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Opdatering af konvergenspro-
gram for Danmark

1. Indledning
Danmark fremlaegger hermed en opdatering af konvergensprogrammet
fra december 2000".

Efter folketingsvalget den 20. november 2001 er den parlamentariske
situation i Danmark &ndret. Dannelsen af en ny koalitionsregering besta-
ende af Venstre og det Konservative Folkeparti har betydet, at finanslov-
forslaget som blev fremlagt af den tidligere regering i august 2001 er bort-
faldet. Den nye regerings finanslovsforslag er fremlagt den 29. januar
2002.

Konvergensprogrammet er baseret pa en konjunkturvurdering for dansk
gkonomi udarbejdet i januar 2002 for arene 2001-03. I konjunkturvurde-
ringen er indarbejdet det nye forslag til finanslov. For 2004-05 er frem-
skrivningen baseret pa en gradvis tilpasning til et strukturelt forlgb for
dansk gkonomi med specifikke krav til virkningen af den gkonomiske
politik, som blandt andet er formuleret i regeringsgrundlaget.

Forlgbet i konvergensprogrammet er dermed i overensstemmelse med
regeringens overordnede mal for den gkonomiske udvikling og indebzrer:

*  Fast kronekurs over for euroen
o  Skattestop

' Konvergensprogrammet udarbejdes i henhold til Radsforordningen om Stabilitets- og
Vekstpagten (nr. 1466/97). Ifalge forordningen skal eurolandene udarbejde stabilitets-
programmer, mens de gvrige lande udarbejder konvergensprogrammer. Det foreliggende
konvergensprogram fglger de retningslinier, der er tiltradt pa ECOFIN radet 10. juli
2001. Opdateringen af det danske konvergensprogram sendes til Folketinget.
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Solide overskud pa de offentlige finanser, som sikrer finanspolitisk
holdbarhed og en halvering af den offentlige gald i pct. af BNP
fra 2000 til 2010

» Stigning i beskeftigelsen gennem hgjere erhvervsdeltagelse og la-
vere ledighed

«  Skattelettelser pa arbejdsindkomst

« Realvakst i det offentlige forbrug pa 1 pct. om aret i gennemsnit i
perioden 2002-05

» Udlicitering og effektivisering i den offentlige sektor

« Lav og stabil inflation pa knap 2 pct. om aret

e Gode rammevilkar for privat opsparing, som sammen med over-
skuddet pa de offentlige finanser medfarer en gradvis afvikling af
udlandsgelden

Den gkonomisk-politiske strategi og de skonomiske mal opfylder kravene
i Stabilitets- og Veakstpagten og de af Kommissionen anbefalede retnings-
linier for den gkonomiske politik. Pa alle fire konvergensomrader ligger
Danmark solidt inden for kriterierne.

Der er bred opbakning til fastkurspolitikken i det danske folketing, og
regeringen legger afgerende vegt pa, at trovardigheden omkring fast-
kurspolitikken fastholdes. Efter euroafstemningen i september 2000 fort-
satte fastkurspolitikken uandret inden for rammerne af ERM2-aftalen
med et snevert band pa +2%4 pct., idet afvigelserne fra centralkursen dog
har varet langt mindre end bandbredden. Rentespandet er ikke udvidet i
forhold til niveauet fgr udskrivningen af euroafstemningen, men er lidt
hgjere end forventet ved et ”ja” til euroen.

Fastkurspolitikken er et vigtigt instrument til at sikre lav inflation. Strate-
gien indebarer, at euroomradets lave inflation fungerer som et anker for
de danske inflationsforventninger, og at renteniveauet helt overvejende
fastleegges af ECB. Lav og stabil inflation og rente er vigtige forudsatnin-
ger for, at virksomheder og husholdningers gkonomiske dispositioner kan
foretages effektivt.

Med forslaget til finanslov for 2002 fremlaegger regeringen sit forste fi-
nanspolitiske udspil. Forslaget er afpasset efter malsaetningen om en stabil
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gkonomisk udvikling og nedbringelse af den offentlige gaeld og understat-
ter hermed ogsa fastkurspolitikken.

I forhold til den forrige regerings finanslovsforslag fra august 2001 er der
tale om vaesentlige omprioriteringer, og en rekke planlagte afgiftsforhgjel-
ser er udgaet. Hovedlinien er et effektivt stop for stigninger i skatter og
afgifter samt stgrre mulighed for frit valg mellem udbydere af offentlig
service og flere ressourcer til sundhed og @ldrepleje. Det finansieres
blandt andet gennem merkbare reduktioner af puljer, subsidier og en
rekke administrative funktioner pa de forskellige ministeromrader, her-
under diverse rad og navn. Desuden gennemfgres en tilpasning af den
danske ulandshjalp, idet Danmark dog fortsat vil veere det land i verden,
som yder den sterste bistand i pct. af BNP.

Strukturpolitiske tiltag

De seneste 15 ar er der gennemfart reformer af det danske skattesystem
og arbejdsmarkedspolitikken. Det har medfert, at Danmark et langt styk-
ke af vejen har gjort op med uhensigtsmassige strukturer, som har med-
virket til en mindre stabil gkonomisk udvikling. Det betyder ogsa, at de
offentlige finanser hviler pa et mere robust grundlag.

Andringerne af skattesystemet har medfart en nedsattelse af skatten pa
arbejdsindkomst, lavere skatteveerdi af negativ kapitalindkomst, lavere
selskabsskat, udvidelse af skattebaser samt starre og flere grenne afgifter.

Pa arbejdsmarkedsomradet er den aktive arbejdsmarkedspolitik med ret
og pligt aktivering udbygget og fremrykket, ydelsesperioderne er reduce-
ret og forskellige tilbagetreekningsordninger er reformeret eller afskaffet.

Der er fortsat brug for strukturforbedrende reformer pa flere omrader. Pa
skatteomradet er det regeringens mal at senke beskatningen af arbejds-
indkomst. Det kan medvirke til at indfri malet om en stigning i det effek-
tive arbejdsudbud.

Pa arbejdsmarkedsomradet er der lagt op til en effektivisering af den akti-
ve arbejdsmarkedspolitik med stgrre fokus pa direkte jobkvalificerende
aktiveringstilbud og flere i privat jobtrening. Formidlingen af job vil blive
effektiviseret. Samtidig skal ungeindsatsen udvides til de 25-29-arige. Et
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udvalgsarbejde skal klarlegge yderligere initiativer til at @ge arbejdsstyr-
ken, som kan indga i handlingsplanen "Flere i arbejde”.

For at gge effektiviteten og sikre sund konkurrence pa en rakke service-
omrader, som traditionelt har veret betjent af den offentlige sektor, vil
der i udvidet omfang blive givet mulighed for frit valg mellem offentlige
og private udbydere af serviceydelser.

Regeringen legger endvidere vegt pa fortsatte strukturreformer pa pro-
dukt- og kapitalmarkederne med henblik pa at fremme vaksten i det pri-
vate erhvervsliv.

Der gennemfares allerede i 2002 flere initiativer blandt andet med hen-
blik pa at lette de administrative byrder, fremme ivaerksatterkulturen,
senke de lovgivningsbestemte omkostninger samt fremme brugen af nye
aflenningsformer. Pa lidt lengere sigt gnsker regeringen blandt andet at
liberalisere el- og gasforsyningen for derigennem at mindske erhvervslivets
og husholdningernes omkostninger.

Regeringen har pa en rekke omrader nedsat udvalg, som skal komme
med opleg til den konkrete gennemfarelse af de skitserede tiltag.

2. Mellemfristede malsatninger
De overordnede mellemfristede kriterier for finanspolitikken er et skatte-
stop og en holdbar udvikling i den offentlige geld.

Skattestoppet indebarer som udgangspunkt, at ingen skat eller afgift,
hvad enten den er fastsat i procentstgrrelse eller kronebelgb ma stige.
Desuden lzgges et loft for den nominelle ejendomsvardiskat. Nominal-
princippet for stykafgifter og ejendomsverdiskat indebearer, at indtaegter-
ne fra disse omrader stiger mindre end BNP og de offentlige udgifter,
som med de givne regler automatisk fglger med op, nar lgnninger og pri-
ser stiger. Det kumulerede tab af provenu er omkring 0,3 pct. af BNP (i
2000-niveau) frem til 2005, hvilket kan indeholdes i den mellemfristede
strategi samtidig med fastholdelsen af finanspolitisk holdbarhed.

Allerede besluttede skatte- og afgiftseendringer falder uden for skattestop-

pet, ligesom aftalerne om kommunernes gkonomi for 2002 ikke bergres.
Skatteomlaegninger kan foretages inden for rammerne af skattestoppet i
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det omfang, de er afstedkommet af udefrakommende beslutninger, her-
under EU-regler som bortfaldet af den sakaldte 24-timers regel, idet sa-
danne omlaegninger ikke ma indebzre stgrre skatteprovenu.

Malsaetningen om holdbare offentlige finanser betyder, at fremtidige eks-
tra forpligtelser for den offentlige sektor skal kunne finansieres uden sene-
re behov for stramninger for at sikre et kontrolleret galdsforlab.

Den demografiske udvikling i retning af relativt ferre erhvervsaktive og
flere &ldre vil pa sigt medfare et betydeligt pres pa de offentlige finanser,
hvis det nuvaerende serviceniveau skal opretholdes. Dette pres imgdegas
ved at fastholde et overskud pa 2-3 pct. af BNP i gennemsnit frem til
2010 med den hidtidige indretning af Seerlig Pensionsopsparing. Dermed
sigtes efter samme styrke i galdsnedbringelsen som under den forrige
regering.

Med regeringens forslag om at omlaegge Serlig Pensionsopsparing fra en
kollektiv til en obligatorisk, individuel opsparingsordning senkes niveauet
for og kravet til de offentlige finanser med ca. %% pct. af BNP fra 2001 og
frem. Dermed udger malintervallet pa mellemfristet sigt for de offentlige
finanser 1v%-2%2 pct. af BNP mod tidligere 2-3 pct. af BNP. A£ndringen
er alene en beregningsteknisk justering, som ikke pavirker de realgkono-
miske krav til finanspolitikken, jf. afsnit 4.2. Justeringen indebarer
imidlertid ogsa en reel senkelse af beskatning og marginalskat.

Der sigtes efter en stigning i den samlede beskftigelse pa 50.000 perso-
ner frem til 2005, som kan tilskrives stigende erhvervsfrekvenser og der-
med sterre arbejdsstyrke. Den demografiske udvikling traekker imidlertid
isoleret set i retning af faldende arbejdsstyrke. Desuden kan der ikke for-
ventes stgrre bidrag fra en yderligere reduktion i ledigheden, som i gje-
blikket er den laveste i 25 &r’.

En vasentlig del af bidraget til gget erhvervsdeltagelse vil komme fra den
fremadrettede virkning af reformerne af blandt andet overgangsydelse,

2 Sammenlignet med 1960'erne og begyndelsen af 1970'erne pavirkes den registrerede
ledighed blandt andet af indfarelse af dagpengeret for selvsteendige og dimittender samt
mulighed for supplerende dagpenge og feriedagpenge. Selv med samme arbejdsmarkeds-
situation vil ledighedstallene af den grund vare vasentligt hgjere i dag.
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efterlan og fartidspension. Men der ma ogsa forudsattes yderligere struk-
turforbedringer pa arbejdsmarkedet for at malet nas. 1 regeringsgrundlaget
er der blandt andet lagt op til en effektivisering af den aktive arbejdsmar-
kedspolitik med starre fokus pa direkte jobkvalificerende aktiveringstil-
bud og flere i privat jobtrening. Formidlingen af job vil ogsa blive effek-
tiviseret. Samtidig skal ungeindsatsen udvides til de 25-29-arige og inte-
grationen af indvandrere pa arbejdsmarkedet forbedres.

Inden for rammerne af skattestoppet og galdsnedbringelse sikrer stignin-
gen i beskaftigelsen et yderligere finanspolitisk raderum, som i fremskriv-
ningen disponeres til lavere skat pa arbejdsindkomst fra 2004 og en be-
grenset arlig real vakst i det offentlige forbrug.

Forudsat at det forngdne raderum er tilvejebragt, vil regeringen reducere
skatten pa arbejdsindkomst fra 2004. | fremskrivningen er der som en
forelgbig beregningsteknisk forudsatning indregnet et belgb til lavere skat
pa arbejdsindkomst pa netto ca. ¥ pct. af BNP fra 2004 og frem. Den
mulige starrelsesorden og sammensatningen af en sddan senkning af per-
sonskatterne vil blive undersggt nermere.

Herudover anvendes raderummet pa offentlig service, is@r sundhed og
pleje, hvorved udgifterne kan falge med befolkningsgrundlaget og desu-
den rumme en vis vakst i standarder og dekningsgrader. Der forudsettes
en gennemsnitlig arlig realveekst pa ca. 1 pct. i det offentlige forbrug frem
til 2005°. Det er i historisk sammenhang forholdsvis lavt og fordrer stram
udgiftsstyring og klare prioriteringer inden for de gkonomiske rammer.
En offentlig real forbrugsveekst pa 1 pct. frem til 2005 er uzndret i for-
hold til den tidligere regerings malsetninger.

Skattestoppet spiller en central rolle i forhold til at realisere malsetningen,
fordi det lzegger op til en skarpere prioritering af udgifterne, som medvir-
ker til at bryde tendensen til opdrift i de faktiske udgifter i forhold til

° Nationalregnskabets efterfalgende opgarelse over fordelingen af vaeksten i det offentlige
forbrug pé vaekst i henholdsvis pris og mangde kan rent teknisk vise sig at vaere anderle-
des end forudsat, hvilket imidlertid er uden betydning for de offentlige finanser og for-
lgbet i gvrigt. Fremskrivningen indebarer, at det offentlige forbrug i lgbende priser
vokser i omtrent samme takt som BNP. Overholdelse heraf er p& dette omrade den
afgarende forudsztning. Desuden var det lavere registrerede ledighedsniveau i slutningen
af 1960’erne formentlig en del lavere end det (holdbare) niveau, der er foreneligt med
stabil inflation.
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budgetterne. Med malsetningen om fortsat geldsnedbringelse betyder
skattestoppet endvidere, at usikkerheden ved eventuelle negative afvigelser
i de samfundsgkonomiske forudsatninger overferes til prioriteringen af
de offentlige udgifter frem for beskatningen.

Der er som navnt lagt op til en stram prioritering inden for den offentlige
sektor. Finanslovsforslaget indeholder saledes en styrket indsats pa
(amts)kommunale omrader som sundhed og ldrepleje, herunder stgrre
muligheder for frit valg, mens der pa det statslige omrade sker en redukti-
on af puljer, subsidier og forskellige administrative funktioner i relation til
blandt andet rad og nzvn.

Det er derudover regeringens intention at malrette og effektivisere den
offentlige sektor. Det skal blandt andet ske ved gget digitalisering, starre
offentlig-privat samspil og flere muligheder for frit valg for brugerne pa
en rekke offentlige servicecomrader. Samtidig forsterkes processen om-
kring privatisering af offentlige eller halvoffentlige selskaber, liberaliserin-
gen af forsyningsindustrien fortsettes, mens beskatnings- og subsidie-
ringspolitikken i forhold til erhvervslivet gennemgas med henblik pa at
sikre en mere effektiv struktur.

3. Udsigter for den skonomiske udvikling til 2005

Danmark opfyldte i 2000 alle fire konvergenskriterier. For tre af kriteri-
erne — renteniveau, offentlig saldo og offentlig gald — var marginen for-
holdsvis bred, mens stigningen i de danske forbrugerpriser pa 2,7 pct. var
teet pa konvergenskriteriet, der er opgjort til 2,8 pct., jf. tabel 3.1.

Tabel 3.1. Konvergenssituation i 2000.

Forbrugerpri-  Kapitalmar- Offentlige ~ Offentlig geld

sert kedsrente® saldo (ult)

Stigning, pct. Pct.pa. = - Pct. af BNP ---------
Danmark.................. 2,7 5,6 25 46,8
EU oo 2,1 54 1,1 64,4
Eurolande................. 2,4 5,5 0,3 70,2
Konvergenskriteriet... 2,8 7,4 -3,0 60,0

1) Det EU-harmoniserede forbrugerprisindeks (HICP).
2) 10-arige statsobligationer.
Kilde: Kommissionens efterdrsprognose 2001 og Danmarks Statistik.
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I 2001 er inflationen i Danmark faldet mere end i eurolandene. Det skyl-
des iser, at energi- og fadevareprisstigningerne ikke har varet sa kraftige
som i euroomradet’. | det seneste halve ar har Danmark derfor klart op-
fyldt konvergenskriteriet for inflation. | den seneste 3-maneders periode
(okt.-dec.), som er dakket af statistikkerne for bade EU og Danmark, var
inflationen pa 2,3° pct. i Danmark, mens konvergenskriteriet var pa 3,3
pct.

Dansk gkonomi ventes ogsa i de kommende ar at opfylde konvergenskri-
terierne med en bred margin.

3.1. Forudsatninger om udviklingen i udlandet

Efter en kraftig fremgang is&r i 2000 ske@nnes svagere vakst i udlandet for
2001 og 2002. Afmatningen var tydelig allerede far terrorangrebet 11.
september 2001.

Veaksten i udlandet ventes pa den baggrund at falde fra godt 3% pct. i
2000 til knap 1% pct. i bade 2001 og 2002, jf. tabel 3.2. Det dakker
over forventninger om forholdsvist darlige nggletal i farste halvdel af
2002, hvor virkningerne af gget usikkerhed kan tenkes at forstaerke de
negative effekter pa efterspargslen, blandt andet i form af udskydelse af
forbrug og investeringer. Omvendt ma de meget kraftige lempelser af den
gkonomiske politik i de seneste kvartaler forventes at give betydelige
veekstbhidrag pa mere end et halvt ars sigt, blandt andet understgttet af
lave oliepriser. Is@r i USA er der fgrt en meget ekspansiv politik, som kan
sla tidligere og sterkere igennem end lagt til grund i konjunkturvurderin-
gen.

I 2003 ventes en ganske pan vakst i USA og EU, og en samlet vakst i
udlandet pa godt 2% pct. Herefter forudsattes aftagende vakst frem til
2005.

* Gennemslaget af stigende oliepriser m.v. viste sig hurtigere i de danske forbrugerpris-
stigninger, end det var tilfldet for andre lande. Det er en hovedforklaring pa den rela-
tivt hgje inflation i 2000 og det efterfalgende relative fald sammenlignet med EU som
helhed.

® Som opgjort i overensstemmelse med opgarelsen af konvergenskriteriet.
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Tabel 3.2. Udlandsforudsatninger.

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Pct.
Realt BNIP i udlandet (eksportvejet)..... 3,5 1,4 1,3 2,8 2,3 2,1
Real markedsvakst, industrivarer ......... 11,9 1,0 2,0 7,7 4,6 4,2
Timelgn i udlandet (eksportvejet)........ 3,3 3,5 3,2 3,2 3,8 3,8

Tyskland, 10-drig eurorente (pct. p.a.). 5:3 4,8 4,8 5,2 54 5,5

Kilde: Kommissionens efterdrsprognose 2001, OECD og egne beregninger.

Verdenshandlen vokser erfaringsmassigt kraftigere end de enkelte landes
produktion, hvilket afspejler virkningerne af gget international arbejdsde-
ling. Det er derfor forudsat, at eksportmarkedsveaksten ligger hgjere end
veeksten i produktionen (BNP) i udlandet. Modstykket er, at importen
vokser hurtigere end dansk BNP.

Blandt andet i lyset af de seneste pengepolitiske lempelser ventes renten
pa den 10-arige statsobligation i Tyskland at blive 4%, pct. i 2002 som i
2001, mens der skannes en stigning til ca. 5% pct. i 2003 pa grund af den
ventede kraftigere vakst. Frem til 2005 er forudsat en yderligere stigning
til 5% pct.

Det dansk-tyske rentespand for 10-arige statsobligationer har siden efter-
aret 2000 i gennemsnit veeret ca. 0,30 pct.enhed. Det er ca. 0,15
pct.enhed mere end ventet ved deltagelse i eurosamarbejdet. Rentespan-
det forudsattes gget til ca. 0,60 pct.enhed frem mod 2005. Det svarer til
en mérrente pa omtrent % pct.enhed sammenlignet med skennet ved
deltagelse i eurosamarbejdet. Det mellemfristede rentespand er fastlagt ud
fra historiske sammenhange mellem rentespaend, inflationsforskelle og
andre forhold af betydning siden 1982, jf. Finansredegarelse 2000.

3.2. Forlgbet frem til 2005

BNP-vaeksten skgnnes for 2001 og 2002 at blive henholdsvis 1,1 og 1,4
pct., jf. tabel 3.3. Den moderate veekst skal blandt andet ses i sammen-
heng med det internationale konjunkturtilbageslag. Den svagere vakst
forventes at medfare en mindre stigning i ledigheden i 2002 fra det nuve-
rende meget lave niveau.
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Tabel 3.3. Nggletal i konvergensprogrammet.

ESA 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Pct.
BNP-vakst, realt...........c.cceeerennns Blg 30 11 14 24 19 19
BNP, Igbende priser (mia.kr.)....... Blg 1.296 1.348 1.391 1.450 1.507 1.567
BNP-deflator ...........cooccvvrieinnnnns 37 28 18 18 20 21
Arbejdsmarked Pct.
Beskaftigelsesvakst..........coevrvenenn 08 05 02 06 02 04
Arbejdslgshed (pct. af arb.styrken.) 53 50 52 50 52 52
Do., EU-definition ...........c.cc.o..... 47 45 46 45 46 46
Timeproduktivitet i byerhverv ...... 40 11 17 23 20 20
Produktivitet (BNP pr. besk.)....... 22 06 12 18 16 15
Vekstkomponenter s Realvakst, pct. ----------------
Privat forbrug ........cccocvvevviveierienn, P3 -0,3 1,1 1,5 2,3 25 2,5
Offentligt forbrug.........cccceeverenen. P3 06 17 13 07 10 10
Faste bruttoinvesteringer............... P51 10,7 -39 16 45 22 24
Lagerandringerl .............c..coee...... P52/3 02 03 01 00 00 00
EKSPOrt....ccvcveeeeer e, P6 11,5 3,0 2,4 53 34 31
IMPOTt.....coooiiiiiiiiicas pP7 112 14 23 56 40 37
Vekstbidag e Realvaekst, pct. ----------------
Indenlandske efterspargsel ............ 23 00 14 23 19 20
Lagerendringer........cccoeeeveveneenne. p52/3 02 03 -01 00 00 0,0
Nettoeksport .........ccoevveveeererinnn. B11 0,6 0,8 0,2 01 -01 -01
Balanceroggald e Pct. af BNP -------mmemmemmeeen
Offentlig sektors saldo=................. 25 19 19 21 21 21
Do., strukturel? ..........ccocvveenn. 22 18 19 19 20 21
Offentlig @MU-gald (ultimo)...... 46,8 435 429 401 37,6 351
Betalingsbalancesaldo.................... 16 29 29 32 34 35
Udlandsgeld (ultimo, netto)......... 13,7 141 107 71 35 -01
Priser, lgn og rente Pct.
Forbrugerprisindeks (HICP)......... 27 23 16 19 16 16
Lenudvikling, privat sektor ........... 36 43 38 39 38 38
Rente, p.a. (10-arig statsobl.) ........ 56 51 52 56 59 6,1
1) Bidrag til BNP-veekst.
2) 1 2001 og frem saenkes den offentlige sektors saldo (faktisk og strukturel) med Y2

pct. af BNP som fglge af omlaegningen af den s&rlige pensionsopsparing.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

| forhold til Oktoberredegarelsen® er veaksten i dansk gkonomi i 2002
nedjusteret en anelse — og noget mindre end for udlandet. Det skal blandt
andet ses i lyset af den hgje indenlandske kapacitetsudnyttelse med bety-
deligt pres pa arbejdsmarkedet, og en gunstig eksportsammensatning som
skennes forholdsvis robust over for den internationale afmatning. Desu-

® @konomiministeriet, Redegarelse om den gkonomiske situation, oktober 2001.
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den har muligheden for at finansiere boligkeb med korte, variabelt for-
rentede lan (fleks-lan) medfert, at privatforbrug og boligmarkedet ma
paregnes at reagere kraftigere pa pengepolitiske lempelser end tidligere.
Endelig har privatforbruget i Danmark allerede i de foregaende ar foreta-
get den nedadgaende tilpasning, som udestar andre steder.

De kraftige rentenedsettelser og det ventede internationale opsving for-
ventes at bidrage til, at den danske BNP-vakst i 2003 stiger til 2,4 pct.
Det er lavere end skennet for BNP-veeksten i EU som helhed, hvilket skal
ses pa baggrund af, at veekstmulighederne i Danmark fremover er begran-
set af den nuvearende lave ledighed, aftalte nedsattelser af arbejdstiden og
udsigterne til en moderat vakst i arbejdsstyrken. Vekstskgnnet for 2003
vurderes saledes at ligge lidt over de mellemfristede muligheder, jf. boks
3.1.

Den hgje vakst i 2003 indebarer en udvidelse af det skennede sakaldte
outputgab. Frem mod 2005 forudsattes outputgabet at blive lukket, sale-
des at BNP og ledighed svarer til det anslaede potentiale.

Betragtes perioden fra 2001 til 2005 under ét, svarer veeksten i BNP stort
set til vaeksten i produktionspotentialet, dvs. den underliggende produkti-
vitetsudvikling, veeksten i den effektive arbejdsstyrke samt vaksten i den
strukturelle ledighed. Bade den strukturelle og faktiske ledighed forudszt-
tes saledes at svare til godt 4% pct. af arbejdsstyrken i 2005 (EU-
definition).

| forhold til Oktoberredegarelsen er den offentlige sektors saldo nedjuste-
ret med 0,1 pct.enhed i 2001. Det afspejler primart den tekniske virk-
ning af den foresldaede omlegning af den serlige pensionsordning, jf. af-
snit 4, som delvist opvejes af en markant opjustering af provenuet fra
selskabsskatter.

| 2002 skennes overskuddet pa de offentlige finanser uendret 1,9 pct. af
BNP. Hgjere udgifter som fglge af stigningen i ledigheden, lavere prove-
nu fra selskabsskat og virkningen af den afsluttende indfasning af Pinse-
pakken modsvares blandt andet af en stigning i provenuet fra pensionsaf-
kastskatten.
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Boks 3.1. Vakst i BNP og produktionspotentialet.

Vaksten i BNP ma forventes at udvikle sig svagere frem mod 2005 end i de sidste 8 ar.
Det skyldes isar, at der ikke l&ngere kan forventes samme kraftige fald i den strukturelle
ledighed, og at timeproduktiviteten i perioden 1993-2000 har ligget noget over det
historiske gennemsnit som fglge af unormalt kraftig produktivitetsvakst i 1994, jf. tabel
a.

For perioden 2001-2005 er vaksten i BNP en anelse svagere end den forudsatte frem-
gang i produktionspotentialet. Det afspejler, at niveauet for den faktiske ledighed i 2001
skannes at vare lidt lavere end niveauet for den strukturelle ledighed. Forholdene pé
arbejdsmarkedet styrker vekstpotentialet gennem en hgjere erhvervsdeltagelse og et
fortsat fald i den strukturelle ledighed. | modsat retning trekker et fald i den gennem-
snitlige arbejdstid. Faldet i arbejdstiden skyldes aftalerne om flere feriefridage samt en
@ndret aldersmassig sammensztning af arbejdsstyrken.

Tabel a. Bidrag til gennemsnitlig vaekst i produktionspotentiale og BNP.
1993-2000 2001-2005 2004-2005
------------- Arlig realvakst, pct. ------------

Vakst i produktionspotentiale.............c..c...... 2,6 1,9 2,0
Heraf bidrag fra

- timeproduktivitet...........cccooevinininiinine 2,4 1,7 1,7
- strukturel ledighed ..........ccccooovniiininnne 0,6 0,1 0,2
- arbejdsstyrke .....ccvvveverereie s -0,1 0,4 0,4
- arbejdstid .........oocevviiii -0,3 -0,3 -0,3
Vakst 1 BNP.......oooiieieiiiccccesces 2,7 1,7 1,9
Heraf bidrag fra

- indenlandsk efterspargsel...........ccccoenee. 2,9 1,5 2,0
- lagerendringer ......ccoovvevievvsveineeie s 0,0 0,0 0,0
- NEttoekspPort.......ccooceovviiiiiiiiiie -0,2 0,2 -0,1

Den gennemsnitlige produktivitetsvakst i hele gkonomien udger i forlgbet 1,7 pct. om
aret. Produktivitetsveeksten under ét er lavere end i den private sektor, fordi der — rent
statistisk — ikke registreres produktivitetsfremgang i den offentlige sektor. Den forudsatte
produktivitetsvaekst i private byerhverv pé ca. 2 pct. arligt svarer til den historiske udvik-
ling siden 1980.

Produktivitetsvaekst i den private sektor kan ikke i sig selv forventes at styrke de offentli-
ge finanser pa sigt, selv om produktivitetsvaeksten medfarer starre indkomster og dermed
starre offentlige indtaegter i form af skatter og afgifter. Det skyldes, at nasten alle offent-
lige udgifter reguleres med lgnudviklingen i den private sektor i kraft af satsreguleringen
og de offentlige overenskomster. Starre produktivitetsveekst i den private sektor kan
derfor ikke finansiere den langsigtede veekst i udgifterne til pensioner og @ldrepleje.

I 2003 ventes opsvinget at fare til en foregelse af overskuddet til 2,1 pct.
af BNP, og i de efterfglgende ar kan forventes overskud i samme starrel-
sesorden. Overskuddene pa de offentlige finanser indeberer, at den sam-
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lede offentlige bruttogald kan ventes reduceret til godt 35 pct. af BNP i
2005 mod knap 47 pct. af BNP i 2001.

Overskuddet pa betalingsbalancens lgbende poster skannes at blive knap
3 pct. af BNP i 2002, hvilket er det samme som i 2001. | de efterfalgende
ar forudseettes overskuddet pa betalingsbalancen at udggre godt 3 pct. af
BNP. De betydelige betalingsbalanceoverskud vil — med forbehold for
kursreguleringer ud over den skennede opregulering pa 50 mia.kr. i 2001
— betyde at udlandsgalden kan veere afviklet i 2005.

Der forudszttes som nazvnt kun mindre &ndringer i ledighedsniveauet,
og arbejdsmarkedet vil derfor fortsat veere praeget af et vist pres i konjunk-
turarene. 1 2003 skennes ledigheden saledes ca. 0,4 pct.enhed under det
beregnede niveau for den strukturelle ledighed.

De danske timelgnninger ventes pa den baggrund at vokse lidt hurtigere
end i udlandet i perioden 2001-2003. Det er en fortsettelse af udviklin-
gen gennem de senere ar, hvor valutakurskorrektioner — blandt andet som
folge af beveegelser i euro-dollar forholdet — har neutraliseret virkningerne
pa lenkonkurrenceevnen. Det forventes ikke at ske i konjunkturarene,
hvor euroen forudsettes svagt styrket i forhold til dollar.

Niveauet for den danske konkurrenceevne vurderes som holdbart set i
lyset af kombinationen af hgj beskeftigelse, lav ledighed og betydelige
overskud pa betalingshalancen. En mindre arrekke med lgnstigninger i
overkanten af udlandets har derfor varet handterbart, da det afgerende
har veeret at forebygge en opgang i inflationen og dermed risikoen for en
lgn-pris spiral.

Lenstigningerne i Danmark har ligget hgjt omkring 4,3 pct. i 2001. Frem
mod 2005 ventes mere afdeempede lgnstigninger, blandt andet som falge
af aftagende inflation. Lenstigningerne forudsattes at svare til 3% pct. i
2004 og 2005. Det svarer til forudsetningerne for udlandet, og er afstemt
med en gradvis lukning af outputgabet.

Stigningen i forbrugerpriserne (HICP) skennes at falde til 1,6 pct. i 2002

efter en stigning pa 2,3 pct. i 2001 og 2,7 pct. i 2000. Faldet i inflationen
i 2002 kan iser tilskrives negative inflationsbidrag fra energi og fedevarer.
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Desuden bidrager skattestoppet til at dempe inflationen, i forhold til et
forlab med uaendrede reale afgifter.

I 2003 ventes stigningen i forbrugerpriserne at blive 1,9 pct., idet det
negative inflationsbidrag fra energi bortfalder, herunder antages priserne
pa olie og andre internationale ravarer m.v. at stige i 2003 som falge af
det internationale opsving. Beregningsteknisk antages omtrent uendrede
ravarepriser i 2004 og 2005. Afgiftsstoppet bidrager til at trekke forbru-
gerprisstigningerne ned pa 1,6 pct., mens nettopriserne vokser med 1,9
pct., jf. tabel 3.4.

Tabel 3.4. Deflatorer og prisindeks.

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Pct.
BNP-deflator.......cccoovvvvivieiiiiiirieene, 3,7 2,8 1,8 1,8 2,0 2,1
Privatforbrugsdeflator ............c.cccocoe.... 3,0 2,7 1,7 2,0 1,5 1,6
Forbrugerprisindeks............cccovevverunne. 3,0 2,4 1,6 1,9 1,6 1,6
Do., EU-harmoniseret (HICP) ........... 2,7 2,3 1,6 1,9 1,6 1,6
Nettoprisindeks ...........ccoevvvverererenne. 3,2 2,4 1,6 2,1 1,9 1,9
Eurolandene (HICP) ..........cccvevveneen. 2,4 2,6 1,8 1,8 - -

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

4. Finanspolitikkens aktivitetsvirkninger og de offentlige
finanser

4.1. Finanspolitikkens aktivitetsvirkninger

Det nye forslag til finanslov skennes at indebare en farstears vaksteffekt
pa ca. 0,2 pct. af BNP (finanseffekt). Finanspolitikken giver dermed et
begraenset positivt vekstbidrag i 2002, som skal ses i sammenhang med
forsinkede afdempende effekter fra blandt andet Pinsepakkens tiltag i
forhold til at styrke incitamentet til opsparing. Dermed er den gkonomi-
ske politik under ét stort set aktivitetsneutral i 2002, jf. tabel 4.1. For
finanspolitikken i 2003 og fremover er beregningsteknisk forudsat en
omtrent neutral finanseffekt.

Finanspolitikken vurderes dermed at vare velafpasset, trods nedjusterede
veekstudsigter for 2002. Det skal ses i lyset af, at kapacitetssituationen
som navnt fortsat er presset, og at de danske lgnstigninger forventes at
ligge noget over udlandets i konjunkturarene. Desuden ville eventuelle
finanspolitiske lempelser virke med stigende kraft i lgbet af 2002 og i
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2003, hvor virkningen i givet fald ville falde sammen med gennemslaget
af den kraftige lempelse af pengepolitikken og et mere usikkert positivt
bidrag som fglge af udskydelser af forbrug og investeringer i anden halv-
del af 2001.

Tabel 4.1. Dekomponering af bidrag til BNP-vakst.

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Pct.
BNP-V@KSt ... 25 30 25 23 30 11 14 24
Etdrig finanseffekt.................. 07 05 01 03 -01 0,2 0.2 -
Flerarige virkninger, heraf: Pct. enhed
@konomisk politik ................ 04 -07 -13 -13 -11 -05 -0.2 -
- Flerdrig finanseffekt............ 04 -07 -07 -04 -05 -0,2 -02 -

- Opsparingsvirkningermv.. 00 00 -04 -06 -05 -04 -01 -
Stedfundne rentezendringer.. 0,1 05 07 08 02 -04 01 04
Andre forhold........................ 20 32 31 28 39 20 15 202

1) Den beregnede effekt af stedfundne renteendringer er opgjort som de isolerede
virkninger pa vaksten af renteudviklingen siden 1993 og frem til udgangen af
2001. Der er i beregningen ikke indregnet effekten af, at en stigende del af nye
husldn optages som flekslan. Indregningen af en sadan effekt vil gge de positive
bidrag i 2002 og 2003.

2) Inkl. gkonomisk politik.

Anm.: Den flerérige finanseffekt er virkningen af vaksten fra finanspolitiske &ndringer i
béade det pagldende og de forudgéende ar. De flerdrige finanseffekter er i rene
1997-2002 starre og mere vaekstdempende end de ét-arige effekter. Det skyldes,
at de stedfundne skattestigninger virker med forsinkelse.

Kilde: Egne beregninger.

I 2003 vurderes de stedfundne rentefald i sig selv at give et pant vekstbi-
drag, som ikke modgas af aktivitetsbidrag fra tidligere ars finanspolitik
eller af de anslaede opsparingsfremmende virkninger fra reduktionen af
rentefradraget i forbindelse med Pinsepakken fra 1998. Hvis det interna-
tionale tilbageslag far lengere varighed end ventet, forventes renterne
fortsat at ligge lavt i 2003, mens eksporten stiger mindre end forudsat.
Det vil farst og fremmest ses pa betalingsbalancen og vakstens sammen-
setning, mens forventningen om en vakstfremgang fra 2002 til 2003
skennes forholdsvis robust.

Siden 1997 har den gkonomiske politik under ét virket dempende pa
aktiviteten og dermed modgaet de relativt kraftige vaekstbidrag fra rente-
udviklingen og andre forhold, herunder olieprisudviklingen, udlands-
veekst og eftervirkningerne af orkanen i Danmark i december 1999. Is&r i
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arene 1998 og 2000 ville vaeksten i efterspgrgslen — og det afledte pres pa
len- og prisstigninger — have veret vaesentligt starre i fraveer af de aktivi-
tetsdempende bidrag fra den samlede gkonomiske politik.

Dansk gkonomi er grundlaeggende sund og robust og dermed forholdsvist
godt rustet i forhold til det konjunkturbillede, som tegner sig. Der er pa-
ne overskud pa betalingsbalancen, som giver plads til tilpasning. Desuden
er der paene overskud pa de offentlige finanser med mulighed for at lade
de automatiske stabilisatorer — dvs. lavere skatteindtegter og sterre udgif-
ter til dagpenge m.v. som falge af eventuelt lavere vaekst — virke.

Overskuddet er dog ikke sterre end det, der i gennemsnit over konjunk-
turbeveegelserne er ngdvendigt for at sikre finanspolitikkens langsigtede
holdbarhed, jf. afsnit 6. Finanspolitiske tiltag, som alene har til formal at
styrke aktiviteten, bgr derfor forbeholdes situationer med en oplagt lav-
konjunktur, hvor der er hgjere og Klart stigende ledighed og samtidigt lav
inflation. Endvidere skal der tages hgjde for, om Danmark er i fase med
udlandet, dvs. om en svag konjunktur imgdegas med pengepolitiske lem-
pelser og rentefald, som det er tilfeeldet i gjeblikket.

4.2. Offentlige finanser

Der forventes i gennemsnit offentlige overskud i starrelsesorden 2 pct. af
BNP i hele perioden 2001-2005, jf. tabel 4.2. Det ligger inden for det
interval pa 1% til 2% pct. af BNP, som sk@nnes at vare foreneligt med en
holdbar udvikling i geelden.

Kommunerne er forpligtet til at have omtrentlig ligevaegt mellem indtaeg-
ter og udgifter, mens staten og de offentlige fonde ventes at have overskud
i hele perioden.

Det varige fald i fondenes overskud pa ca. ¥z pct. af BNP fra 2001 kan
henfares til den foreslaede omlaegning af Serlig Pensionsordning fra en
kollektiv til en obligatorisk, individuel opsparingsordning. Omlagningen
vil reducere overskuddet pé de offentlige finanser med Y% pct. af BNP fra
2001 og frem, fordi belgbet efter omlaegningen vil blive betragtet som
privat i stedet for offentlig opsparing i nationalregnskabet. Det beregnede
skattetryk reduceres ogsdé med ¥ pct. af BNP, fordi indbetalingerne til
ordningen ikke lengere vil blive opfattet som en skat. Tilsvarende opfat-
tes de senere udbetalinger fra ordningen heller ikke som en offentlig ud-
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gift. Faldet i skattetrykket er reelt, mens virkningen pa de offentlige finan-
ser er rent teknisk i kraft af, at udbetalingerne pa sigt ikke lengere er of-
fentlige.

Tabel 4.2. Offentlige finanser.

ESA 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Nettofordringserhvervelse e Pct. af BNP ----------m--o---
Offentlig sektorl...........cccoevrvee. S13 25 19 19 21 21 21
Heraf:

SStAteN . S1311 11 0,9 1,0 1,4 1,3 1,4
- Kommunerne........cooeeeeeveeeeneee, S1313 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
FONde...coiiiiiece 51314 14 10 09 07 07 07
Offentlige indtegter? ................. ESA 557 549 545 540 53,7 533
- heraf skatter..........cooevvvieenecnnnnne 48,8 48,0 47,9 476 474 471
Offentlige udgifter.........cc.ccoevenenne. ESA 53,2 529 526 519 516 512
Offentlig saldo? ...............ccccevneen. B9 25 19 19 21 21 21
Nettorentebetalinger.................... -18 -14 -13 -12 -11 -10
Primare saldo.........ccccoveevvvririnn, 43 33 32 33 32 31

1) Fra og med 2001 sznkes starrelserne med % pct. af BNP som falge af omlagnin-
gen af den s&rlige pensionsopsparing.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Omlagningen har ingen betydning for udviklingen i statsgalden eller for
de langsigtede krav til finanspolitikken. Udviklingen i @MU-gelden pa-
virkes derimod lidt, men kun fordi de offentlige fondes beholdning af
statsobligationer indgar i @MU-galdshegrebet, jf. boks 4.1.

Kortsigtede bevegelser i aktiekurserne har meget begraensede virkninger
pa privatforbruget i Danmark, fordi en stor del af den danske aktieformue
ejes af pensionskasser. Derimod er de offentlige finanser sterkt fglsomme
overfor @ndringer i aktiekurserne. Det skal ses i lyset af, at skatten pa
pensionskassernes aktieafkast blev sat op fra 5 til 15 pct. i 2000, mens
skatten pa — det langt mere stabile — obligationsafkast omvendt blev sat
ned fra 25 pct. til 15 pct.

De kraftige aktiekursfald siden 2000 har derfor medfaert en svaekkelse af
de offentlige finanser pa skensmassigt knap 11 og 6% mia.kr. i 2001 og
2002. Det er i vurderingen forudsat, at der er tale om et niveauskift i ak-
tiekurserne, og at de vil fglge en mere normal bane i resten af fremskriv-
ningsperioden. Aktiekursfaldet medfgrer dermed isoleret set et niveau-lgft
i den offentlige geld i forhold til en situation med "normale” aktiekurs-
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stigninger’, som modsvarer en fast arlig mindreindtagt pa i sterrelsesor-
den 0,1 til 0,2 pct. af BNP.

Boks 4.1. Effekter af omleegningen af pensionsopsparingen.

En omlagning af den sarlige pensionsopsparing fra en kollektiv ordning med et betyde-
ligt omfordelende element til en obligatorisk, individuel ordning baseret pa aktuarmaes-
sige principper skennes kun at have helt marginale samfundsgkonomiske virkninger pa
opsparing og forbrug. Virkningerne af omlaegningen er sasmmenfattet i tabel a.

Tabel a. Isolerede konsekvenser af den foreslaede omleegning af Seerlig Pensionsopspa-
ring.

2000 2003 2005
-------------- Pct. af BNP -----------------

SKAttetryK .....covviicieiincieeeeee 0,0 -0,5 -0,5
Offentlige finanser .........cccoovvvveicnnnn 0,0 -0,5 -0,5
Statens finanser........ccoeevvveeecnenenn, 0,0 0,0 0,0
Primer offentlig saldo ekskl. fonde........ 0,0 0,0 0,0
Offentlig bruttogeld (GMU)................ 0,0 0,3 0,4
Statsg@ld......cocoviiiii 0,0 0,0 0,0
Finanspolitisk holdbarhed..................... 0,0 0,0 0,0

Anm.: Forudsat at omlegningen ingen nettoeffekt har pd den private opsparing og
dermed forbruget.

Som nzvnt reduceres den offentlige saldo med Y2 pct. af BNP, hvilket modsvares af
tilsvarende hgjere privat opsparing. Skattetrykket falder tilsvarende, mens den primzre
offentlige saldo eksklusiv fonde og dermed statsgaelden er upavirket.

Ogsa de langsigtede krav til finanspolitikken vil vere uendrede. Det skyldes, at senere
udbetalinger fra ordningen heller ikke medregnes som offentlige udgifter (men er for-
brug af privat opsparing).

Udviklingen i den offentlige geld (@MU-definition) pavirkes svagt af omlegningen,
fordi de offentlige fondes formue — og dermed deres beholdning af statsobligationer —
vokser langsommere (idet der er forudsat uendret portefaljesammensatning fremadret-
tet). Det skyldes, at fondenes beholdning af statsobligationer fradrages i opgarelsen af
den offentlige geeld. Det skal bemarkes, at den offentlige geald er et bruttobegreb, som
ikke har nogen entydig fortolkning i forhold til de langsigtede realgkonomiske krav til
finanspolitikken.

Pa baggrund af de historiske erfaringer kan det groft skennes, at provenu-
et fra beskatningen af pensionsafkast vil svinge med godt 1 pct. af BNP i
gennemsnit med de nye regler. Det afspejler, at afkastet fra obligationer er

"1 et gennemsnitligt normalforlgb forudsattes aktiekursstigninger pa 7 pct. om &ret.

18 Finansministeriet * Januar 2002




Konvergensprogram 2001

forholdsvist stabilt, mens &ndringer i aktiekurserne giver anledning til
store udsving i provenuet.

Til sammenligning har de arlige udsving pa de samlede offentlige finanser
varet 1% pct. af BNP i gennemsnit i de sidste 25 ar og under 1 pct. af
BNP siden 1990. Aktieafkastskatten kan dermed op til fordoble udsvin-
gene pa de offentlige finanser, og @ndringerne er meget vanskelige at for-
udse.

De store udsving fra ar til ar i provenuerne fra pensionsafkastbeskatnin-
gen pavirker ikke den langsigtede holdbarhed af de offentlige finanser og
bar ikke kompenseres via @ndringer i finanspolitikken, som i givet fald
ville blive meget ustabil. Udsvingene kan dog @ge vigtigheden af de gen-
nemsnitlige overskud pa de offentlige finanser, sa der ikke opstar spekula-
tion om finanspolitikkens holdbarhed som falge af tilfeeldige udsving.

De arlige udsving i provenuet fra forskellige typer af skatter, f.eks. pensi-
onsafkastbeskatningen, betyder ogsa, at det teknisk opgjorte skattetryk
(skatteindtagter i pct. af BNP) kan falde eller stige markbart i enkelte ar
pa trods af skattestoppet.

| efteraret 2001 blev de danske UMTS-licenser bortauktioneret med et
samlet provenu for staten pa ca. 3,8 mia.kr. Heraf forfalder 25 pct. til
betaling i 2001, mens resten betales i lige store rater over de naste 10 ar.
Statens DAU-saldo pavirkes tilsvarende. I Danmarks Statistik er det valgt
at indregne provenuet i nationalregnskabets opgerelse af de offentlige
finanser som en annuitetsydelse pa knap 253 mio.kr. om aret over de
naeste 20 ar’,

Overskuddet pa de offentlige finanser i forlgbet indeberer, at renteudgif-
terne falder som andel af BNP frem mod 2005. Nettorenteudgifterne vil
saledes reduceres med godt % pct. af BNP fra 1,8 pct. af BNP i 2000 til
1,0 pct. af BNP i 2005. De forudsatte overskud pa de offentlige finanser
indebarer desuden, at den offentlige geeld reduceres fra knap 47 pct. af
BNP i 2000 til godt 35 pct. af BNP i 2005, jf. tabel 4.3.

® Den valgte metode er ifglge Danmarks Statistik i overensstemmelse med SNA93. Me-
toden afviger fra Eurostats retningslinier.
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Tabel 4.3. Dekomponering af &ndringen i den offentlige geeld.

ESA 2000 2001 2002 2003 2004 2005

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

Offentlig g&ld........ccoveiiriiriee, 46,8 435 429 40,1 37,6 351

/Endring i offentlig g&eld ...................... -59 -33 -06 -28 -25 -25
Bidrag til #ndring i gzld

- Offentllg saldo L, -255 -119 -119 -211 -211 -211

- heraf primar saldo?® ..................... 43 -33 -32 -33 -32 -31

- heraf nettorenteudgifter ................ D41 18 14 13 12 11 10

- Fondenes saldo..........couveeveeiveeinennns 14 10 09 0,7 0,7 07

- £ndr. i fonde/DSP andel af statsobl. . -07 -04 02 -01 -01 -01

- Finansielle poster m.v.2 .................... -08 -01 15 05 05 05

- Vaksthidrag ......cooeveeeveniiiiiic Blg -34 -18 -14 -17 -15 -15

1) Fra og med 2001 s&nkes tallene med % pct. af BNP som fglge af omlaegningen af
den szrlige pensionsopsparing.

2) Denne post afspejler blandt andet indtegter fra salg af statslige aktiver (privatise-
ringer, nedbringelse af DSP’s formue m.v.), betalingsforskydninger pé skatteom-
rédet, emissionskurstab m.v.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Den offentlige saldo er relativt konjunkturfglsom. Det er vurderingen, at
en stigning i BNIP og beskeftigelsen pa 1 pct. over den trendmassige ud-
vikling — svarende til en udvidelse af outputgabet med 1 pct.enhed — vil
forbedre de offentlige finanser med ca. 0,8 pct. af BNP. For at korrigere
for denne konjunkturafh@ngighed kan den sakaldte strukturelle saldo
beregnes.

Den strukturelle budgetsaldo — der angiver et skan for de offentlige finan-
ser renset for konjunkturernes pavirkning og sarlige poster som f.eks.
aktiekursudsving — forventes teknisk set at falde med % pct. af BNP fra
2000 til 2001 pa grund af omlaegningen af den serlige pensionsopsparing.
Den offentlige saldo ventes i 2003 og 2004 at ligge lidt over den struktu-
relle saldo, mens den i 2005 forudsattes at vende tilbage til sit strukturelle
niveau, jf. tabel 4.4.
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2000 2001 2002 2003 2004 2005

—————————————————————— Pct. af BNP ----------------m---

BNP, realvaekst i pet. ......ccooovvvviieiennns 3,0 1,1 1,4 2,4 1,9 1,9
Offentlig sektors saldo® (1) .................. 25 19 19 21 21 21
Rentebetalinger.............cccccooceviiiicnns -18 -14 -13 -12 -11 -10
Potentiel BNP, realvaekst i pct.............. 3,2 1,2 1,7 2,0 15 1,6
Outputgab........ccevevveveriiiicieeee e, 0,8 0,6 0,3 0,7 0,3 0,0
Bidrag fra konjunktur (2)..........cccccee. 0,6 0,5 0,3 0,5 0,2 0,0
Bidrag fra serlige poster (3) .......ccoun.... -03 -04 -03 -03 -01 0,0
Strukturel saldo? (1)-(2)-(3)................. 2,2 18 1,9 19 2,0 2,1

1) Fra og med 2001 s&nkes tallene med % pct. af BNP som fglge af omlaegningen af

den sarlige pensionsopsparing.

Anm.: De szrlige poster omfatter primart nettorenteudgifternes afvigelse fra trend.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Skattetrykket ventes at falde med knap 1% pct.enhed fra 2000 til 2005,
jf. tabel 4.5. Heraf reducerer den foreslaede omlaegning af den sarlige
pensionsordning skattetrykket med %z pct.enhed.

Tabel 4.5. Sammensgtning af de offentlige finanser.

ESA 2000 2001 2002 2003 2004 2005

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

Offentlig sektors saldo?................. B9 25 19 19 21 21 21
Offentlige udgifter (udgiftstryk).... ESA 53,2 529 526 519 516 512
- Primere udgifter........c.coeeevens 49,0 491 491 486 485 482
- Offentligt forbrug................... P32 251 254 255 253 254 254

- Offentlige investeringer .......... P51 7 18 18 18 18 18

- Indkomstoverfarsler................ 171 170 169 16,7 16,6 16,3

- Renteudgifter .......cc.coceevvirinnne 42 38 35 33 32 30
Offentlige indtegterl................... ESA 557 549 545 540 537 533
- Skatter (skattetryk) ........ccocevenns 48,8 48,0 479 476 474 471
- Personskat og AM-bidrag ....... 263 26,2 26,0 26,0 258 257

- heraf ejendomsverdiskat....... o7 07 08 07 07 07

- Ejendomsskat ..........cccccevennee 10 11 11 11 11 11

- Pensionsafkastbeskatning........ o7 01 04 07 09 09

- Selskabsskatter...........coveeveeenne 2,4 3,2 29 2,6 2,4 2,3

- Obligatoriske bidrag............... 2,2 16 16 16 1,6 1,6

- AFQIftEr. e 16,1 158 157 156 156 155

- Renteindtegter.........cooevvrennnne D41 2,4 2,4 2,2 2,1 2,1 2,0
- @vrige indtegter .............c........ 45 45 44 43 43 43

1) Fra og med 2001 senkes tallene med Y% pct. af BNP som fglge af omlegningen af

den serlige pensionsopsparing.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Desuden vil de forudsatte skatteseenkninger i 2004 og 2005, som er ind-
lagt i personskatterne, bidrage til et fald i skattetrykket pa i starrelsesord-
nen 0,1-0,2 pct.enhed. Skattestoppets fastfrysning af ejendomsverdiskat,
veegtafgift og punktafgifter i faste kronebelgb vil isoleret set reducere skat-
tetrykket med knap 0,2 pct.enhed i 2005°. Derimod vil ophavelse af 24-
timers reglen og de heraf forudsatte afgiftsnedsettelser pa greensehandels-
falsomme varer ikke reducere skattetrykket, idet denne udefra kommende
nedvendige tilpasning forudsattes finansieret.

5. Risiko, felsomhed og @&ndringer i skan

Usikkerheden om den kommende tids gkonomiske udvikling knytter sig
iseer til de internationale forhold, som bade kan trekke op og ned i for-
hold til det centrale forlgb.

Det er ikke usandsynligt, at virkningen af de stimulerende gkonomisk-
politiske foranstaltninger i form af navnlig serien af rentenedsattelser og
de bebudede skattelettelser i USA bliver kraftigere end ventet, bade hvad
angar hastighed og styrke. Dermed kan de internationale konjunkturer
vende hurtigere end lagt til grund i vurderingen. Hertil kommer, at lager-
tilpasningerne ma vurderes at vere tilendebragt, ligesom den lavere olie-
pris vil stimulere efterspargslen i de fleste lande.

Derudover har mange gkonomier liggsom Danmark undergaet strukturel-
le forbedringer i de senere ar og befinder sig i en fundamentalt sund posi-
tion med hensyn til de offentlige finanser og betalingsbalancen og har lav
inflation.

Der er ogsa forhold, som kan treekke veksten ned. Usikkerheden omkring
det videre forlgh af terrorbek&mpelsen og eventuelle afledte virkninger pa
ravarepriser m.v. er mindre end den har veeret, men stadig betydelig. Sam-
tidig star en rekke lande i mellem- og lavindkomstgruppen over for fi-
nansieringsproblemer, hvortil kommer den akutte gkonomiske Kkrise i

® Virkningerne pé det opgjorte skattetryk — skattebetalinger i pct. af BNP — pavirkes af,
at mindrestigningerne i afgifterne ogsé demper vakstraten i BNP. Effekten péa det op-
gjorte skattetryk er derfor knap 0,2 pct., mens den resterende del af effekten pa de of-
fentlige finanser (pa 0,1 pct. af BNP) males som en stigning i udgifternes andel af BNP
(som falge af det teknisk set lavere BNP). Fraset det tekniske bidrag til BNP, som fglge
af at afgifterne ikke opreguleres med priserne, vil skattestoppets nominalprincip reducere
skattetrykket med omtrent 0,3 pct.enhed.
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Argentina. Desuden er Japans finansielle sektor plaget af strukturelle pro-
blemer.

Det ma imidlertid vurderes, at den danske gkonomi som falge af en sterk
udgangsposition og sammenstningen af eksporten umiddelbart star rela-
tivt godt rustet i forhold til yderligere svaekkelser af den internationale
konjunktur. En svagere udvikling i den internationale efterspargsel vil
dog uundgaeligt pavirke udsigterne for produktion og beskftigelse her-
hjemme nedad. I et sadant forlgb vil der imidlertid formentlig vere mod-
sat virkende krafter i form af lavere priser pa ravarer og olie og lavere ren-
te.

| forhold til sin dbenhed kan dansk gkonomi derfor viser sig forholdsvis
robust overfor en eventuel forlengelse af det internationale tilbageslag.
Baseret pa en skannet sammenhang mellem international vakst og rente
(Taylor regel) vil en vaekstnedgang pa 1 pct. i 2003 i forhold til det for-
ventede saledes kun sla igennem med 0,2 pct. pa den danske vakst, mens
de offentlige finanser og betalingsbalancen svakkes med henholdsvis 0,1
og 0,3 pct. af BNP. Effekterne pa veksten forsterkes i sagens natur, hvis
den starre internationale afmatning ledsages eller er forarsaget af ravare-
prisstigninger, som svaekker mulighederne for pengepolitiske tilpasninger,
Jf. boks 5.1.

Finansministeriet « Januar 2002 23



Konvergensprogram 2001

Boks 5.1. Fglsomhedsanalyse af en @ndring i udlandsveksten.

I Finansredegarelse 2000 blev der estimeret en reaktionsfunktion (en sakaldt Taylor
regel) for centralbankerne i USA og EU, som viser, at en udvidelse af outputgabet pa 1
pct.enhed typisk modsvares af en rentestigning pa ca. 0,3 pct.enhed i bade USA og EU.
I kraft af kronens faste kurs indeberer det et tilsvarende fald i de danske renter. Rente-
faldet betyder en stagrre fremgang i privatforbrug og investeringer, som delvist modvirker
virkningen pa eksporten af en svagere eksportmarkedsvakst, jf. tabel a.

Tabel a. £ndring i udlandsforudsatninger og danske nggletal.
2002 2003 2004 2005

Udlandsforudsatninger

Udlandets BNP-niveau...........c.ccooevnee. 0,0 -1,0 -0,5 0,0
RENTET ..o -0,15 -0,23 -0,08 -0,00
Danske Nggletal

BNP-NIVEAU ..o, 0,0 -0,2 -0,1 0,1
Betalingsbalance, pct. af BNP................ -0,1 -0,3 -0,2 0,0
Offentlige finanser, pct. af BNP ............ 0,0 -0,1 -0,1 0,0

Anm.: Det er antaget, at de lange renter &ndrer sig i samme takt som den korte rente.
Det er desuden forudsat, at centralbankerne hos de gvrige handelspartnere reagerer lige-
som FED og ECB. Der regnes med en elasticitet pa 2 til eksportmarkedsvaksten for
industrivarer, mens der for de gvrige eksportkomponenter regnes med en elasticitet pa 1.

| beregningen er det forudsat, at outputgabet i udlandet efterfalgende vender tilbage til
det tidligere niveau. Dermed vil der heller ikke vere tale om en permanent
rentenedsattelse.

Overordnet set har en konjunkturbetinget lavere BNP-vakst i udlandet — som ledsages
af lavere rente — saledes begraenset betydning for BNP-vaksten i Danmark. Sammensat-
ningen pa vaksten vil imidlertid @ndres i retning af et mindre bidrag fra nettoeksporten
0g et starre fra indenlandsk efterspgrgsel, hvorved betalingsbalancen sveekkes.

Hvis centralbankernes reaktion — og dermed rentenedsattelsen — blev udeladt i bereg-
ningen ville virkningen pd BNP vare omtrent dobbelt sd stor, mens effekten pa beta-
lingshalancen (i pct. af BNIP) ville omtrent halveres.

Huvis den aktuelle vaekstnedgang — f.eks. pa grund af foraget usikkerhed —
viser sig at vere lengerevarende, vil virkningen pa de offentlige finanser
m.v. selvsagt vaere starre. Bliver vaksten i savel Danmark som udlandet
eksempelvis ¥2 pct.enhed lavere i perioden 2002-2005 end ventet, samti-
dig med at renten forbliver uzndret, vil de offentlige finanser i 2005
svaekkes med omtrent 1% pct. af BNP, og galden vil vare knap 4% pct.
af BNIP stgrre end forventet. Idet den indenlandske efterspargsel i en sa-
dan situation vil vere vaesentligt afdempet, vil betalingsbalancen forbed-
res lidt pa trods af en lavere eksport, jf. tabel 5.1.
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Tabel 5.1. Virkning af %2 pct.enhed lavere vaekst i Danmark og udlan-
det.

2002 2003 2004 2005

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

Betalingsbalance ..........cccccooeveiennes 0,1 0,2 0,3 0,4
Offentlige finanser.........c.ccccvevvenee. -0,2 -0,6 -0,9 -1,2
Offentlig geeld.........ccooeeeviiiiiinnne. 0,5 1,4 2,7 4,4

Anm.: Reduktionen i BNP-vaksten i Danmark pa % pct.enhed er indlagt via eksogene
justeringer i privat forbrug og investeringer.
Kilde: Egne beregninger.

Et samlet sken for rentefglsomheden pa de offentlige finanser er vist i
tabel 5.2. Det fremgar, at en varig (udefrakommende) rentestigning i
Danmark og udlandet pa 1 pct. (for uzndret rentestruktur) vil svekke de
offentlige finanser med ca. 1 pct. af BNP pa 4-5 ars sigt. Den samlede
finanspolitiske holdbarhed pavirkes kun i begrenset omfang, blandt andet
fordi hgjere rente ogsa medfarer starre veerdi af de udskudte indkomst-
skattebetalinger, som er akkumuleret i pensionskasserne som fglge af, at
indkomstbeskatningen af disse farst sker pa udbetalingstidspunktet™.

Tabel 5.2. Virkning pa de offentlige finanser og offentlig geeld af et ren-
tefald pa 1 pct.enhed.

2002 2003 2004 2005

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

Offentlige finanser..........c.ccoceveeene. 0,1 0,5 0,9 1,1
Offentlig g&ld........cccooevvricnicnnnn -0,1 -1,0 -2,0 -3,2

Kilde: Egne beregninger.

Samlet ma det vurderes, at Danmark fortsat vil ligge indenfor konver-
genskriterierne, selv om vasentlige forudsetninger for prognosen a&ndres.

Zndringer i fremskrivningen

Afmatningen af den internationale gkonomi og de tragiske begivenheder
den 11. september har medfart en nedjustering af de gkonomiske udsigter
pa kort sigt i forhold til konvergensprogrammet fra december 2000.

" Det skal understreges, at virkningerne er beregnet under forudsatning af en parallel
stigning i den danske og udenlandske rente. Hvis kun den danske rente (rentespandet)
stiger, er virkningerne klart negative, idet den private sektor da samlet set far en vasent-
ligt forringet rentebalance, hvilket senker skatteindbetalingerne. | sa fald gges renten
nemlig kun pa Danmarks bruttopassiver og ikke pa aktiverne.
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Pa mellemlangt sigt er der derimod ikke de store &ndringer. Det skyldes
primert, at den internationale afmatning vurderes at blive forholdsvis
kort, og at dansk gkonomi i forvejen befinder sig tet pa produktionspo-
tentialet.

BNP voksede ifglge nationalregnskabets seneste opgerelse med 3,0 pct. i
2000. Det er godt ¥2 pct.enhed hgjere end skannet i det forrige konver-
gensprogram, jf. tabel 5.3. Det skyldes en vasentlig hgjere vakst i maskin-
investeringer og nettoeksport end ventet. Den hgjere veekst bidrager til
afvigelsen pa skennet for den offentlig g&ld i pct. af BNP, men den pri-
maere arsag til forskellen er starre skattemassige periodeforskydninger end
forudsat. Omvendt blev overskuddet pa den offentlige sektors saldo min-
dre end ventet. Det dakker over afvigelser pa bade indtzgts- og udgiftssi-
den, herunder sarligt lavere pensionsafkastskat end ventet.

Tabel 5.3. £ndringer i centrale skgn i forhold til forrige konvergens-
program.

2000 2001 2002 2003 2004 2005

Pct.

BNP-vaekst

- Konvergensprogram, dec. 2000 ...... 2,4 1,8 1,7 1,7 1,6 1,7
- Konvergensprogram, jan. 2002....... 3,0 1,1 14 2,4 1,9 19
- AENANING.cceceee e 0,6 -0,7 -0,3 0,6 0,3 0,1
Prisinflation (forbrugerprisindeks)

- Konvergensprogram, dec. 2000 ...... 2,9 2,5 1,8 2,0 2,0 2,0
- Konvergensprogram, jan. 2002....... 3,0 24 1,6 1,9 1,6 1,6
- AENANING.cccee e 0,1 -0,1 -0,2 -0,1 -0,4 -0,4
R R A — L ] S —
- Konvergensprogram, dec. 2000 ...... 2,7 2,8 2,6 2,6 2,7 2,9
- Konvergensprogram, jan. 2002....... 2,5 1,9 1,9 2,1 2,1 2,1
- AENANNG ..o -02 -09 -07 -05 -06 -07
Offentliggeld  mememeee Pct. af BNP ----------mmeeemmeae
- Konvergensprogram, dec. 2000 ...... 48,3 447 418 392 368 337
- Konvergensprogram, jan. 2002....... 46,8 435 429 401 376 351
- AENANNG ..o -15  -12 1,0 0,9 0,8 1,4

1) De offentlige finanser ligger lavere i den nye fremskrivning, idet @ndringerne
netto stort set kan henfares til den tekniske virkning af omlegningen af den ser-
lige pensionsopsparing.

I 2001 og 2002 er veeksten i BNP nedjusteret med henholdsvis 0,7 og 0,3
pct.enhed. Nedjusteringen i 2001 modsvares af lavere vaekst i den inden-
landske efterspargsel, primert i investeringerne. 1 2002 kan nedjusterin-
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gen henfares til et mindre veekstbidrag fra nettoeksporten og et starre
trek pa lagrene. Konvergensprogrammet fra december 2000 var fra og
med 2003 baseret pa et strukturelt balanceret vekstforlgb med arlige stig-
ninger i BNP pa knap 1%z pct. | det nye konvergensprogram skennes en
vaekst i BNP i 2003 pa 2,4 pct. blandt andet baseret pa en forventning
om forstaerkede internationale konjunkturer.

Skennet for udviklingen i forbrugerpriserne er ligeledes pavirket af af-
dempningen af den internationale vaekst. Hertil kommer, at skattestoppet
isoleret set indeberer lavere inflation, da afgifter i kronebelgb ikke lenge-
re pristalsreguleres.

Udover omlegningen af den serlige pensionsopsparing bidrager lavere
provenu fra pensionsafkastbeskatning i kelvandet pa faldet i aktiekurserne
til en lidt svagere udvikling pa de offentlige finanser i bade 2001 og 2002.
I modsat retning traekker et starre selskabsskatteprovenu end ventet.

6. Finanspolitisk holdbarhed

Et vaesentligt element i den langsigtede strategi er at fastholde et overskud
pa de offentlige finanser mellem 1% og 2% pct. af BNP i gennemsnit
frem til 2010. Den offentlige gald vil derved nedbringes og bidrage til at
sikre robustheden over for skiftet i befolkningens alderssammensetning i
Igbet af de naste 30-40 ar i retning af flere &ldre.

Det er farst fra omkring 2010, at antallet af &ldre begynder at stige kraf-
tigt. For at kunne imgdekomme det fremtidige udgiftspres til blandt an-
det folkepension, &ldrepleje m.v., er det derfor afgarende, at den offentli-
ge geeld nedbringes markant i de kommende 10 ar.

Starrelsen af de offentlige overskud nu skal saledes vurderes i lyset af den
offentlige sektors fremtidige forpligtelser.

Kravet til de offentlige finanser er genberegnet med udgangspunkt i den
seneste konjunkturvurdering og et nyt forlgb for befolkningen. Beregnin-
gen viser, at der samlet skal sigtes efter et overskud pa 1%-2% pct. af BNP
frem til 2010, nar der tages hensyn til omlaegningen af Serlig Pensionsop-
sparing, jf. tabel 6.1.
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Tabel 6.1. Langsigtede krav til de offentlige finanser, pct. af BNP.

Nyt grund-  Nytgrund- Gennemsnit
lag 2002 lag 2003  (2002-10)!

Stigning i fremtidige nettoforpligtelser ....... 1,7 1,6 1,4
Saldo i offentlige fonde ..........ccocoeirennne 0,9 0,7 0,8
Beregnet krav til offentlig saldo inkl. fonde ... 2,5 2,3 2,1
Malsetning for offentlig saldo.................... 1% - 2%,

Faktisk saldo.........cccoveieiiiiniie e 1,9 2,1 2,1
Strukturel saldo .......ooocvveeeiiiceeeiecee, 1,9 1,9 2,1
Korrigeret offentlig saldo? ...............c......... -0,7 -0,2 0,0
Konjunkturrenset korrigeret offentlig saldo -0,7 -0,4 0,0

Anm.: Stigningen i de fremtidige nettoforpligtelser beregnes som nutidsvardien, opgjort
som en annuitet, af fglgende forhold: 1) De rent befolkningsmassige konsekven-
ser for de fremtidige offentlige udgifter og indtegter inkl. voksende udgifter til
&ldre og demografisk betingede &ndringer i beskaftigelsen. 2) Konsekvenserne af
et skift i den private pensionssektor fra nettoindbetalinger til nettoudbetalinger.
3) Den aktuelle offentlige g&ld og 4) Aftagende indtaegter fra selskabsskat som
folge af et aktuelt hgjt niveau samt faldende produktion af olie og naturgas pa
lzngere sigt. Beregningen af det nye grundlag er bl.a. baseret pa narvarende kon-
junkturvurdering og den seneste befolkningsprognose fra Danmarks Statistik,
som isoleret set gger de fremtidige nettoforpligtelser med omkring 1 pct. af BNP
i forhold til tidligere opgerelser. I modsat retning treekker med omtrent samme
stgrrelse to tekniske forbedringer af beregningsmetoden, som bl.a. omfatter ind-
regning af forventet merprovenu fra indirekte skatter af stigende transfereringer
samt korrektion for, at den forventede stigning i levetiden skennes at reducere
det aldersspecifikke trek pa helbredsrelaterede offentlige serviceydelser som fx
plejehjem, hjemmehjalp og sundhedsvesenet. Udviklingen for den private pen-
sionssektor er genberegnet med udgangspunkt i en ny pensionsmodel.

1) Gennemsnitsheregningen er baseret pa et holdbart forlgb for de offentlige finan-
ser med udgangspunkt i 2002.

2) Den korrigerede offentlige saldo angiver det beregnede krav til tilpasningen af
finanspolitikken for at sikre en holdbar udvikling, hvis denne tilpasning foretages
umiddelbart, dvs. afstanden mellem den aktuelle offentlige saldo ekskl. over-
skuddet i de offentlige fonde og de beregnede fremtidige nettoforpligtelser. Hvis
den korrigerede offentlige saldo er precis nul, vil den offentlige sektors intertem-
porale budgetbetingelse vaere opfyldt, og den offentlige netto-geld i pct. af BNP
vil vaere stabil pa langt sigt, givet de forudsatte regler og praksis for udviklingen i
offentlige udgifter og indteegter. Finanspolitikken vil dermed vare holdbar.

Kilde: Egne beregninger.

Kravet til de offentlige finanser kan opdeles i to komponenter. Den ene er

veeksten i de fremtidige nettoforpligtelser i form af fremtidige merudgifter
til eldrepleje, folkepension m.v. og merprovenu vedrgrende beskatningen
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af stigende pensionsudbetalinger m.v. Veksten i de fremtidige nettofor-
pligtelser kan skansmassigt omregnes til en fast arlig udgift pa 1,7 pct. af
BNP i 2002". Desuden tager kravet hgjde for, at den del af det offentlige
overskud, som hidrarer fra de offentlige fonde (pa 0,9 pct. af BNP i
2002), er disponeret til hgjere pensionsudbetalinger fra disse fonde pa
lengere sigt.

Omlagningen af Sarlig Pensionsopsparing indebarer isoleret set en ned-
justering af overskuddet i de offentlige fonde og pa de offentlige finanser
af precis samme starrelse (2 pct. af BNP). | forhold til tidligere opgerel-
ser reduceres kravet til de offentlige finanser derfor med %z pct. af BNP.
Men da overskuddet pa de offentlige finanser reduceres tilsvarende vil
kravene til finanspolitikken samlet set vere uzndrede. Beregningsteknisk er
malsetningen for de offentlige finanser derfor &ndret til mellem 1% og
2V, pct. af BNP, mens det tidligere 1a pa 2-3 pct. af BNP.

Frem til 2010 kan det beregnede krav til den offentlige saldo i gennem-
snit opgeres til godt 2 pct. af BNP, hvilket understgtter det mellemfriste-
de mal for de offentlige finanser. Malsetningen for de offentlige finanser
er opstillet som et interval pa grund af den almindelige usikkerhed ved
denne type beregninger.

Med finanslovsforlaget for 2002 forudses et overskud pa de offentlige
finanser pa knap 2 pct. af BNP i 2002, savel far som efter korrektion for
konjunkturforhold m.v. Det ligger inden for det opstillede malinterval,
og finanspolitikken for 2002 er derfor pa linie med de mellemfristede
malsetninger (dvs. at den anses for at veere holdbar). 1 2003 forventes et
offentligt overskud, som ligeledes ligger inden for intervallet.

Det beregnede krav til de offentlige finanser er baseret pa et grundforlgb,
hvor ledigheden og erhvervsdeltagelsen fastholdes pa niveauet i udgangs-
aret, og hvor skatteindtegterne underliggende falger udviklingen i BNP
(fraset tekniske bidrag). Med kravet om skattestop og holdbar finanspoli-
tik giver den forudsatte stigning i beskaftigelsen frem til 2010 derfor et

" De enkelte bidrag til den fremtidige nettoforpligtelse er grundlzggende beregnet som
en annuitet pd baggrund af nettomerudgiften i forhold til udgangsaret, jf. anmarkning
til tabel 6.1.
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finanspolitisk raderum i gvrigt, som er udmgntet til lavere personskat og
standardforbedringer af den offentlige service®.

Fremtidige nettoforpligtelser

Under forudsztning af uendrede beskeftigelsesfrekvenser — svarende til
forudsetningerne i holdbarhedsberegningen — kan det med de anvendte
indtagts- og udgiftsregler anslas, at de samlede udgifter til offentlige over-
farsler og offentligt forbrug @ges med 7,4 pct. af BNP frem til 2035. Her-
af udger stigende udgifter til folkepension og helbredsrelaterede offentlige
udgifter hovedparten med en stigning pa 5,4 pct. af BNP, jf. tabel 6.2.
Den demografisk betingede stigning i de offentlige udgifter topper om-
kring 2035, hvorefter udgiftspresset stabiliseres pa omkring 5%2-6 pct. af
BNP.

En del af det fremtidige demografiske udgiftspres vil kunne finansieres af
beskatningen af de stigende udbetalinger fra pensionssektoren. Nettopro-
venuet herfra vil gradvist stige frem til 2040, hvorefter det vil udgere om-
kring 2% pct. af BNP. Hertil kommer, at de stigende udgifter til transfe-
reringer vil modsvares af et starre skatteprovenu. | modsat retning treekker
blandt andet lavere provenu fra selskabsskatter og provenuet fra olie- og
gasudvindingen i Nordsgen. Samlet set peger fremskrivningen pa, at de
samlede nettomerudgifter i 2035 vil toppe med omkring 4% pct. af BNP
i forhold til 2002.

Omregnes de fremtidige nettomerudgifter til en hypotetisk arlig henst-
telse, der skal til allerede nu for at kunne finansiere disse nettomerudgif-
ter, skal der hensattes i stgrrelsesorden 1,7 pct. af BNP. Her er samtidig
taget hgjde for, at den forudsatte stigning i produktion og prisniveau ud-
huler den offentlige sektors gaeldsbyrde. Dette permanente opsparingsbe-
hov genfindes i det beregnede krav til de offentlige finanser i tabel 6.1.

" Efter 2010 er beregningsteknisk forudsat, at beskftigelsesfrekvenserne fordelt pa alder
m.v. er ugndrede, at og skatteindtaegterne underliggende falger udviklingen i BNP.
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Tabel 6.2. Offentlige finanser pa lang sigt i grundforlgb, pct. af BNP.

2002 2005 2010 2020 2030 2035 2050

Niveau ----------- Andring i forhold til 2002-------
Samlede offentlige udgifter, ekskl.
nettorenteudgifter.........ccccccvvvnnene. 51,3 00 11 30 64 74 55
- Offentligt forbrug........ccccccoenee 255 -00 00 07 26 34 29
- Sundhed og ldrepleje.............. 74 01 00 06 16 20 18
- Offentlige overfarslerd) ............... 166 00 10 23 37 40 26
- Folkepension .........ccccceevvevinnne. 44 02 11 21 30 34 25
Samlede offentlige indtagter ........... 545 05 -01 09 23 28 21
- Skat af pensionsudbet., netto........ - 01 01 09 19 24 24
Pensionsformue?)........................... 112 126 153 193 226 233 227
Forudsetninger Pct.
Nominelt BNP pr. beskaftiget........ 30 36 37 39 37 37 38
Nominelt BNP ........c.ccccovrirrininne. 32 33 36 36 33 35 39

Erhvervsfrekv., mand (20-64 ér)..... 858 849 836 829 81,7 81,7 818
Erhvervsfrekv., kvinder (20-64 ar)... 75,6 745 73,2 72,0 702 703 707
Erhvervsfrekvens, alle (20-64 ar)...... 80,7 79,7 785 775 76,0 76,0 76,3
Ledighed (pct. af arbejdsstyrken)..... 52 52 52 52 52 52 52

Anm.: Fremskrivningen afspejler grundforlgbet for holdbarhedsberegningen for 2002,
hvor ledighed og erhvervsdeltagelsen opdelt pa ken, alder og herkomst fastholdes
pa niveauet i udgangsaret og skatteindtegter underliggende felger udviklingen i
BNP. Zndringer i erhvervsdeltagelsen i tabellen afspejler udelukkende &ndrin-
ger i befolkningens sammens&tning pa ken, alder og herkomst.

1) Overfarsler fra sociale kasser og fonde (ATP m.v.) er ikke medtaget.

2) Indeholder privat pensionsformue i individuelle og Kkollektive ordninger samt
formuen i de sociale kasser og fonde (ATP, LD m.v.).

Kilde: Egne beregninger.

I fremskrivningen forudseattes som navnt et svagt fald i ledigheden og en
styrkelse af erhvervsdeltagelsen frem mod 2010. Det indebarer, at BNP
gges 1 forhold til grundforlgbet, som holdbarhedsberegningen er baseret
pa. Desuden vil trekket pa overfarslerne dempes. Indregnes disse virk-
ninger i opgerelsen af det fremtidige udgiftspres, vil udgifterne til offent-
ligt forbrug og overfarsler kun stige med 4% pct. af BNP frem til 2035,
mens stigningen i de samlede nettoudgifter falder fra de tidligere naevnte
4%, pct. til 2 pct. af BNP. | fremskrivningen er det som navnt antaget, at
det finanspolitiske raderum — som skyldes gget erhvervsdeltagelse og lave-
re ledighed — prioriteres til lavere skat og bedre service.
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Bilag. Forudsatninger

B1. Hovedforudsatninger.

2000 2001 2002 2003 2004 2005
Pct.

Pengemarkedsrente ..........ccooceveninennns 4,7 4,6 3,6 4,1 4,5 4,8
10-drig statsobligation.......................... 5,6 51 5,2 5,6 5,9 6,1
Pengemarkedsrente, USA...........cce...e. 53 4,8 4,8 5,2 5,4 55
10-4rig statsobligation, USA ................ 6,1 51 5,0 5,6 5,8 59
USD/EUNO ..o 092 090 092 094 - -
KIJEUFO oot 745 745 746 746 746 7,46
BNP-vakst, USA.......cccovviirrneicenn, 4,2 0,9 0,5 34 - -
BNP-vakst, Japan.........cccccevevernrnannns 15 -0,6 -0,9 0,5 - -
BNP-vakst, EU-15.......cccceeverrnirnnnnns 3,3 1,7 14 2,9 - -
Markedsveekst .........ccooveiieienencneeins 11,9 1,0 2,0 7,7 4,6 4,2
Oliepriser (USD) level .............ccc.c.... 283 245 200 220 225 230
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