveni de høje bidrag betyde en markant højere 
boligudgift for mange nuværende og kommende boligejere, som kan kompromittere 
mange forbrugeres økonomi. 
 
Forbrugeren oplever høje omkostninger ved placering af formue 
I rapporten konstateres det, at husholdningerne har opbygget en betydelig formue de 
seneste år, og dette forholds indvirkning på forbrugskvoten. 
 
En del at forbrugernes formue skyldes stigning i ejendomspriserne. Men en stor 
andel af formuen er også placeret i bl.a. investeringsforeninger – enten direkte i 
bankernes investeringsforeninger eller i forbindelse med pensionsordninger. 
 
Forbrugerrådet Tænk skal pege på, at det er forbundet med ganske betydelige om-
kostninger for forbrugerne at placere store dele af deres formue i disse ordninger, 
hvilket bl.a. udhuler de fordele, der ellers er, både for den enkelte og for samfundet 
ved, at forbrugerne sørger for opsparing til egen pension. Disse omkostninger kan 
løbe op i 2-3 % af den samlede opsparing årligt og består fx i administrations-
gebyrer, provisionsbetalinger mellem banker og investeringsforeninger. En forskel i 
på bare 0,5 % højere omkostninger, igennem 30 år, betyder, at en forbruger (med 
rentes rente effekten heraf) vil kunne miste ca. 20 % af sin opsparing. Det kunne 
derfor være relevant for Det Økonomiske Råd at undersøge de samfundsøkonomi-
ske og fordelingsmæssige virkninger af, at det er så dyrt at administrere og forvalte 
forbrugernes opsparing – som modsat giver en gevinst på flere mia. kr. årligt for den 
finansielle sektor 
 

CEPOS  
Konjunkturer og offentlige finanser 
Regeringen har planlagt en stramning af finanspolitikken (finanseffekt på -1/4 pct. 
af BNP) i 2017 og 2018, hvilket vismændene finder passende. Vismændene skriver, 
at yderligere stramninger kan blive nødvendige, hvis efterspørgslen vokser mere end 
forventet. Her må man undre sig over, at vismændene ikke anbefaler muligheden for 
nye reformer, der kan øge arbejdsudbuddet. Der er en lang række reformer, der kan 
øge arbejdsudbuddet hurtigt. Det kan være et stop for tilgangen til efterløn, 10 pct. 
lavere dagpenge samt en reduktion af dimittendsatsen. Dermed ville opsvinget 
kunne fortsætte i længere tid uden en finanspolitisk stramning. Det kan undre, at 
vismændene bevidst fravælger et politik-instrument, der alt andet lige kan dæmpe 
presset på arbejdsmarkedet. 
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Holdbarhed og finanspolitiske regler 
Vismændene skønner, at de offentlige finanser forbedres de kommende år. I 2019 
forventes et overskud på den strukturelle saldo for første gang i en årrække og over-
skuddet stiger frem til 2025, hvor der ventes et strukturelt overskud på 0,4 pct. af 
BNP.  Det skyldes bl.a. de vedtagne forhøjelser af efterløns- og pensionsalder. 
 
Vismændenes fremskrivning viser, at der ikke er et hængekøjeproblem. Det offent-
lige strukturelle underskud efter 2025 er størst i 2035, hvor det udgør 0,2 pct. af 
BNP. Det er på den rigtige side af Budgetlovens underskudsgrænse på ½ pct. af 
BNP. 
 
Vismændene vurderer desuden, at finanspolitikken er overholdbar svarende til 1 pct. 
af BNP. Dvs. at skattetrykket kan reduceres med 22 mia. kr. samtidig med, at de 
fremtidige udgifter til folkepension, ældrepleje mv. kan finansieres. En overbeskat-
ning på 22 mia. kr. er ikke hensigtsmæssig. For 22 mia. kr. kan f.eks. marginalskat-
ten sænkes, så alle i job har en marginalskat på 39 pct. (mod op til 56 pct. i dag). 
Vismændene lægger op til, at man i forbindelse med næste mellemfristede frem-
skrivning skal diskutere en håndtering af overholdbarheden. Dette er en god anbefa-
ling.     
 
Det offentlige forbrug og dynamiske effekter 
Vismændene ser i den nye rapport på dynamiske effekter af offentlige udgifter, og 
der fokuseres især på offentligt forbrug.  
 
Vismændene konkluderer, at overførselsindkomster generelt reducerer arbejdsud-
buddet. Desuden konkluderes det, at det offentlige forbrug kan have både positive 
og negative effekter på arbejdsudbuddet. Positive effekter på arbejdsudbuddet og 
produktiviteten kan forventes af f.eks. et offentligt sundheds- og uddannelsessystem 
op til et vist udgiftsniveau. Der gøres opmærksom på, at øget offentligt forbrug via 
indkomsteffekten kan reducere arbejdsudbuddet (når det offentlige stiller gratisydel-
ser til rådighed så behøver man ikke arbejde så meget).  Vismændene pointerer, at 
når der er tale om positive dynamiske effekter, så må de antages at være aftagende 
med mængden af ressourcer, der anvendes på området.  Når udgiftsniveauet kom-
mer over et vist niveau, kan produktivitetseffekterne blive negative. Desuden kon-
kluderer vismændene, at der mangler tilstrækkelige empiriske undersøgelser i for-
hold til at udarbejde konkrete regneregler på de forskelige områder inden for det 
offentlige forbrug.  Alle disse overvejelser er fornuftige, særligt i lyset af, at Dan-
mark har det næststørste offentlige forbrug som andel af BNP blandt OECD-lande.  
 
Vismændene henviser desuden til, at empiriske undersøgelser af sammenhængen 
mellem vækst og den offentlige sektors størrelse finder en uklar sammenhæng eller 
en negativ sammenhæng. F.eks. henvises til Berg og Henreksons (2011) litteratur-
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gennemgang af studier fra efter år 2000. Konklusionen er her, at der er en negativ 
sammenhæng mellem den offentlige sektors størrelse og den økonomiske vækst. 
Vismændene henviser også til Fournier og Johanson (2016), der også finder en 
negativ sammenhæng. Det tyder på, at de negative effekter fra finansieringen domi-
nerer eventuelt positive effekter fra selve det offentlige forbrug, men der kan heller 
ikke udelukkes forstærkende negative effekter fra det offentlige forbrug isoleret. 
 
Vismændene gør som nævnt opmærksom på, at der er meget få empiriske resultater 
fra undersøgelser, der måler en effekt på arbejdsudbuddet/produktiviteten af at øge 
udgifterne på et specifikt udgiftsområde (f.eks. plejehjem, idrætsfaciliteter, kultur 
mv.). Vismændene gennemfører i den forbindelse en undersøgelse af de dynamiske 
effekter af flere penge til børnepasning. Børnepasning er et af de områder, der oftest 
nævnes i debatten som et offentligt udgiftsområde, der har positive dynamiske 
effekter. Og det er et af de områder, hvor man må forvente størst og sikrest effekt. 
Vismændene finder en meget lille effekt af færre børn pr. voksen. Hvis der tilføres 
2½ mia. kr. til øgede normeringer, så øges arbejdsudbuddet med 250 personer ifølge 
vismændene. Vismændene betegner dette som en ”minimal” selvfinansieringsgrad. 
Sammenligner man med de dynamiske effekter af lavere skat, så er effekten særde-
les beskeden. Anvendes 2½ mia. kr. på lavere topskat, så øges arbejdsudbuddet med 
2850 personer ifølge Finansministeriet. Det er 11 gange så meget som effekten af 
flere penge til daginstitutioner. Tager man en af de mindst effektive skattelettelser – 
lavere bundskat – så er den 3½ gange så effektiv som flere penge til daginstitutio-
ner. For 2½ mia.kr lavere bundskat øges beskæftigelsen med 900 personer. Vis-
mændenes analyse viser, at alle skattelettelser (med få undtagelser som f.eks. lavere 
grundskyld og øget personfradrag) finansieret af lavere udgifter til børnehaver vil 
have positive effekter på beskæftigelse og velstand. Dette skal ikke ses som en 
anbefaling af lavere udgifter til daginstitutioner. Det skal ses som en illustration af, 
at det er særdeles svært at forestille sig, at lavere skat på arbejde finansieret af lavere 
vækst i offentligt forbrug skulle have en beskæftigelseseffekt på 0 eller lavere.   
 
Vismændene skriver, at Finansministeriet håndterer dynamiske effekter asymme-
trisk, fordi Finansministeriet indregner dynamiske effekter ved skatteændringer, 
mens det typisk ikke er tilfældet med udgiftsændringer. I den forbindelse skal man 
huske, at Finansministeriet benytter et konservativt skøn for de dynamiske effekter 
af skatteændringer. Vismændene anvendte i 2011 en elasticitet ved marginalskatte-
ændringer, der er dobbelt så stor som den Finansministeriet anvender. Når Finans-
ministeriet ikke indregner dynamiske effekter fra offentligt forbrug, så skyldes det 
manglende empiriske effektundersøgelser. Desuden er det – som vismændene selv 
skriver det – usikkert om der er positive eller negative dynamiske effekter af offent-
ligt forbrug. Endelig er det vanskeligt at angive, hvordan en reduktion i det offentli-
ge forbrug vil blive udmøntet på delområder (uddannelse, kultur, ældreområdet mv.) 
eftersom det er kommunerne, der i høj grad selv bestemmer, hvordan de anvender 
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deres råderum.  I det perspektiv er det fornuftigt, at Finansministeriet regner med 
dynamiske effekter på 0 med mindre der er tale om specifikke udgiftsændringer på 
områder, hvor der foreligger konkrete systematiske empiriske effektundersøgelser. 
Det vil være formålstjenligt at få større viden om adfærdseffekter af offentligt for-
brug via nye empiriske effektundersøgelser. Vismændenes egen nye undersøgelse af 
børnepasning (som må forventes at være et af de områder med størst positiv effekt) 
finder som nævnt små dynamiske effekter og i det lys understøtter vismændenes 
undersøgelse foreløbig Finansministeriets regneprincip om 0-effekt på beskæftigel-
sen af ændret offentligt forbrug. 
 
Udenlandsk arbejdskraft 
De økonomiske vismænd foreslår, at beløbsordningens beløbsgrænse på 408.800 kr. 
sænkes. Beløbsgrænsen er udarbejdet med henblik på at tiltrække indvandrere med 
mellem- og høje indkomster fra tredje lande.  Det er en fornuftig anbefaling fra 
vismændene. 
 
Vismændene konstaterer, at der kun kommer relativt få højtuddannede indvandrere 
til Danmark. Vismændene angiver, at det kan skyldes den relativt høje skat for 
højtuddannede. Vismændene peger på, at man kan fjerne topskatten for udlændin-
gene de første 5 år de er i landet. Dette er en interessant og relevant overvejelser fra 
vismændene. 
 

Finans Danmark 
Konjunkturvurdering og finanspolitik 
Finans Danmark vurderer, at formandskabets prognose af den aktuelle konjunktur-
tursituation og vækstudsigterne for de kommende år fortsat er noget optimistisk. 
Særligt er vi i tvivl, om den indenlandske efterspørgsel via privat forbrug og inve-
steringer vil stige så kraftigt, som prognosen lægger op til.  
 
Finans Danmark er dog enig med formandskabet i, at den planlagte opstramning af 
finanspolitikken er hensigtsmæssig i den aktuelle situation, hvor vi er tæt på det 
strukturelle niveau for BNP og beskæftigelse. Finans Danmark deler formandska-
bets vurdering af, at udsigten til en stigning i den strukturelle arbejdsstyrke i de 
kommende år begrænser risikoen for en overophedning af dansk økonomi. Vi imø-
deser ligesom formandskabet, at regeringens planlægningshorisont for finanspoli-
tikken forlænges fra 2020 til 2025. Det vil understøtte, at fokus fastholdes på at 
tilpasse og udvikle rammerne for produktion og beskæftigelse, så danske virksom-
heder forbliver konkurrencedygtige på tværs af brancher.  
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Pension 
Finans Danmark mener ligesom formandskabet, at det er vigtigt at samspilsproble-
matikken mellem private pensionsopsparinger og offentlige ydelser adresseres. Vi 
mener, at pensionssystemet bør indrettes med skattemæssige rammevil-kår, der 
sikrer et større incitament for flere grupper til at spare op gennem hele arbejdslivet. 
Det er samtidig vigtigt, at en løsning på samspilsproblemet ikke forvrider konkur-
rencen på pensionsmarkedet og indskrænker pensionsopsparernes valgmuligheder 
mere end, hvad der allerede er sket i de senere år.  
 
Boligmarkedet  
Formandskabet vurderer, at renteniveauet i Danmark er for lavt, og at det med-fører 
øget risiko for, at priserne på boligmarkedet stiger uholdbart meget. Finans Dan-
mark deler vurderingen, at renteniveauet ikke er afstemt med den danske konjunk-
tursituation, og det er uomtvisteligt, at et lavt renteniveau generelt fører til høje 
aktivpriser, også for boliger.  
 
Det er dog uklart, hvad formandsskabet mener med ’uholdbart’ høje prisstigninger. 
Efter Finans Danmarks vurdering er de aktuelle boligpriser ikke højere end, hvad de 
ekstraordinært lave renter og øvrige økonomiske forhold tilsiger. Det er naturligt, at 
stigninger i renten vil påvirke boligpriserne i nedadgående retning. Høje boligpriser 
er dog en problemstilling, som aktuelt er geografisk afgrænset til de store byer 
alene. Man skal derfor være varsom med at konkludere, at de nuværende boligpriser 
i byområderne indebærer systemiske risici. Den samlede udlånsvækst i Danmark er 
på et moderat niveau. Det er kun i de store byer, at udlånsvæksten er øget. Og ud-
viklingen i udlån er under alle omstændigheder afdæmpet i forhold til 00’erne og 
udviklingen i Sverige og Norge. 
 
Med hensyn til renterisikoen, kreditvurderes låntagere generelt i forhold til et fast-
forrentet lån. Denne kreditvurdering er skærpet i vækstområder i henhold til Finans-
tilsynets vejledning fra februar 2016. Variabelt forrentede lån i København og Aar-
hus (aktuelt) må som hovedregel kun gives, når låntager har økonomi til at sidde i et 
fastforrentet lån med afdrag til en rente, der er 1 procentpoint højere end gældende 
niveau, dog mindst 4 pct. Sammen med kravet om 5 pct. udbetaling fra november 
2015 bidrager det til at sikre en robust udvikling i boligpriserne og udlånet til bolig-
køb. 
 
Finans Danmark noterer sig henstillingen fra Det Systemiske Risikoråd om be-
grænsning af risikable låntyper ved høj gældsætning og indgår gerne i dialog herom. 
Det er relevant at diskutere. Eventuelle nye tiltag skal dog ses i lyset af, at vi endnu 
ikke kender effekten af de seneste års tiltag og den nye aftale om boligskat. 
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Nye grænser for belåning af sommerhuse  
Finans Danmark deler ikke formandsskabets bekymring for, at den forøgede grænse 
for realkreditbelåning af sommerhuse fra 60 til 75 pct. kan svække sikkerheden bag 
danske realkreditobligationer. Forhøjelsen af den maksimale belåningsgrænse er 
ikke det samme som en garanti. Man har ikke ret til at låne op til 75 pct. i sit som-
merhus, blot fordi det nu er blevet muligt. Både ejendommen og låntager skal op-
fylde en række krav, lige som det gælder for realkreditudlån til helårsboliger.  
 
Aftale om boligskat  
Finans Danmark er tilfreds med, at der med boligskatteaftalen er bred politisk op-
bakning til en holdbar model for fremtidens boligbeskatning.  
 
Finans Danmark finder ikke belæg for, at den nye aftale om boligskat generelt vil 
føre til stigende huspriser frem mod 2020 som følge af den indeholdte skatterabat. 
Isoleret set kan det dog ikke afvises, at ønsket om at få del i skatterabatten vil øge 
prisen på ejerlejligheder i København og i Aarhus frem mod 2020.  
 
Boligskatteaftalen påvirker dog ikke kun boligpriserne gennem skatterabatten; 
udsigten til ændret beskatning på sigt kapitaliseres i prisen på boliger, der handles i 
årene frem mod 2020. Det er især ejerlejligheder i København og Aarhus, der vil 
opleve en negativ priseffekt som følge af kapitaliseringen af højere boligskatter. 
Samtidig handles ejerlejligheder oftere end huse, hvilket reducerer værdien af skat-
terabatten. Dermed er det sandsynligt, at den negative kapitaliseringseffekt vil opve-
je den positive effekt af skatterabatten allerede frem mod 2020 for ejerlejlighederne. 
Samlet set ventes aftalen om boligskat at føre til lidt lavere priser på især ejerlejlig-
heder i de større byer på længere sigt. 
 
I den forbindelse vil det være ønskværdigt med en hurtig afklaring af den fremtidige 
beskatning af erhvervsejendomme, herunder andelsboliger, for at skabe tryghed for 
virksomheder og ejere af andelsboliger. 
 
Finans Danmark finder i øvrigt, at aftalen om boligskat er en god anledning til at 
genbesøge beskatningen af de øvrige kapitalindkomster. 
 
Tema om udenlandsk arbejdskraft 
Finans Danmark finder analysen af den erhvervsrettede indvandrings betydning for 
dansk økonomi meget relevant, ikke mindst hvad angår højtuddannet og specialise-
ret arbejdskraft. Vi noterer os, at udenlandsk arbejdskraft kan modvirke flaskehalse 
under konjunkturopsving, og at særligt højtuddannet og specialiseret arbejdskraft 
kan give agglomerationsfordele, som øger produktiviteten og indkomstniveauet i 
Danmark. Finans Danmark støtter derfor generelt initiativer, der kan bidrage til at 
tiltrække udenlandsk arbejdskraft til Danmark.  
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Formandsskabet peger også på, at den høje indkomstskat i Danmark er problematisk 
med hensyn til at tiltrække udenlandsk arbejdskraft og gør sig interessante tanker 
om midlertidig fritagelse for topskat for denne gruppe. Finans Danmark vil derfor 
opfordre formandsskabet til at analysere dette nærmere, herunder nøjere overvejel-
ser om lempeligere indkomstbeskatning af højt uddannet udenlandsk arbejdskraft, 
og hvad det kan betyde for løndannelsen for indfødte danskere med tilsvarende 
kvalifikationer. 
 

FTF 
Konjunkturvurdering og offentlige finanser  
Det glæder FTF, at formandskabet med sin nye fremskrivning kan vise et positivt 
billede af dansk økonomi frem til 2020. FTF har noteret sig, at der regnes med en 
vækst i det offentlige forbrug i perioden på 1,0 pct. samtidig med, at målsætningen 
om balance i 2020 stadig opnås. Det håber FTF, at regeringen også noterer sig og 
dropper kravet om max 0,3 pct. stigning i det offentlige forbrug. Der er helt klart et 
velfærdsefterslæb at indhente i lyset af, at regnskabssanktionen i budgetloven har 
betydet, at de politisk ønskede og vedtagne budgetter ikke er blevet opfyldt på grund 
af frygt for budgetoverskridelser. 
 
I diskussionsoplægget peges på, at det private forbrug sammen med eksporten skal 
trække væksten, og det forventes at forbrugskvoten, der ligger lavt historisk set, vil 
stige. Samtidig har opsparingskvoten været høj. FTF vil i den forbindelse minde om, 
at forringelser af velfærdsordninger og nedskæringer i ydelserne har medført usik-
kerhed hos borgerne om, hvor fintmasket det sociale sikkerhedsnet egentlig er. Den 
usikkerhed bremser privatforbruget, når borgerne føler, at de selv skal have sparet 
op til uventede sociale begivenheder. Der er ligeledes en risiko for, at kvalitetsfor-
ringelser i den offentlige velfærd i stigende omfang får borgerne til at vælge private 
løsninger og tilkøbe ydelser for at dække et utilstrækkeligt kvalitetsniveau fra of-
fentlige serviceydelser.  
 
FTF har noteret sig, at fremskrivningen af dansk økonomi også på længere sigt viser 
gode takter, således at hængekøje-problemet er aflyst. Formandskabet peger på, at 
fremskrivningen kan være usikker, og det er FTF enig i. Men netop usikkerheden 
gør, at vi ikke skal lave drastiske indgreb, der forringer velfærden nu, og som er 
rettet mod forventede problemer i fremtiden, der måske - måske ikke opstår. FTF er 
selvfølgelig enig i, at der skal være mål for styringen af økonomien, og at finanspo-
litikken skal være holdbar. Men FTF ser ikke behovet for, at EU-kravene til den 
offentlige sektors underskud overimplementeres. FTF vil derfor foreslå, at budget-
loven revideres, således at underskudsmålene ikke fastholdes tilpasset en økonomisk 
situation, der var aktuel ved lovens vedtagelse i 2011, men løbende justeres i takt 
med EU-justeringen af grænsen for MTO for Danmark, som aktuelt er på 1,0 pct. af 
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BNP. Derved kan det bedre undgås, at der skal foretages realøkonomiske stramnin-
ger, som ikke er egentlig økonomisk velbegrundede, men blot relaterer sig til valg af 
styringsmål, der var aktuelle for år tilbage, og som politisk bliver anvendt muligvis 
af nemheds hensyn. 
 
Formandskabet peger på, at tiden ikke er til skattelettelser nu, hvilket FTF er enig i. 
Samtidig peges der dog også på, at overholdbarheden af de offentlige finanser gør, 
at der på længere sigt kan være behov for at tage fat på en diskussion af anvendelsen 
af det oparbejdede overskud i form af skattelettelser eller offentligt forbrug. I den 
forbindelse vil FTF gøre opmærksom på, at en velfungerende offentlig sektor med 
et højt kvalitetsniveau i ydelserne har været en forudsætning for velfungerende 
privatsektor i Danmark. 
 
Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
FTF vil gerne kvittere for, at formandskabet har taget dette emne op. FTF er helt 
enig i, at der skal være balance i beregningen af dynamiske effekter i regnemodel-
lerne, således at skattelettelser ikke blive positivt særbehandlet ved at dynamiske 
effekter heraf medregnes i forhold til vurderingen af økonomiske tiltag, mens of-
fentlige udgifter ikke gør. FTF er enig i, at det er særligt uheldigt at dynamiske 
effekter af skattelettelserne anvendes i modelberegningerne, når der ikke tages 
hensyn til hvordan finansieringen af lettelserne sker.  
 
FTF har noteret sig at formandskabet peger på, at der mangler empiri på området og 
vil derfor foreslå, at der igangsættes mere forskning og udredning på området. FTF 
ser også gerne at formandskabet tager flere sektorer op til vurdering i fremover i 
lighed med børnepasningsområdet. 
 
Udenlandsk arbejdskraft 
Diskussionsoplægget antager, at der kan opnås effektiviseringsgevinster uden væ-
sentlige fordelingsmæssige problemer ved at nedsætte minimumsindkomstgrænsen 
på 408.800 om året i beløbsordningen og ved at afskaffe topskatten de første fem år 
en udlænding arbejder i Danmark. Argumentation er, at 408.000 kr. ligger væsentlig 
under medianindkomsten for fuldtidsbeskæftigede indfødte danskere. Det er FTF 
ikke enig i. Indkomsten vil efter pensionsindbetaling svare til en månedlig indkomst 
før skat på 28-29.000 kr. Dette beløb er i forvejen lavt sat i forhold til specialistjobs 
og jobs for højtuddannede. Desuden skal ordningen også sikre let adgang for ud-
lændige til jobs, uden at lønningerne generelt presses ned.  
 
Det forekommer heller ikke rimeligt, at udlændinge ikke skal betale topskat de 
første 5 års beskæftigelse i Danmark. De danske lønninger er sat til at kunne betale 
skatten, og det skal udlændige også. Desuden er der også grund til at pege på, at der 
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er overledighed blandt dimittender med lang videregående uddannelse. De har brug 
for at komme ind på arbejdsmarkeder i relevant beskæftigelse. 
 

Arbejderbevægelsens Erhvervsråd 
Konjunktur og offentlige finanser  
Arbejderbevægelsens Erhvervsråd (AE) er meget enig i det overordnede vækstbille-
de, der tegnes for 2017. En vækst på 2 pct. eller derover er ikke urealistisk. I frem-
skrivningen forventes en vækst i det offentlige forbrug på 0,9 pct. om året. Det 
virker noget højt i forhold til regeringens planer om en begrænset vækst på 0,3 pct.  
 
AE mener, at man skal være forsigtig med at stramme finanspolitikken. Som for-
mandskabet selv fremhæver, så er forbrugskvoten fortsat meget lav. Efterspørgslen i 
økonomien er ikke kommet sig helt endnu, og en for hurtig og hård stramning kan 
tage luften ud af opsvinget – især hvis kommunerne bliver ved med at underforbru-
ge, og regeringen beslutter sig for en lavere realvækst i det offentlige forbrug. 
 
Formandskabet skriver, at den voksende arbejdsstyrke reducerer risikoen for over-
ophedning, men peger alligevel på, at relativt mange virksomheder melder om 
mangel på arbejdskraft, selvom lønstigningerne ikke er kraftigt accelererende. AE er 
helt enig i, at den voksende arbejdsstyrke mindsker risikoen for overophedning. AE 
mener imidlertid, at de nuværende meldinger om mangel på arbejdskraft fra virk-
somhederne virker noget overdrevne.  
 
Holdbarhed og finanspolitiske regler 
Ifølge formandskabet er finanspolitikken mærkbar overholdbar med 1 procent af 
BNP. AE bifalder, at formandskabet i kraft af deres rolle som finanspolitisk vagt-
hund går grundigt til værks i sammenligningen med Finansministeriets fremskriv-
ning af den offentlige saldo. AE så imidlertid gerne, at formandskabet mere direkte 
tog stilling til argumenter for og imod de forskellige regneprincipper.  
 
AE er enig med formandskabets kritik af budgetlovens regelsæt og også i den appel, 
der rettes mod, at regeringen bør arbejde for at lempe kravene i en mere hensigts-
mæssig retning.  
 
Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
AE bifalder formandskabets analyse og kvitterer for en god og velstruktureret gen-
nemgang af såvel teori som empiri. Det er et vigtigt skridt på vejen mod at etablere 
et sæt konkrete regneregler. AE deler formandskabets betragtning om, at sådanne 
regneregler er væsentlige for, at politikerne har mulighed for at føre økonomisk 
politik på et retvisende grundlag.  
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I dag regnes der flittigt med dynamiske effekter af tiltag på indtægtstiden - på trods 
af et begrænset informationsgrundlag - men ikke på udgiftssiden. Denne asymmetri-
ske praksis giver, som formandskabet skriver, en ubalanceret vurdering, der kan føre 
til fejlvurderinger af det langsigtede vækstpotentiale og den finanspolitiske holdbar-
hed.  
 
I rapporten har formandskabet udarbejdet en empirisk analyse af børnepasningsef-
fekten på forældres arbejdsudbud. Beskæftigelsen måles på den ekstensive margin, 
dvs. om personer deltager på arbejdsmarkedet, og både pris og pædagogandel og 
normering måles på kommuneniveau. 
 
AE mener, at det kunne være interessant at undersøge effekterne på forældrenes 
arbejdstid, dvs. den intensive margin, i stedet for udelukkende at undersøge effek-
terne på den ekstensive margin. De danske registerdata burde give mulighed for 
dette. OECD har tidligere fundet en positiv sammenhæng mellem kvaliteten af 
børnepasningstilbud og kvinders arbejdstid.  
 
Desuden mener AE, at det ville være interessant at opdele effekterne på forældrenes 
uddannelsesniveau, da det kunne give et billede af, om effekten er ligeligt fordelt på 
tværs af uddannelsesniveau, eller om der er nogle uddannelsesgrupper, der reagerer 
mere end andre.  
 
På baggrund af analysen forsøger formandskabet at opstille en regneregel. Regne-
reglen tager ikke højde for langsigtede effekter på eksempelvis børnenes produktivi-
tet og arbejdsmarkedsdeltagelse som voksne, men kun på forældrenes arbejdsud-
budsbeslutning. AE mener, at en regneregel også bør tage højde for de langsigtede 
effekter, uanset tidsprofil, da en ubalanceret vurdering kan føre til fejlvurderinger af 
det langsigtede vækstpotentiale og den finanspolitiske holdbarhed. AE er enig i, at 
det er et stort og kompliceret arbejde, men mener at det bør prioriteres, eftersom de 
langsigtede effekter på børnene meget vel kan være lige så store eller større end de 
kortsigtede effekter på forældrenes arbejdsudbud.  
 
De langsigtede effekter kan, udover børnenes produktivitet, også være effekter på 
kriminalitet, sociale indsatser, udgifter til ekstra skoleindsatser, uddannelseschancer 
og i sidste ende arbejdsudbud. Herunder kunne man særligt fokusere på udsatte 
børn.  
 
Udenlandsk arbejdskraft 
Formandskabet anbefaler i kapitlet om udenlandsk arbejdskraft at sænke beløbs-
grænsen og i forlængelse af dette at afskaffe positivlisten. AE er ikke enig i denne 
vurdering, men mener at beløbsgrænsen fortsat bør være væsentligt over median-
indkomsten. AE mener, at beløbsordningen fortsat børe være målrettet højtlønnede. 
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Formandskabet viser, at det især er de ufaglærte, som påvirkes negativt af øget 
indvandring på arbejdsmarkedet. Sættes beløbsgrænsen ned, risikerer man, at disse 
negative effekter forøges. 
 
Formandskabet påpeger, at udenlandsk arbejdskraft kan fungere som en ”buffer” på 
det danske arbejdsmarked, og at konjunkturafhængig indvandring og genudvandring 
kan modvirke overophedning på arbejdsmarkedet. AE er enig i denne betragtning, 
men mener, at det er helt centralt, at den udenlandske arbejdskraft er ansat på dan-
ske løn- og arbejdsvilkår. I debatten omkring flaskehalse på arbejdsmarkedet bør 
denne pointe huskes.  
 
Formandskabet præsenterer en empirisk analyse af, hvordan udenlandsk arbejds-
kraft påvirker arbejdsmarkedstilknytning og lønindkomst for indfødte i Danmark. 
Der findes en negativ effekt af indvandring på ufaglærte indfødtes beskæftigelse og 
en positiv sammenhæng mellem indvandring og ufaglærte indfødtes ledighed. AE 
kvitterer for en omfattende undersøgelse og mener, at de negative effekter af ind-
vandring på ufaglærtes beskæftigelse er store. AE er enig i, at en aktiv arbejdsmar-
kedspolitik er nødvendig for at sikre arbejdsmarkedstilknytningen for de grupper, 
som bliver påvirket negativt af den udenlandske arbejdskraft og globaliseringen. AE 
er desuden enig i, at efteruddannelse er et vigtigt instrument for at sikre, at ufaglær-
tes vilkår på arbejdsmarkedet forbedres samt for at sikre, at de danske virksomheder 
også i fremtiden kan skaffe nok faglærte hænder. Mulighederne for efteruddannelse 
og opkvalificering bør i lyset af rapportens resultater styrkes. 
 
Formandskabet pointerer, at det skal sikres, at udenlandske lønmodtagere arbejder 
på danske løn- og arbejdsvilkår. Der præsenteres imidlertid ingen analyser vedr. 
social dumping med den begrundelse, at det ikke er muligt med offentligt tilgænge-
ligt data. AE finder det beklageligt, at formandskabet ikke har lavet analyser af 
omfanget af social dumping. I erkendelsen af at f.eks. registerdata er uegnet i en 
analyse af social dumping, kunne man f.eks. have benyttet sig af surveys. FAOS har 
bl.a. i 2016 vist, at nogle grupper af udenlandske byggearbejdere i mindre grad er 
overenskomstdækket og desuden får en løn, der ligger noget under overenskomstens 
mindstesats.  
 
Formandskabet viser, at en stor del stor del af den udenlandske arbejdskraft er cen-
treret i specifikke brancher. AE har tidligere vist, at to tredjedele af den nytilkomne 
udenlandske arbejdskraft var centreret i én pct. af de danske virksomheder. Det er 
derfor vigtigt, at der føres kontrol med løn- og arbejdsvilkår på arbejdspladser, der 
anvender meget udenlandsk arbejdskraft.  
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Særligt sagkyndig Torben M. Andersen 
Konjunkturerne vurderes at være tæt på en normalisering, og de makroøkonomiske 
nøgletal for dansk økonomi fremstår relativt gunstige. Selvom der fortsat er en 
række betydelige usikkerhedsfaktorer knyttet til både international og dansk øko-
nomi, har diskussionen på det seneste især fokuseret på risikoen for en overophed-
ning. Rapporten berører denne problemstilling, og det nævnes flere gange, at risiko-
en for at havne i en situation som i 2008 er minimal. Nu gentager kriser sig sjældent 
fuldstændigt, og et mindre ekstremt forløb end op til finanskrisen kan fortsat være et 
problem, særligt da det finanspolitiske instrumentarium til anvendelse for at ”afkø-
le” økonomien af en række grunde er relativt begrænset. Flere forhold kan gøre en 
forskel i forhold til tidligere. Det er et centralt spørgsmål, om arbejdsmarkedets 
reaktionsmåde gradvist er ændret pga. øget indvandring af arbejdskraft og dermed 
har mindsket lønreaktionerne på en given beskæftigelsesfremgang. F.eks. norske 
erfaringer tyder på en sådan effekt. Kapitel 4 om udenlandsk arbejdskraft går des-
værre ikke ind i denne problemstilling. Diskussionen af situationen på boligmarke-
det fokuserer overvejende på de generelle udviklingstræk, men de geografiske for-
skelle er ganske betydelige, og dette giver særlige problemstillinger, også i forhold 
til mulighederne for indgreb for at modvirke udviklingen. Endelig kan omslag i 
konjunkturerne komme som et ”ryk” via omslag i det private forbrug (varige for-
brugsgoder), og det ville være interessant med en nærmere diskussion af disse for-
hold. 
 
Rapportens kapitel 2 indeholder en grundig og god diskussion af finanspolitisk 
holdbarhed og finanspolitiske regler. Finanspolitikken vurderes at være overholdbar, 
men usikkerheden i sådanne vurderinger pointeres. Kapitlet indeholder en god 
gennemgang og diskussion af finanspolitiske regler. Man kunne ønske følsomheds-
analyser til nærmere belysning af det såkaldte hængekøjeproblem. Der er en klar 
forskel i vurderingen af dette problem mellem DØR og Finansministeriet, og selvom 
kapitlet (samt kapitel 1) indeholder forklaringer herpå, ville det være interessant 
med en nærmere analyse af, hvilke faktorer der påvirker budgetprofilen i det mel-
lemlange sigte. Teksten er ikke helt klar mht. om det anbefales, at Danmark fastsæt-
ter en nedre grænse (MTO) for det strukturelle budgetunderskud på 1% fremfor som 
nu på 0.5% (hvilket reglerne i EU's Fiscal Compact giver mulighed for, når den 
offentlige gæld er mindre end 60% af BNP). Det ville også være interessant med en 
nærmere diskussion af fastsættelsen af et hensigtsmæssigt budgetmål og opfølgnin-
gen herpå. Er det hensigtsmæssigt med et ”target year”, eller er det bedre med en 
”løbende” målsætning som f.eks. praktiseret i Sverige. Erfaringerne med økonomi-
ske planer baseret på et ”mål-år” har været gode, men i konsekvens af, at holdbar-
hedsproblemer er løst, kan det overvejes, om andre modeller er bedre. Endvidere er 
det et spørgsmål, om det er mest hensigtsmæssigt at formulere saldomål i termer af 
den strukturelle budgetsaldo givet de mange opgørelsesproblemer, eller om det er 
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mere hensigtsmæssigt at fastsætte målet ud fra f.eks. et løbende gennemsnit af bud-
getsaldoen (som også praktiseret i Sverige).  
 
Rapportens kapitel 3 indeholder en interessant diskussion og analyser af de dynami-
ske effekter af offentlige udgifter. Der peges på den asymmetri, der er i vurderinger 
af ændringer i beskatningen og ændringer i de offentlige udgifter, men også proble-
merne ved at vurdere de dynamiske effekter af offentlige udgifter (offentligt for-
brug).  Det er en væsentlig pointe, at den offentlige sektors indtægts- og udgiftsside 
ikke kan vurderes uafhængigt af hinanden. Det er således ikke muligt at tage stilling 
til effekterne af en skattesænkning (stigning) uden at se det i sammenhæng med, 
hvilke udgifter der reduceres (øges). Skatteomlægninger (for givet samlet skattepro-
venu) kan derimod vurderes uden at tage stilling til udgiftssiden. Diskussionen i 
kapitlet har derfor i praksis også implikationer for vurderinger af skattepolitiske 
ændringer. 
 
Kapitlet indledes med den bemærkning, at ”Ifølge konventionel økonomisk teori er 
indkomst og produktion på lang sigt bestemt af økonomiens udbudsside”. Dette er 
ikke en dækkende karakteristik, og i en generel ligevægtsmodel vil det være umuligt 
fuldstændigt at adskille økonomiens efterspørgsels-og udbudsside. For åbne øko-
nomier vil der endvidere være langsigtede efterspørgselseffekter via bytteforholds-
ændringer m.m. (selvom der findes modeller for små åbne økonomier, hvor karakte-
ristikken er korrekt). Diskussionen knyttes i forlængelse heraf lidt snævert til, om 
dynamiske effekter udløses via ændringer i produktivitet eller arbejdsudbud. Hvis 
der med dynamiske effekter menes, om der er selvfinansierende (eller det modsatte) 
elementer af udgiftsændringer, vil effekterne komme via alle ændringer, som måtte 
påvirke eksisterende skattebaser.   
 
Det anføres i kapitlet (f.eks. side 113), at tilstedeværelsen af dynamiske effekter på 
et specifikt område ikke i sig selv er et argument for offentlige udgifter på området. 
Dette udsagn er uklart, da de dynamiske effekter vil indgå i en fuldt specificeret 
cost-benefit analyse, og derfor vil det være en faktor, som har betydning ved fast-
læggelse af den offentlige aktivitet.  I forlængelse heraf er det væsentligt, at mange 
offentlige tilbud har en implicit forsikringsfunktion, der ikke diskuteres. 
 
Det fremføres side 126 med henvisning til Bergh og Henrekson (2011), at nyere 
studier finder en negativ sammenhæng mellem økonomisk vækst og den offentlige 
sektors størrelse. Dette er ikke i overensstemmelse med nyere analyser refereret i 
kapitlet, der netop har den implikation, at der ikke kan gøres sådanne ubetingede 
udsagn. Indsigt af disse studier er – og i overensstemmelse med økonomisk teori – 
at sammensætningen af både udgifter og indtægter er afgørende for effekterne. 
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Det fremføres i kapitlet, at offentlige serviceydelser kan betragtes som negative 
skatter eller som en indkomstforøgelse. Denne analogi er ikke helt klar. Det er 
korrekt, at offentlige tilbud aflaster det private budget for en udgiftspost, men der er 
en forskel til en indkomstoverførsel, da det er ”bundet” forbrug. En indkomstover-
førsel kan den enkelte selv disponere over, mens dette ikke tilsvarende gør sig gæl-
dende for en offentlige serviceydelse. Et motiv for tilvejebringelse af sådanne ser-
viceydelser kan netop være, at der ellers sker en ”underforsyning” i fravær af inter-
vention. Endvidere vil effekten på f.eks. arbejdsudbuddet komme via en ændring i 
det marginale substitutionsforhold mellem forbrug og fritid, og dermed kvalitativt 
forskelligt fra en (lump sum) indkomstændring.  Diskussionen af effekterne af of-
fentlige servicetilbud og arbejdsudbud (jf. blandt andet boks III.2) er ikke helt klar, 
og der savnes en eksplicit sondring mellem marginalnytten af en given serviceydel-
se og betalingsvilligheden (på tværs af indkomstgrupper kan der være samme mar-
ginalnytte af en given ydelse, men betalingsvilligheden kan være forskellig). 
 
Der henvises til en analyse af Blomquist et al. (2010) som et eksempel på, at offent-
lig børnepasning reelt virker som en reduktion af beskatningen af arbejdsindkomst. 
Dette er korrekt, men implikationen er, at traditionelle skatteanalyser overdriver de 
forvridende effekter af arbejdsindkomstbeskatning. 
 
Kapitel 3 konkretiserer problemstillingen med en interessant diskussion og analyse 
af betydningen af offentlig børnepasning (udbud, pris, normeringer) for arbejdsud-
bud. Der gennemføres en empirisk analyse baseret på modellen beskrevet i boks 
III.4. Der savnes en nærmere begrundelse for modelvalg. Den afgørende arbejdsud-
budsbeslutning er langs den extensive margin, og ligeledes er tilmelding af et barn 
til en pasningsordning en 0-1 beslutning. Det er ikke oplagt, at den valgte specifika-
tion er adækvat i forhold til sådanne 0-1 beslutninger. 
 
Rapportens kapitel 4 er en interessant diskussion af implikationerne af arbejdskrafts-
indvandring. Som nævnt ovenfor ville det have været interessant med en diskussion 
af den cykliske afhængighed af denne type indvandring. Dette gælder både i et 
arbejdsmarkedsperspektiv (EU-arbejdskraftsvandring udligner konjunkturforskelle), 
men også i forhold til effekterne for de offentlige finanser. Selvom indvandring kan 
være betinget af beskæftigelsesmuligheder, er der et spørgsmål, om eventuel efter-
følgende ledighed fører til genudvandring, eller om relativt generøse sociale ydelser 
virker som en bremse på en sådan genudvandring (norske analyser synes at tyde på 
en vis effekt i denne retning). 
 
Kapitlet præsenterer også en empirisk analyse af betydningen af arbejdskraftsind-
vandring for arbejdsmarkedet. Det er lidt uklart, hvilke effekter, der forsøges identi-
ficeret. Den empiriske model har den samlede indvandring som forklarende varia-
bel, men denne gruppe er heterogent sammensat, og ændringer i denne variabel kan 
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ikke tolkes som en eksogen ændring i arbejdsudbud. Indvandring af humanitære 
årsager (herunder familiesammenføring) kan i en arbejdsmarkedsmæssig sammen-
hæng siges at udgøre en eksogen udbudsændring, men dette er ikke klart for ar-
bejdskraftsindvandring. Denne kan netop være drevet enten af muligheden for at 
rekruttere billigere arbejdskraft eller en mangelsituation. Det er derfor uklart, hvor-
ledes analysens resultater skal tolkes. I forhold til betydningen af vandrende ar-
bejdskraft for arbejdsmarkedet kunne det også være interessant at diskutere udvan-
dring og dermed den samlede ”netto human kapital balance”. 
 

Særligt sagkyndig Mette Ejrnæs 
Kapitel I: Konjunktur og offentlige finanser 
I kapitlet om konjunkturer og offentlige finanser antages det, at den årlige gennem-
snitlige arbejdstid vil stige frem mod 2025 med ca. 16 timer. Begrundelsen for dette 
er, at gennemsnitsalderen for beskæftigede gradvis vil øges og fordi arbejdstiden i 
det nuværende system er højere tæt på efterløns- og pensionsalderen. Det er dog 
højst usikkert, om dette vil fortsætte, når pensionsalderen gradvis øges. Det er langt 
fra sikkert, at personer, som nu skal blive længere på arbejdsmarkedet (end de må-
ske ville ønske), fortsat vil have så høj en arbejdstid. Endelig kan man konstatere, at 
tilbagetrækningsalderen er steget siden 2008, og at man i samme periode har set et 
fald i den gennemsnitlige arbejdstid. Historisk set er den gennemsnitlige arbejdstid 
faldet gennem de sidste 45 år, og der har kun været få og korte perioder, hvor ar-
bejdstiden er steget. Der er således ikke meget, som tyder på, at den gennemsnitlige 
arbejdstid vil stige. Som nævnt i afsnit 1.5 er der en markant usikkerhed forbundet 
med dette skøn. Endvidere gælder der, at væsken i BNP afhænger af denne antagel-
se. Væksten vil blive reduceret med 0,1 pct., hvis man i stedet havde fasthold den 
nuværende arbejdstid. Af den grund kunne det være nyttigt at undersøge, hvor god 
den anvendte metode er til at forudsige udviklingen i den gennemsnitlige arbejdstid. 
 
Kapitel III: Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
Dette er et spændende og vigtigt kapitel. Det er vigtigt at få belyst, hvordan offentli-
ge udgifter påvirker produktiviteten i samfundet. Det er også, som nævnt i kapitlet, 
en vanskelig opgave, og det er derfor prisværdigt, at diskussionsoplægget starter 
dette arbejde. Kapitlet giver en fin oversigt over de udfordringer, som der generelt 
er ved at finde den makroøkonomiske kausale effekt af offentlige udgifter og vel-
stand. Det er derfor svært at anvende de makroøkonomiske studier som udgangs-
punkt for at operationalisere egentlige regneregler. For at kunne dette bør man have 
effektanalyser på de enkelte udgiftsområder. Som et eksempel gennemgår kapitlet 
de dynamiske effekter af offentlige udgifter til børnepasning. Gennemgangen illu-
strerer, at selvom man kigger på en afgrænset del af de offentlige udgifter, er der 
mange forskellige potentielle effekter: forældres arbejdsudbud, børnenes udvikling, 
fertilitet. Kapitlet har valgt at belyse beskæftigelseseffekterne fra et halvt år inden 
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familieforøgelsen til halvandet år efter. Man kunne også her nævne, at der kan være 
beskæftigelseseffekter, som rækker ud over denne periode.  
 
Den empiriske analyse undersøger beskæftigelseseffekterne af prisen og kvaliteten 
af børnepasning og anvender kommunalvariation i prisen og kvaliteten af børnepas-
ningen. Analysens resultaterne indikerer, at der ingen beskæftigelseseffekt er af 
prisen.  En anke mod denne analyse er dog, at analysen ikke tager højde for, at 
mange kommuner ikke tilbyder pasning, før barnet er over 6 måneder og i nogle 
tilfælde væsentligt ældre. Det er derfor misvisende at anvende den kommunale pris 
for børnepasning for børn under 6 måneder, da kommunalpasning reelt ikke er 
muligt. Hvis man i stedet havde anvendt en pris på privat pasning, ville man formo-
dentlig have fået en væsentlig større prisfølsomhed. Det at analyserne ikke tager 
højde for, om der reelt er mulighed for kommunalpasning, kan muligvis forklare, 
hvorfor analyserne i dette kapitel afviger fra Simonsen (2010). I Simonsen (2010) 
kontrolleres eksplicit for pasningsgaranti, og hun finder, at i kommuner med pas-
ningsgaranti er beskæftigelsen blandt mødre 6 procentpoint højere i perioden 8-13 
måneder efter barns fødsel. Eksemplet i dette kapitel illustrer derfor fint, hvorfor det 
er kompliceret af få bestemt disse effekter, og at der her ligger et stort stykke arbej-
de med at få kvantificeret effekterne for en række udgiftsområder. 
 
Generelt kan der også være en fare ved denne øvelse, nemlig at man kommer til at 
fokusere på de relativt kortsigtede effekter og på effekter, som er lette at kvantifice-
re. Dette illustrerer eksemplet, idet man her fokuserer på effekterne på forældres 
beskæftigelse lige omkring fødslen. Beskæftigelsen er let at måle, og man får herved 
den kortsigtede effekt af de offentlige udgifter. De mere langsigtede effekter af en 
tidlig opsporing og indsats for udsatte børn vil man først kunne måle mange år efter, 
og det er svært at bestemme den kausale effekt af f.eks. højkvalitet i børnepasning. 
Man bør derfor være opmærksom på denne problemstilling, hvis man vil indarbejde 
dynamiske effekter af offentlige udgifter.       
 
Kapitel IV: Udenlandsk arbejdskraft 
Dette er et interessant kapitel, som giver en fin deskriptiv analyse af, hvordan den 
udenlandske arbejdskraft i Danmark har udviklet sig. Opdelingen på de forskellige 
erhvervsrettede ordninger er interessant og giver et godt billede af beskæftigelsen 
for de forskellige ordninger. Kapitlet indeholder også en beskrivelse af lønforholde-
ne for den udenlandske arbejdskraft. Denne analyse fokuserer på lønfordelingen og 
sammenligner denne med indfødtes lønfordeling. I denne analyse savnes en mere 
uddybende analyse, hvor man også tager højde for forskellige kvalifikationer og 
stillingskategorier, når man sammenligner den udenlandske arbejdskrafts lønforhold 
med de indfødtes. 
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Kapitlet viser også, at timelønnen og opholdstiden er korreleret. Da denne analyse er 
lavet for et enkelt år, nemlig 2015, er det svært ud fra grafen at konkludere, om 
timelønnen stiger med opholdstiden. Ved i stedet at have fulgt de samme kohorter af 
udenlandsk arbejdskraft gennem 8 år ville man kunne se, om timelønnen reelt stiger 
med opholdstiden. Det ville være interessant at sammenholde denne lønstigning 
med den lønstigning, som indfødte i gennemsnit vil have over en 8-årig periode. 
 
Kapitlet forholder sig også til hvilken betydning indvandring kan have for indfødte 
og herboende indvandrere. Her diskuteres bl.a. påvirkningen på arbejdsmarkedet. 
Kapitlet indeholder en gennemgang af en række empiriske studier, som har under-
søgt, hvordan løn og beskæftigelse påvirkes af indvandring. I gennemgangen næv-
nes tre danske studier: Malkow-Møller mfl. (2009) og (2012) og Foged og Peri 
(2016).  Det kan undre, at man i kapitlet ikke tillægger disse tre studier en større 
vægt, dels fordi de er lavet på danske data, og dels fordi begge studier er relativt 
nye. Desuden er det interessant, fordi studierne finder modsatrettede effekter. 

 

Særligt sagkyndig Helena Skyt Nielsen 
Forårets rapport indeholder nogle interessante analyser, som giver et vigtigt bidrag 
til den økonomisk-politiske debat. Rapporten behandler blandt andet perspektiverne 
i at tage højde for dynamiske effekter af offentlige udgifter og betydningen af uden-
landsk arbejdskraft for det danske arbejdsmarked og den danske økonomi.  
 
Kapitel III – Dynamiske effekter af offentlige udgifter 
I kapitlet argumenteres for, at der skal indregnes dynamiske effekter af offentlige 
udgifter, ligesom der ofte indregnes dynamiske effekter af skatter og afgifter. Dette 
er en meget væsentlig pointe. Som eksempel på et område, hvor man kunne forhol-
de sig til dynamiske effekter, nævnes børnepasning. De dynamiske effekter viser sig 
dog at være stort set negligible i dette tilfælde. 
 
Som baggrund for vurderingen af de dynamiske effekter undersøges sammenhæn-
gen mellem pris og kvalitet på børnepasning for 0-2 årige og forældrenes arbejdsud-
bud, idet der udnyttes variation på tværs af kommuner. Det ses at kvinders beskæf-
tigelse varierer med kommuners normering, men ikke med pris eller pædagogandel. 
Der er en signifikant sammenhæng mellem normering og beskæftigelse før fødslen 
og 46-62 uger efter fødslen (se figur III.4. og III.5). Det ville have været nyttigt at 
se, at ”effekterne” ikke eksisterer i perioden før graviditeten indtræffer, ligesom det 
kunne være rart at se, at kvindernes arbejdsmarkedshistorik ikke korrelerer med 
normering mv. Mere generelt kan man sige, at der mangler en diskussion af, hvor 
variationen kommer fra. Hvorfor har kommuner forskellig normering, pris og pæda-
gogandel? Desuden mangler der en diskussion af betydningen af adgang til pasning, 
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hvis forældrene måtte ønske at vende tilbage til arbejdet, før kommunen kan tilbyde 
pasning. 
 
I kapitlet diskuteres, at der kan være langsigtede produktivitetseffekter på børnene, 
hvis kvaliteten af børnepasning øger barnets human kapital. Der kan dog også være 
langsigtede produktivitetseffekter på forældrene via arbejdsudbud og beskæftigelse. 
Det ville have været ønskværdigt, hvis man havde diskuteret betydningen af forde-
lingen af forældreorlov mellem kvinder og mænd, hvilket er helt centralt for vurde-
ringen af de langsigtede produktivitetseffekter af pasning og orlov for forældrene. 
 
Kapitel IV – Udenlandsk arbejdskraft 
De seneste 10 år er der sket en betydelig stigning i erhvervsrettet indvandring. Den-
ne stigning er især drevet af arbejdstagere fra Østeuropa efter udvidelsen af EU med 
disse lande. Arbejdstagere fra de nye EU-lande er i høj grad ufaglærte, som er be-
skæftiget i Landbrug og Erhvervsservice.  
 
I kapitlet beskrives udviklingen i udenlandsk arbejdskraft i Danmark indgående, og 
udviklingen sammenholdes med udviklingen i løn, beskæftigelse, ledighed og ar-
bejdsmarkedsdeltagelse for indfødte i det relevante pendlingsområde.  
 
Analyserne i kapitlet indikerer, at lønningerne for indfødte ikke varierer systematisk 
med øget andel indvandrere på kort sigt, mens beskæftigelsen falder og ledigheden 
stiger for faglærte og ufaglærte indfødte, når der er flere indvandrere i deres pend-
lingsområde. Det synes en smule uambitiøst, at man stiller sig tilfreds med at belyse 
samvariationen i dataserierne og ikke årsagssammenhængen (fx vha. IV analyser). 
De rapporterede resultater kan sagtens afspejle omvendt kausalitet: indvandrerne 
søger til de regioner af landet, hvor løn og beskæftigelsesudsigterne er bedst. Kapit-
let burde indeholde en beskrivelse af, hvor den geografiske variation i indvandrer-
andelen antages at komme fra, når den antages ikke at være drevet af forventede 
løn- og beskæftigelsesudsigter. 
 
Ligeledes ville det være interessant med en lidt dybere diskussion af, hvad der kan 
forklare resultaterne for faglærte og ufaglærte indfødte (se tabel IV.4). Der synes at 
være job i Landbrug of Erhvervsservice, som i dag næsten udelukkende varetages af 
udenlandske arbejdere, mens indfødte ikke søger eller fastholder disse job. Dette 
kan skyldes manglende kvalifikationer eller incitamenter hos indfødte, men det 
kunne også tænkes, at disse job har udviklet sig til ”lav status job”. Studier af be-
tydningen af og udviklingen af normer og værdier fylder tiltagende meget i den 
økonomiske litteratur, hvorfor det ville være naturligt at diskutere dette sammen 
med andre mulige forklaringer. 
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ENGLISH SUMMARY 

This report from the chairmen of the Danish Economic 
Councils contains four chapters. Chapter I presents the out-
look for the Danish economy and discusses the state of the 
public finances. Chapter II investigates fiscal sustainability. 
Chapter III discusses behavioural responses to public ex-
penditure and the possibilities of incorporating them in offi-
cial projections and impact assessments. The final chapter 
examines the impact of labour migration on the Danish 
economy. 
 
Chapter I: Economic Outlook and Public  
Finances 

The Danish economy is expected to grow by around 2 per 
cent this year and the growth rates are expected to be of 
similar magnitudes towards 2025. Overall, the cyclical 
stance of the economy is assessed to be broadly neutral with 
an output gap of -½ per cent of GDP in 2017, cf. Table A. 
The expected annual growth in GDP for the coming years is 
higher than the average growth rate over the past 20 years. 
This is partly due to an expected increase in employment 
caused by reforms, in particular reforms that gradually in-
crease the retirement age.  
 
The excess capacity in the labour market diminishes as the 
economic situation normalizes. Wage inflation has in-
creased slightly over the past couple of years and the recent 
collective agreement on wage formation in the private sec-
tor points to a somewhat larger increase in wages over the 
next three years. However, the risk that the labour shortage 
develops into overheating of the economy is limited by the 
prospect of a significant increase in the structural labour 
force in the coming years. 
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Table A Key figures of the short-term outlook for the Danish Economy 

 

a) The column shows projected average annual growth from 2019 to 2025 for all variables
except for unemployment, the current account, the general government balance and the out-
put gap. For these variables the column shows the projected value in 2025. 

b) Contribution to GDP growth in percentage points.  
c) Implicit private consumption deflator. 
d) Percentage of total labour force. National definition. 
Source: Statistics Denmark, National Accounts and own calculations. 

 
 
Growth over the coming years is expected to be driven by 
rising domestic and foreign demand. Both the investment 
and consumption share of GDP are expected to increase 
from their current low levels with the resulting prospect of a 

2016 2016 2017 2018 2019 2025a)

Private consumption                      979.0 1.9 2.2 2.4 2.4 2.6
Public sector consumption             525.6 -0.1 0.8 1.0 1.0 1.1
Gross fixed capital formation         412.5 5.6 4.1 3.0 4.4 3.8
consisting of:                                  
   Residential investment                91.5 11.0 2.9 2.9 3.7 2.2
   Business fixed investment           247.1 4.1 5.9 5.2 5.5 4.6
   Public sector investment 73.9 2.2 -0.4 -2.7 1.6 2.2
Stockbuildingb) 2.1 -0.4 0.1 0.3 0.1 0.0
Total domestic demand                  1,919.2 1.6 2.3 2.5 2.6 2.5
Exports of goods and services        1,094.3 1.7 4.4 3.0 4.1 4.6
Imports of goods and services       952.6 2.4 5.1 4.0 5.0 5.4
GDP                                            2,060.9 1.3 2.1 2.1 2.2 2.1

0.5 1.1 1.4 1.2 1.5
3.2 3.1 3.0 3.0 2.8
167 160 148 139 127
8.1 7.5 6.8 6.1 4.5
-19 -27 -3 -5 11

-0.9 -1.3 -0.2 -0.2 0.4
2.2 2.5 2.7 3.1 3.1

Terms of trade, change in percentage points     0.1 0.0 -0.6 -0.7 -0.2
Output gap, per cent of GDP -1.0 -0.5 -0.1 0.1 0.0

DKK bn.

Key indicators                                  

General gov. budget balance, DKK bn.   
General gov. budget balance, per cent of GDP
Hourly wage costs, percentage change            

Consumer prices, percentage changec)          

Unemployment, per centd)                      

Current account, DKK bn.                        
Current account, per cent of GDP                
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gradual reduction of the current account surplus from 8.1 
per cent of GDP in 2017 to 4.5 per cent of GDP in 2025. 
Nonetheless, it is expected that there will be several consec-
utive years with continued large surpluses. Part of the sur-
plus comes from significantly higher net interest payments 
from abroad. A contributing reason for this is that foreign 
assets provide a return that is greater than the interest rate 
on foreign debt. 
 
The expected development in GDP towards 2025 depends 
on a number of assumptions that are inherently uncertain. 
This includes whether employment will rise with the in-
crease in retirement ages and whether the average working 
time per employee increases as assumed. It is therefore im-
portant to focus on these uncertainties and be ready to make 
adjustments to the fiscal policy if the assumptions appear 
not to hold. 
 
Public finances 
 
Danish fiscal policy is subject to the Budget Law, which has 
been in effect since 1 January 2014. The Budget Law im-
poses expenditure ceilings on the state, municipalities and 
regions and sets a structural deficit limit of ½ per cent of 
GDP. Fiscal policy is also subject to the constraints of the 
EU Stability and Growth Pact, including the deficit limit of 
3 per cent of GDP. In addition, Danish fiscal policy must be 
sustainable in the long run. 
 
The Budget Law assigned the chairmanship of the Danish 
Economic Councils the role of “fiscal watchdog”. The 
chairmanship is to evaluate the fulfilment of various fiscal 
policy objectives, including long-term sustainability and 
whether fiscal policy complies with the Budget Law and 
other medium-term budgetary restrictions. This includes 
assessing the expenditure ceilings. 
 
It is the opinion of the chairmanship that the planned fiscal 
policy is generally in compliance with the fiscal policy 
rules. The 2017 budgets of the municipalities and regions 
comply with the expenditure ceilings. The 2016 accounts 
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for the municipalities, regions and central government com-
ply with the expenditure ceilings. 
 
Based on the current outlook for the Danish economy, the 
budget deficit is expected to be 1.3 per cent of GDP in 2017 
and 0.2 per cent of GDP in 2018, cf. Figure A.  
 
The structural balance is expected to show a deficit of 0.2 
per cent of GDP in 2018, which is in accordance with the ½ 
per cent deficit limit. 
 
 
Figure A Budget balance 2005-25 

 

 

Note: The red lines indicate the deficit limits of 3 per cent of GDP for
the general government budget and ½ per cent of GDP for the
structural balance. 

Source: Statistics Denmark, ADAM’s databank and own calculations. 
 
 
Policy 
 
The planned fiscal policy involves a moderate tightening, 
which is expected to reduce growth in demand by -¼ per 
cent in 2017 and 2018. This seems appropriate in the cur-
rent situation. Employment and unemployment are consid-
ered close to their structural levels and interest rates are at a 
low level seen in relation to the economic situation. The 
planned policy helps reduce economic activity, yet leaves 
room for continued growth in employment in accordance 
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with the expected expansion of the labour force. The fiscal 
tightening supports the structural balance, which is expected 
to be above the limit of -½ per cent of GDP in 2018. 
 
Political agreements have been reached concerning taxation 
and valuation of real estate. It is positive that the agree-
ments put an end to the nominal freeze on taxation of real 
estate values, which, since 2001, has reduced the effective 
taxation substantially. It is also positive that the agreements 
maintain the structure of real estate taxes where both land 
and real estate value is taxed. However, the effective taxa-
tion of real estate value will be 0.44 per cent, which implies 
a lower taxation of real estate than other assets. Thereby, the 
tax system remains too favourable to investments in real 
estate relative to investments in other assets.  
 
Chapter II: Fiscal sustainability and fiscal rules 

Chapter II presents a long-term projection for the Danish 
economy that builds upon the medium-term projection to 
2025 presented in Chapter I. The long-term projection fo-
cuses on public finances and is used to evaluate whether 
Danish fiscal policy is sustainable under assumptions made 
about demographic trends, etc. 
 
As seen in Figure B, the budget is projected to improve over 
the years up to 2025, partly because of business cycle im-
provements and partly because of various policy measures. 
After 2025, the budget deteriorates for about 15 years and 
reaches a maximal deficit of 0.2 per cent of GDP around 
2035. Subsequently, the budget improves again and be-
comes permanently positive around 2040. This is the so-
called Danish fiscal “hammock problem”, named after the 
shape of the budget curve. The main reason for both the 
deterioration and the later improvement is the succession of 
small and large generations in the labour market. The dete-
rioration of the present projection is a bit smaller than in the 
Danish Economic Council’s 2016 projection. According to 
the present projection, net government liabilities never ex-
ceed 10 per cent of GDP and turn into a net wealth position 
shortly after 2040. 
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Figure B Budget balance and net liabilities 
 

 

Source: Statistics Denmark, ADAM, DREAM and own calculations. 
 
According to the projection, Danish fiscal policy is overly 
sustainable, the sustainability (S2) indicator being 1 per cent 
of GDP (i.e. the primary budget can deteriorate permanently 
by 1 per cent of GDP without causing debt to explode in the 
long run). This is an improvement of ½ percentage point of 
the S2 indicator compared to the Danish Economic Coun-
cil’s autumn 2016 long-term projections. The main reason 
for the improvement is an increase in projected private sav-
ings, which increases future capital income tax revenues. 
The May 2017 agreement to reform taxation of owner-
occupied dwellings also improves fiscal sustainability. 
 
The chapter discusses pros and cons of various supplemen-
tary long-term fiscal policy rules. In many respects, the 
present fiscal framework in Denmark seems suitably di-
rected towards ensuring a sensible fiscal development. It is 
reasonable to supplement the overall ambition of maintain-
ing long-run fiscal sustainability with a government debt 
limit, and to have medium-term structural deficit limits to 
provide an anchor for budget planning. However, the con-
stant structural deficit limit of ½ per cent in the Danish 
Budget law does not seem warranted. One reason for this is 
that the budget does not properly reflect the strength of 
Danish government finances, chiefly because of the large 
implicit government assets in the form of deferred taxes on 
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pension savings. Were the interest from these implicit assets 
to be added to the budget, it would show a solid surplus 
during the whole projection range. Rather than raising taxes 
or cutting expenditure in the future for the sole purpose of 
avoiding a formal conflict with the deficit limits, it seems 
advisable to work towards more flexible budget rules. 
 
Chapter III: Behavioural responses to public 
expenditure 

In government projections of the Danish economy and in 
impact assessments of policy proposals, there has been no 
tradition of including effects of changes in public consump-
tion and public investment on labour supply and productivi-
ty. Therefore, past Danish forecasts have implicitly assumed 
that changes in public consumption and public investment 
do not have any effects on long-term prosperity. In contrast, 
effects of changes to tax and income transfer systems on 
labour supply are usually included in projections and impact 
assessments. 
 
There are theoretical and empirical reasons to expect that 
public consumption and public investment give rise to be-
havioural responses by firms and households in terms of 
labour supply and productivity effects. 
 
The assessment of changes in the tax and expenditure sys-
tem becomes unbalanced when behavioural responses to 
changes in public consumption and public investment are 
not considered, while behavioural responses of changes in 
the tax and income transfer system are. This is likely to blur 
the assessment of the economic impact of changes on the 
revenue and expenditure side of the public sector, regardless 
of whether public expenditure promotes or impedes eco-
nomic activity. 
 
A better practice would be to consider the tax and expendi-
ture side in an integrated context when analysing the im-
pacts of changes. The overall effect of an increase on the 
public spending side depends on how it is financed, and the 
effect of a tax cut financed by lower public spending de-
pends on how the expenditure cut is implemented. 
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There are a number of challenges when it comes to uncover-
ing the behavioural effects of changes in public expenditure, 
and this probably explains the lack of general accounting 
principles. 
 
One challenge is to define a ‘proper’ baseline projection for 
public consumption and public investment, both with re-
spect to these two aggregates and the subdivision into the 
various types of expenditures. Eventually, the composition 
of public consumption and investment will reflect, among 
other things, decisions taken at the decentralized level by 
the Danish regions and municipalities. Thus, how to project 
the different types of expenditures is not obvious. Moreo-
ver, for several reasons, it is difficult to incorporate effects 
from the time paths of public consumption and public in-
vestments on the time path for productivity in the baseline 
projection. Projections typically only forecast the aggregate 
evolution of (total factor) productivity based on the histori-
cal evolution without making specific assumptions regard-
ing what elements drive the evolution of productivity. 
 
In addition, some types of public expenditure only have 
long-term behavioural responses. In that case, it is not rele-
vant to consider the behavioural responses in medium-term 
projections of the Danish economy that usually only fore-
cast the Danish economy about ten years ahead. 
 
Building credible and operational accounting principles 
requires reliable estimates of the behavioural responses to 
public consumption and public investment. At the same 
time, the accounting principles should take into account the 
heterogeneous nature of types of public expenditures and 
assign them different behavioural responses. 
 
In this report, the chairmanship of the Danish Economic 
Councils focuses on childcare - an area in which behaviour-
al responses to public spending are to be expected. The 
chapter contains an analysis of the effects of public child-
care subsidization and of the number of children per adult in 
day care services on the employment of the parents after 
childbirth. 
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The analysis concludes that a lower number of children per 
adult in day care services increases the employment of par-
ents after childbirth. On the other hand, there is no statisti-
cally significant effect of the cost of childcare on the em-
ployment of parents. Two probable explanations of this 
finding are that the public childcare subsidy, as well as the 
female labour force participation rate, are high in Denmark. 
Thus, marginal changes in the price of childcare would not 
be expected to have a large employment effect. However, it 
could be that a larger increase in the cost of childcare has a 
negative impact on the employment of parents. 
 
Although the challenges of developing accounting princi-
ples for behavioural responses to public consumption and 
public investment are great, efforts should be made to im-
prove the knowledge about behavioural responses in all 
areas where they can be expected to exist from a theoretical 
and empirical viewpoint. The aim should be to establish 
principles of how to take into account expected behavioural 
responses to public expenditure in order to ensure a more 
balanced assessment of changes in the tax and expenditure 
system. The alternative used today – to implicitly assume 
zero behavioural responses to public consumption and pub-
lic investment – provides an unbalanced assessment of 
changes on the revenue and expenditure side of the public 
sector.  
 
Chapter IV: Migrant Labour in Denmark 

During the last decade Denmark has seen a large increase in 
immigration of citizens from other EU and EEA countries 
who can reside and work in Denmark under the EU regula-
tion of free movement. Notably, there has been a large in-
crease in the number of migrants from the new EU member 
states in Eastern Europe. There has been a smaller increase 
in the number of working migrants from non-European 
countries, who are permitted entry through a number of 
working visa programs. 
 
The main working visa options for non-European citizens 
include the Pay Limit Scheme (“Beløbsordningen”) for 
individuals with an annual gross salary package above a 
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threshold (currently DKK 408,800), the Positive List for 
professions currently experiencing a shortage in the Danish 
labour market and the points-based Greencard scheme 
(abolished in June 2016). In addition, there are a number of 
schemes governing special professions and skills such as 
researchers, entrepreneurs and establishment cards for for-
eign nationals with a Danish master’s or PhD degree. 
 
Working migrants are predominantly males aged 25 to 44 
years. Migrants who acquired working visas on the Pay 
Limit and Positive List schemes are typically employed in 
positions that require high skill levels. In contrast, working 
migrants from the new EU countries and Greencard visa 
holders are typically in unskilled or low-skilled occupations. 
 
International studies indicate that migrating labour has a 
positive effect on the average income of the native popula-
tion. Danish studies show that employed migrants contrib-
ute positively to government budgets. 
 
Migrating labour may also have a stabilizing effect on the 
local labour market during an economic upturn. Indeed, 
having flexible access to foreign labour may counteract 
labour shortages and bottlenecks in the labour market, thus 
reducing wage pressures that may otherwise contribute to 
the onset of an economic downturn. 
 
However, not all natives will necessarily benefit from mi-
grating labour. The chapter presents new results on Danish 
data that indicate a (short-term) negative relationship be-
tween an observed increase in the influx of migrants to local 
labour markets and the employment among unskilled work-
ers. Evidently, this result contradicts another recent study 
that finds a positive employment effect for the young and 
middle-aged unskilled natives of an increase in the share of 
employed refugees in local areas.1 
 

 
1) Foged, M. og G. Peri (2016): Immigrants’ Effect on Native 

Workers: New Analysis on Longitudinal Data. American Eco-
nomic Journal: Applied Economics, 8 (2), s. 1-34. 
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The chapter also investigates whether an increase in the 
number of migrant workers is likely to have an impact on 
the wages of natives. The results are ambiguous. Neverthe-
less, there are indications that while an increase in the share 
of migrant workers does not impact wages at the low end of 
the wage distribution of the natives, the middle and the top-
end wages may increase slightly. Previous studies based on 
Danish data point in different directions. 
 
During the past three decades, migration to Denmark has 
been dominated by low-income individuals. This develop-
ment appears to have been amplified by the EU enlargement 
into Central and Eastern Europe in 2004 and 2007 and the 
subsequent access of nationals from these countries to the 
Danish labour market, cf. figur IV.16.  
 
Middle and high-income immigrants have a positive net 
impact on government budgets and are likely to provide 
efficiency gains without having significant negative conse-
quences for the income distribution of the local population. 
The introduction of skilled migration schemes in the 2000s 
has improved access for high-income individuals, but even 
so, relatively few high-skilled migrants find their way to 
Denmark. A reduction in the threshold for the ‘Pay Limit 
Scheme’, currently at DKK 408,800, would provide im-
proved access for skilled migrants that have been docu-
mented to make positive contributions to the Danish econ-
omy. 
 
The relatively high taxes imposed on high incomes are a 
likely impediment to attracting high-skilled individuals. An 
obvious way to remedy this situation would be to exempt 
foreigners from the top tax rate for an initial period of, say, 
five years after arrival. 
 
Many foreign students leave Denmark after finishing their 
studies. A general restructure of tertiary education funding 
could motivate more foreign graduates to stay and work 
beyond graduation. Possible reform elements include in-
creased user-funding for tertiary education combined with a 
loan scheme and a tax employment allowance for graduates. 
Self-funded students could be entitled to a graduate tax 
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allowance that effectively would repay the value of their 
tertiary study fees over a number of years as tax payers. 
 
Empirical results presented in this chapter suggest that mi-
gration may impact negatively on the employment prospects 
of low-income Danes. Legislation regarding access to the 
Danish labour market and welfare payments is largely gov-
erned by the EU and changes have to be agreed with the 
other member states. Hence Denmark has limited leeway to 
make independent changes to legislative areas with poten-
tial consequences for migration outcomes. 
 
The Danish labour market model is characterised by flexible 
hiring and firing rules combined with relatively generous 
unemployment benefits and an extensive system of active 
labour market policies. The three-pronged system helps 
alleviate any negative impacts on individuals caused by 
increased competition from immigrant workers. The gener-
ous welfare payments provide income support for those who 
may lose their jobs, and the active labour market programs 
may assist jobseekers by upgrading their qualifications and 
general job-readiness. At the same time, the flexible labour 
market tends to create more job-openings for the unem-
ployed. Accordingly, the Danish labour market model im-
proves the economic benefits of free movement of labour 
and globalisation, and helps individuals who are affected 
negatively. 
 
The low-skilled are at a higher risk of being negatively im-
pacted by globalisation. Although the Danish education 
system has been successful in increasing educational at-
tainment for each new cohort, there are still too many ado-
lescents who never obtain a post-school qualification. The 
Government has recently proposed a new Preparatory Edu-
cation (“Forberedende Grunduddannelse”) that would aim 
to provide adolescents with basic professional, personal and 
social competencies to either complete secondary schooling 
or to obtain paid employment. The Chairmanship welcomes 
this initiative with the recommendation that the new educa-
tion be properly evaluated as soon as practically possible to 
ensure that it works as intended. 
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