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(AKONOMISK KRISE:
OFFENTLIGE INVESTERINGER ER DEN BEDSTE MEDICIN

Udsigterne til stigende ledighed og negativ vaekst i ar og de kommende ar
bliver stadig mere dystre for hver ny prognose. Saledes vurderede Finans-
ministeriet i december, da finansloven for 2009 blev vedtaget, at BNP-
vaksten vil blive -0,2 i ar. Den seneste prognose fra Dansk Industri fra ja-
nuar 2009 skgnner veksten i ar ender pa -1,9 pct., hvilket saledes vil vaere
den laveste vaekst siden midten af 1950’erne. Det taler for en mere lempelig
finanspolitik end den VK-regeringen leegger op til.

Men faktisk har VK-regeringen, pa trods af de stadig mere dystre veekstud-
sigter og et dokumenteret vedligeholdelsesefterslaeb, senket ambitionen for
investeringer 1 den offentlige sektor 1 2009 1 forhold til, hvad deres Kvali-
tetsfond lagde op til.

Mod en sadan nedtur star der i medicinskabet henholdsvis ufinansierede
skattelettelser og offentlige investeringer. Men hvad er den bedste gkonomi-
ske medicin?

Denne analyse viser, hvorfor en fremrykning af offentlige investeringer er
den bedste medicin. AE foreslar med de nuvarende gkonomiske udsigter at
fremrykke offentlige investeringer til andet halvar af 2009. Da der er en vis
reaktionstid fra beslutningen tages til, at investeringerne er i gang, skal de
rentable og ngdvendige investeringsprojekter op pa tegnebrettet allerede nu.

Investeringer er fem gange mere effektive end skattelettelser
Det er en gkonomisk kendsgerning, at offentlige investeringer er mange

gange mere effektive til at s@tte gang i dansk gkonomi og beskaftigelsen
end skattelettelser for et tilsvarende belgb. Det skyldes, at offentlige investe-
ringer er en direkte indsprgjtning i den samfundsgkonomiske blodére, mens
skattelettelser fgrst skal over husholdningsbudgettet og fordgjes.

Ifglge modelberegninger vil et 1gft i det offentlige investeringsniveau pa 5
mia.kr. 1 2009 og 2010 g¢ge den samlede beskeftigelse med godt 4.500 per-
soner 1 2009 og godt 6.000 personer i 2010. Hvis man alternativt anvender 5
mia. kr. pa at lette indkomstskatten, gges beskeftigelsen med 1.000 perso-
ner i 2009 og knap 3.000 personer i 2010. Det viser tabel 1.



Tabel 1. Beskaftigelseseffekt af hhv. ggede offentlige investeringer og en
reduktion af indkomstskatten begge med 5 mia. kr.

2009 2010

———————————— Personer -----------
Offentlige investeringer gges 5 mia. kr. 4.600 6.300
Indkomstskat reduceres pa 5 mia. kr. 1.000 2.800

Kilde: AE pba. ADAM.

Skattelettelser vil nemlig blive anvendt til opsparing — serligt nar der er
udsigt til magre tider (finanskrise, udsigt til stigende arbejdslgshed, faldende
aktiekurser og faldende boligpriser), hvor folk holder igen, bl.a. fordi man
ser friveerdien 1 huset falde — og til import frem for gget indenlandsk for-
brug.

Vismaend og nobelpristager om skat kontra offentlige investeringer

De gkonomiske vismand skriver i deres kronik i Berlingske Tidende den
20/12 2008: “Et alternativ til at lempe finanspolitikken i forbindelse med en
skattereform kan vare at gge det offentlige forbrug eller de offentlige inve-
steringer. Disse udgifter har en kraftigere kortsigtet effekt pa aktiviteten end
skattelettelser, fordi en del af en skattelettelse vil blive anvendt til opsparing
og til import frem for gget indenlandsk forbrug”. Saledes anerkender ogsa
Vismandene, at offentlige investeringer er mere effektive end skattelettelser
til at stimulere gkonomien, selvom Vismandene i deres efterarsrapport fra

november 2008 anbefalede en underfinansieret skattereform.

Professor og tidligere overvismand Torben M. Andersen siger ligeledes til
Ritzau 6/1 2009, at ufinansierede skattelettelser nu ikke kickstarter den dan-
ske gkonomi som fglge af, at pengene gar til opsparing og import.

Arets nobelprismodtager i gkonomi Poul Krugman lagde under sit besgg i
Danmark i december ligeledes veaegt pa, at der er behov for at sette et offent-
ligt investeringsprogram i vark til en vardi af 600 mia. dollars i USA. Ifgl-
ge Poul Krugman vil en stor andel af skattelettelser ende som opsparing, og
det er et problem. I den nuvarende gkonomiske situation skal der gang i
efterspgrgslen og forbruget, ikke i opsparingen.

Offentlige investeringer er ikke vanedannende som skattelettelser



Offentlige investeringer er endvidere en ra&ekke enkeltprojekter af begrenset
varighed. Det er saledes politisk set betydeligt lettere at stramme til, hvis det
bliver ngdvendigt. Nogle anle&gsprojekter vil naturligvis vere forbundet
med efterfglgende driftsudgifter, det gelder langt fra alle. Eksempelvis vil
investeringer 1 de meget omtalte uhumske folkeskoletoiletter ikke vere for-
bundet med efterfglgende udgifter. Og investeringer i energirenovering af
offentlige bygninger kan ligefrem nedbringe driftsudgifterne, da hele forma-
let med mere energieffektive offentlige bygninger er at spare pa udgifterne

til opvarmning.

Erfaringerne med midlertidige skatteneds@ttelser viser derimod, at det kan
vaere vanskeligt at finde tilslutning til at trekke skattenedsattelsen tilbage.
Det vidner den fortsatte suspension af SP-bidraget pa 1 procent af arbejds-
indkomsten om, som ellers har varet foreslaet genindfgrt de seneste par ar.
Og det pa trods af, at SP-bidraget reelt ikke er en skat, men gar til folks egen
opsparing.

Offentlige investeringer 1 bl.a. renovering af offentlige bygninger kan settes
1 gang hurtigt og kan samtidigt bidrage til at mindske energiforbruget.

Uanset konjunktursituationen udestar der vedligehold

Uanset konjunktursituationen udestar der vedligehold af offentlige bygnin-
ger og anleg. En rapport fra Rambgll til Foreningen af Radgivende Ingenig-
rer fra 2008 angiver, at bl.a. jernbaner og kloakker er sa nedslidte, at de ikke
kan varetage deres funktion uden kraftige investeringer.

En rapport fra COWI til Dansk Byggeri (fra 2008) viser, at der er et vedli-
geholdelsesefterslab i kommunerne pa 8 mia. kr. og det stiger med 12 mia.
kr. arligt, hvis der investeres yderligere. COWI viser desuden, at det sarligt
er pa folkeskoleomradet, at investeringer halter efter. Derudover har Ar-
bejdstilsynet dokumenteret, at det ikke kun star slemt til med uhumske toi-
letter, men at 7 ud af 10 folkeskolers indeklima far en sur eller meget sur
smiley ved en gennemgang af 337 folkeskoler.

Endelig lagde kommunerne i forhandlingerne for kommunernes anlegs-
ramme 1 2009 op til at bruge omtrent ca. 4 mia. kr. mere end de 15 mia. kr.,
som regeringen fastlagde som anlaegsloft. Det vidner om, at der i kommu-
nerne er projekter klar, som kommunerne gnsker, men som de ikke ma ga i
gang med pa grund af det palagte anlegsloft.

De ledige heender er til radighed



Argumentet mod at igangsatte offentlige investeringer har varet at der ikke
er ledige hander og at gge offentlige udgifter derfor vil ende som Ignstig-
ninger. Saledes spurgte statsministeren pa sit tirsdagspressemgde den 25.
november 2008: ”Hvis vi igangsatte en hel masse offentlige investeringer,
hvor skulle vi sa fa arbejdskraften fra?”

De ledige heender til anlaegsprojekter er dog ved at veare til radighed. Mens
den samlede arbejdslgshed i oktober og november 2008 steg for fgrste gang
i fem ar, sa er arbejdslgsheden inden for bygge og anleg steget med 1.600
personer de seneste fem maneder, fra 1.246 ledige i juni maned til 2.852
ledige i november, svarende til en stigning pa 130 %. Det fremgar af figur 1.
Og det er vel at marke en klar undervurdering, dels fordi tallene halter efter
virkeligheden ved at veere to maneder gamle opggrelser, dels fordi alle byg-
ge- og anlegsarbejderne, der er beskaftiget i andre sektorer ikke indgar i
opggrelsen.

Figur 1. Bygge-ledighed viser eksplosiv stigning
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Anm.: Omfatter Tra-Industri-Byg, El-faget og Byggefagenes a-kasse. S@sonkorrigeret.
Kilde: AE pba. Danmarks Statistik.

Danmarks Statistiks tal viser endvidere, at arbejdskraftmangel i bygge- og

anlegssektoren nu er aflyst.

Offentlige investeringer har ogsa langsigtede struktureffekter

Offentlige investeringer i bl.a. uddannelse og infrastruktur bidrager pa linje
med lavere skat pa arbejde til at gge beskaftigelse og produktivitet pa sigt.
At offentlige investeringer pa linje med skat bidrager til at gge beskeftigelse
og produktivitet er belyst i AE’s @konomiske Tendenser 2008, hvor det



bl.a. vises, at alene bilkger og togforsinkelser koster over 40.000 tabte ar-
bejdsar og det tal stiger, hvis der ikke investeres. Det @konomiske Rad skri-
ver ligeledes i deres efterarsrapport 2008, at ”investeringer i uddannelse
eller bedre infrastruktur naturligvis vil gge produktiviteten”.

Regeringens reducerer investeringsambitionen i 2009 trods krise

Regeringen lagde med sin kvalitetsfond (lige fer valget) op til at gge de of-
fentlige investeringer realt fra 2009 med 2,4 mia. kr. med begrundelsen, at
det bl.a. skulle vare slut med uhumske toiletter i folkeskolen. Vakstudsig-

terne var dengang mere positive end i dag og arbejdskraftmanglen toppede.

I finanslovsaftalen for 2009 har regeringen imidlertid skruet ned for den
reale offentlige investeringsvekst til blot 0,4 mia. kr. med henvisning til
”det aktuelle kapacitetspres i gkonomien”. Pa trods af, at der dels er skruet
ned for vaekstudsigterne og dels, at arbejdskraftmanglen i den private sektor
ifplge Danmarks Statistik er aflyst, samt at der stadig er et vasentlig inve-
steringseftersleb i den offentlige sektor. Det fremgar af tabel 2, som er ba-

seret pa Finansministeriets egne tal.

Det “aktuelle kapacitetspres” var altsa stgrre fgr valget, da regeringen lance-
rede sin investeringsplan, end det er nu, hvilket ogsa ses af Finansministeri-
ets nedjustering af outputgabet, der tidligere steg fra 2007 til 2008, men i
Finansministeriets seneste vurdering er vendt til et fald. Der synes at vere

rod i regeringens argumentation for at reducere de offentlige investeringer.

Tabel 2. Regeringens investeringsambitioner fgr og efter valget, 2008-09

2008 2009‘ 2008-09
————— Mia. kr. (2008-priser) -----
2015-plan, august 2007 30,5 32,9 2,4
@konomisk Redeggrelse, december 2008 32,0 32,4 04
Kilde: AEradet pba. @konomisk Redeggrelse, december 2008 og Finansministeriets ende-

lige svar pa Finansudvalgets spgrgsmal hhv. nr. 74 af 29. august 2007 og nr. 74 af
19. september 2008.

AE har — pa baggrund af tal fra Finansministeriet — i en lang rakke analyser
vist, at investeringer i folkeskolen, pa baneomradet og pa handicapomradet
er faldet under VK-regeringen. Investeringer i samfundets infrastruktur,
bygninger mv. er af betydning for velfaerden i dag savel som for den vel-
feerd, der er til radighed om 10 og 20 ar. Fremtidssikring af velferdssam-
fundet handler ikke kun om, at finanspolitikken er finansielt holdbar, men

ogsa om, at der er velfungerende infrastruktur og tidssvarende bygninger og



anleg, som man ikke blot udskyder en stor vedligeholdelsespukkel foran

sig.

AE har ligeledes i en lang reekke analyser pavist, at VK-regeringens Kvali-
tetsfond ikke lgfter de offentlige investeringer, men blot sikrer, at investe-
ringer udggr samme andel af BNP, som har varet tilfeldet de seneste 25 ar.

Endelige har AE lavet analyser der viser, at regeringen har palagt kommu-
nerne et anlaegsloft i 2009, som er sa stramt, at kommunerne har 600 mio.
kr. mindre til investeringer i 2009 sammenlignet med 2008.

Finansiering af ggede offentlige investeringer
I forhold til at handtere Er der tale om at fremrykke investeringer, sa koster

det ikke pa det finanspolitiske raderum.

Endvidere er statens indtegter fra Nordsgen i 2008, pa trods af den kraftigt
faldende oliepris i andet halvar af 200, endt med at blive 8 mia. kr. mere end
forventet i regeringens 2015-plan. AE har foreslaet, at de ekstra oliemilliar-
der placeres i en oliefond til nye offentlige investeringer i renere teknologi,
vedvarende energi, grgn transport og uddannelse. Faktisk er raderummet fra
Nordsgindtegterne 6 mia. kr. hgjere 1 Finansministeriets nye konvergens-
program baseret pa Det Internationale Energiagenturs novemberprognose

sammenlignet med 2015-planen.

I regeringens Konvergensprogram fra december 2008 ses imidlertid bort fra
IEAs oliepris-prognose fra november 2008. I stedet anvendes IEA’s 2007-

prognose ifplge regeringen af “forsigtighedshensyn™'.

" Af regeringens konvergensprogram side 11 og 76 fremgér det: ”Det Internationale Energi
Agentur (IEA) har saledes i november 2008 udgivet en ny prognose, hvor skgnnet for den
reale raoliepris er opjusteret med 60-80 pct. i forhold til IEA-prognosen fra 2007. Den fi-
nanspolitiske holdbarhedsindikator styrkes med ca. 0,2 pct. af BNP, hvis den nye IEA-
prognose leegges til grund for fremskrivningen i konvergensprogrammet. Pa baggrund af
det store fald i olieprisen siden sommeren 2008 og de aktuelle spotpriser pa under 503 pr.
tgnde, er det imidlertid af forsigtighedshensyn valgt at legge IEA-prognosen fra 2007 til
grund for KPO8-forlgbet....I forlgbet er indregnet, at hgjere oliepriser isoleret set gger til-
skyndelsen til effektiv energianvendelse, og derigennem reducerer provenuet fra energiaf-
gifterne...Der er ikke indregnet @ndringer i produktionsprognosen som fglge af den hgjere

oliepris”.



Réderumsvirkning er dog en hypotetisk stgrrelse, hvor man omregner olie-
indtegter ar for ar til en fast arlig indtaegt i al fremtid fra og med i dag, dvs.
en sakaldt annuitet. Omregningen fra raderum til indtaegter i dag afhanger
saledes af den diskonteringsfaktor, som benyttes, nemlig den nominelle ren-
te fratrukket nominelle BNP-vakst (ogsa kaldet den vaekstkorrigerede real-
rente). I Finansministeriets 2015-plan antages den vekstkorrigerede rente til
1,9 pct. Omregningen fra raderum pa 6 mia. kr. til en engangsindtegt i dag
sker ved at dividere 6 mia. kr. med de 1,9 %, hvorved man finder, at de eks-
tra Nordsgindtaegter, der er i forhold til 2015-plan, nar IEAs 2008-prognose
anvendes i menneskepenge, svarer til et engangsbelgb i handen i dag pa 315

mia. kr. i dag. Det fremgar af figur 2.

Figur 2. Varig indtaegt pa 6 mia. kr. = engangsindtagt pa 315 mia. kr. i dag.

Mia. kr.

£

315 — +— Engangsindteegt pa 315 mia. kr.

Varig indteegt (aget raderum) pa 6 mia. kr.

Raderum = engangsindtaegt * veekstkorrigeret realrente
315 mia. kr. *1,9%

Kilde: AE pba. Finansministeriets @konomisk Redeggrelse, december 2008 og Mod nye
mal — Danmark 2015, teknisk baggrundsrapport, december 2007.



