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Rad og plads til vaekstpakke i
finansloven for 2010

Ny veekstprognose fra OECD viser, at Danmark fortsat er hardt ramt af den skonomiske krise.
Vismaendenes og AEs forslag til en vaekstpakke pa 26,5 mia. kr. vil kunne skabe 20.000 ar-
bejdspladser pa et tidspunkt, hvor der er enorm plads i gkonomien til at stimulere. Samtidig
ruller langt over halvdelen af pengene tilbage i statskassen.

af chefanalytiker Martin Madsen
& chefanalytiker Frederik I. Pedersen 6. november 2009

Analysens hovedkonklusioner

e Ny prognose fra OECD dokumenterer, at Danmark fortsat befinder sig i et dybt
veeksthul. Derfor er der akut behov for at bruge finansloven for 2010 til at igangsatte
en ambitigs vaekstpakke, der kan modga den skonomiske krise.

e Regeringen har i denne uge langt op til en ny pakke med udskydelse af virksomheder-
nes indbetaling af A-skat. Ifalge finansministeriets egne beregninger skaber en sadan
"kreditpakke" imidlertid kun omkring 500 jobs, mens veaeksten pavirkes med 0,0 pro-
cent. Den nye pakke er altsa ikke er en vakstpakke, og kan pa ingen made erstatte en
vaekstpakke.

e Vismandenes og AEs forslag om en vaekstpakke pa 26,5 mia. kr. over to ar vil kunne
skabe op mod 20.000 nye jobs.

e Selvom en vakstpakke kan se dyr ud i en tid med store offentlige underskud, lzber
langt over halvdelen af pengene til en vaekstpakke tilbage i de offentlige kasser. Med
en vaekstpakke pa 26,5 mia. kr. belastes de offentlige finanser saledes kun med om-
kring 10 mia. kr.
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Rad og plads til ambities vaekstpakke i finansloven for 2010

OECDs nye vaekstprognose forudser et fald i det danske BNP i &r pa hele 4% pct. | 2010 og 2011 ventes
en fremgang pa 1,2 pct. og 1,7 pct. Historisk har dansk gkonomi ligget med en gennemsnitlig arlig
vaekstrate pa 2 pct. | det lys - og i lyset af hvor dybt et vaeksthul, vi er faldet ned i 2008 og 2009, teg-
ner OECDs prognose de kommende ar et billede af et temmelig svagt opsving. Derfor er der akut be-
hov for at bruge finansloven for 2010 til at igangsaette en ambitigs vaekstpakke, der kan modga den
gkonomiske krise.

Regeringens oplaeg til ny "kreditpakke" giver 0,0 procent pa vaksten

Som en del af finanslovsforhandlingerne for 2010 har regeringen i midten af ugen fremlagt en ny kre-
ditpakke med forlaengede frister for at afregne A-skat. Af et svar fra Finansministeriets til finansudval-
get fra april 2009 fremgar det imidlertid, at kreditpakker af denne type, som regeringen ligeledes lan-

cerede i foraret 2009, kun gger beskaeftigelsen med 500 personer.

Kreditpakke fra foraret indeholdt endda bade en forlaengelse af kredittider og udskyde indbetaling af
A-skat og moms. Den nye kreditpakke indeholder ikke moms og er derfor en mindre pakke end den
forste kreditpakke. Forlaengede frister kan give virksomhederne et pusterum med likviditet, men giver
ikke et pusterum med hensyn til det fundamentale problem, at virksomhederne ikke kan afsaette varer.
En kreditpakke skaber nemlig hverken afsaetning og produktion. Samtidig kan man stille det spgrgsmal,

om det ikke netop var formalet bankpakke 2 at sikre en sadan likviditet til sunde virksomheder.

Den nye pakke er blevet lanceret som en ny vaekstpakke, der kan sparke gang i dansk gkonomi. Ser
man pa, hvor meget en sadan kreditpakke pavirker vaeksten, bliver man imidlertid skuffet. BNP-vaeksten
pavirkes nemlig overhovedet ikke - aktivitetsvirkninger pa BNP er saledes 0,0 procent. P4 den bag-
grund ma man konstatere, at den nye pakke ikke er en vaekstpakke, og at den pa ingen made kan er-

statte en vaekstpakke.

Mange af pengene fra en vaekstpakke ruller tilbage i de offentlige kasser
AE anbefaler pa linje med de gkonomiske vismaend, at man fremrykker offentlige investeringer for 10
mia.kr. i 2010, og at man samtidig nu begynder at gare klar til yderligere tiltag i 2011.

| tabellen nedenfor er vist effekten af fremrykkede offentlige investeringer for 10 mia.kr. i 2010 og yder-
ligere 16% mia.kr. i 2011, svarende til Vismandenes anbefaling.

2010 20M
BNP-niveau, pct. 0,5 0,9
Offentlig saldo, mia.kr. -4,8 -5,4
Beskzeftigelsesniveau, 1.000 personer 10 19

Anm.: Der er sammenlignet situationen hvor der ikke geres noget.
Kilde: AE pa baggrund af ADAM.
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Som det fremgar, vil beskaeftigelsesniveauet gges med 10.000 personer i 2010 og med 19.000 perso-
ner i 2011. Jo mere investeringerne koncentreres pa reparation og vedligeholdelse, jo mere kan effekten
gges, fordi disse arbejder er mere arbejdskraftintensive.

Samtidig viser beregningerne, at der er et stort tilbagelgb i de offentlige kasser fra tiltaget. Selvom de
offentlige investeringer lgftes med 10 mia. kr. i 2010, belastes de offentlige kasser kun med knap 5 mia.
kr. Det skyldes de positive afledte effekter fra flere i beskaeftigelse, der betaler mere skat og har et he-
jere privat forbrug, samt at de offentlige kasser sparer overfarselsindkomst til fx dagpenge og kontant-
hjeelp.

Ser vi pa hele pakken, belastes de offentlige kasser samlet set kun med godt 10 mia. kr., selvom de of-
fentlige investeringer umiddelbart belaster de offentlige finanser med 26% mia. kr. i 2010 og 2011. Det
understreger det betydelige tilbagelab til de offentlige kasser. En ambitigs veekstpakke belaster altsa
statskassen langt mindre, end man umiddelbart skulle forvente.

Historisk overkapacitet i skonomien skaber plads til vaekstpakke

Statistikkerne og opgerelserne peger pa massiv overkapacitet i dansk skonomi i disse ar. Denne pointe
understreges ogsa med al tydelighed i OECDs vurdering af det sakaldte output gab. Output gabet er et
mal for, hvor langt den faktiske produktion i skonomien er fra produktionen med en normal kapacitets-
udnyttelse. Altsa hvor meget under niveau det normale niveau, den samlede danske produktion er.

OECDs opgarelse viser en overkapacitet i 2009 svarende til naesten 100 mia.kr, mens der i 2010 og
2011 er en overkapacitet svarende til 70-80 mia.kr. i uudnyttet produktion. Selv ude i 2011 har vi en
starre udnyttet produktion end vi havde efter de 7 magre ar fra 1986-1993. OECDs prognose indebae-
rer altsa en historisk stor overkapacitet i dansk skonomi. Det viser figuren.

OECDs output gab
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Anm.: Output-gabet maler forskellen mellem den faktiske produktion og den strukturelle/konjunkturneutrale produktion. Et positivt output gab er
ensbetydende med kapacitetspres i skonomien. Et negativt output gab er ensbetydende med overkapacitet i skonomien. Malet afspejler derfor,
hvor hurtigt de skonomiske hjul kerer rundt, i forhold til, hvad de underliggende strukturer i gkonomien tilsiger - bade i forhold til arbejdskraft, ka-
pital og produktivitet (herunder udnyttelsesgraden af arbejdskraft og kapital). Udviklingen i det strukturelle BNP ifglge OECD i 2011 er fremskrevet
med OECDs vurdering af den mellemfristede potentielle vaekstrate.

Kilde: AE pba OECD.
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Indikatoren for produktionskapaciteten i industrien bekraefter billedet fra outputgabet. Ligeledes ligger
arbejdslgsheden i a-kasserne, der ikke er rettet mod det offentlige generelt hgjere end den samlede ar-
bejdslgshed. For eksempel har de byggefaglaerte og 3F'ernes allerede nu en arbejdslashed pa over 10
pct., mens fx Metal har en arbejdslashed pa 8 pct. Altsa mere end dobbelt sa hgj som den samlede ar-
bejdslashed.

Selv med Vismandenes vaekstpakke-forslag, hvor BNP-lgftes med 0,9 pct. frem mod 2011, vil output
gabet ifglge OECDs opgarelse stadig ligge pa minus 2% pct. Det svarer til, at produktionen ligger nae-

sten 50 mia. kr. under produktionen med en normal kapacitetsudnyttelse ude i 2011.

Samtidig er det naeppe 5 mia. kr. i starre offentlige underskud i 2010, eller samlet set 10 mia. kr. i starre
underskud over 2010 og 2011, der vil veelte lzesset for de offentlige kasser og dansk gkonomi. Jges det
offentlige underskud fra 90 til 95 mia. kr. i 2010 vil ikke have betydning for den henstilling, som Dan-

mark far fra EU - og sa stort set alle EU-lande vil modtage - eller for renten i Danmark.

Til gengeeld vil Vismandenes og AE's forslag til en ambitias vaekstpakke som vist i tabel 1 kunne skabe
op mod 20.000 nye jobs i 2010 og 2011. Det er der i hgj grad brug for i en tid, hvor arbejdslasheden er
kraftigt stigende.



