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1 Konjunktur og offentlige finanser 

Formandskabet for De Økonomiske Råd venter, at væksten i BNP bliver ca. 2 pct. i år, hvilket forventes 

at trække 39.000 flere beskæftigede med sig. I 2020 ventes en opbremsning med BNP-vækst på ca. 1¼ 

pct. og blot 8.000 flere i beskæftigelse. 

 

AE er i store træk enige i prognosen, men opbremsningen virker til den høje side. Opbremsningen ser forholdsvis 

kraftig ud, selvom der primært er tegn på en svag afmatning og en blød landing. Væksten i vores aftagerlande 

ser usikker ud, hvilket må smitte af på dansk økonomi på et tidspunkt, men dansk økonomi er godt rustet til en 

eventuel kommende recession med flot eksport og stærk konkurrenceevne. 

 

Formandskabet har nedjusteret forventningen til renterne med 1½ pct.point i 2025. 

 

AE kvitterer for en sammenhængende redegørelse for de lave renter. Det lave renteniveau – nu forventeligt i 

endnu længere tid – gør det blot mere presserende at have styr på de offentlige finanser, da der ved et konjunk-

turtilbageslag så kun kan føres stabiliseringspolitik via finanspolitikken. Det skal også ses i sammenhæng med 

kapitel IV i publikationen, som viser hvor vigtigt, det er, at der bliver ført stabiliseringspolitik, da konjunkturtil-

bageslag har store omkostninger både for samfundet og for den enkelte. 

 

Øget pensionsalder  

Formandskabet har også set nærmere på effekten af den hævede folkepensionsalder pr. 1. januar 2019. 

De finder, at de 65-årige i høj grad bliver i beskæftigelse i takt med at deres pensionsalder er steget til 

65,5 år. Ligeledes finder formandskabet, at der ikke sker et voldsomt dyk i arbejdstiden ved den tidligere 

folkepensionsalder for de personer, der er omfattet af den højere folkepensionsalder. 

 

AE er glade for, at de personer, der er omfattet af den forøgede folkepensionsalder, fortsat er i beskæftigelse. 

Det er dog bemærkelsesværdigt, at arbejdstiden falder knap 20 timer om måneden mellem slut 50’erne og 65 

år. Det understreger, at der er behov for fleksibilitet sidst i arbejdslivet og alle ikke kan køre på fuld kraft. 

 

Arveafgift for arvinger af de familieejede virksomheder 

Vismændene fremhæver, at det skattemæssigt er fornuftigt med en ensartet beskatning af arv, sådan 

som regeringen lægger op til ved at annullere lempelsen af arveafgiften for virksomhedsarvinger den 

forrige regering indførte. Samtidig anfører vismændene at de eventuelle likviditetsproblemer den øgede 

arveafgift kan medføre, kan håndteres ved hjælp af henstandsordningen, som giver mulighed for at af-

drage arveafgiften over 15 år. 
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AE er helt enige i denne betragtning. Langt de fleste virksomheder vil ikke have vanskeligheder ved at betale en 

højere arveafgift. I de private byerhverv har forrentningen af egenkapitalen de sidste 10 år i gennemsnit været 

på over 10 procent. Lempelsen af arveafgiften for virksomhedsarvinger har skabt et skattehul og skader tillige 

produktiviteten, som vismændene og OECD tidligere har påpeget. Økonomisk set er arveafgiften en af de mindst 

forvridende skatter og den har ingen negative effekter på arbejdsudbud eller vækst. 

 

2 Finanspolitisk holdbarhed  

Formandskabet vurderer, at de offentlige finanser er sunde. Selv i perioden 2025-2040, hvor vi har de-

mografisk modvind, er der omtrent balance på de offentlige budgetter. Herefter forbedres den offentlige 

saldo hvert år. Samlet er der en overholdbarhed på de offentlige budgetter på 1,8 pct. af BNP, svarende 

til 42 mia. kr. 

 

Vismændene har udarbejdet en ny metode til at beregne effekterne af sund aldring, og som er med til at forbedre 

holdbarheden på de offentlige finanser. AE kvitterer for at man har forsøgt at indregne sund aldring efter en ny 

forbedret metode. Sund aldring er i sagens natur forbundet med usikkerhed, og derfor skal man selvfølgelig også 

udvise en vis forsigtighed, når man indregner sund aldring i holdbarhedsberegningen. 

 

Store tilgodehavender i form af udskudte pensionsskatter 

Vismændene påpeger, at Danmark har et stort skatteaktiv i form af udskudte pensionsskatter. Den ube-

skattede pensionsformue udgør i dag 150 pct. af BNP, og som i fremskrivningen vokser til 200 pct. af 

BNP. Omkring 40 pct. heraf er reelt et tilgodehavende den offentlige sektor har i form af udskudte skat-

tebetalinger, da indbetalingerne har været fradragsberettigede i skatten, men til gengæld vil blive be-

skattet, når pensionerne bliver udbetalt. Denne udskudte skat udgør dermed et betydeligt finansielt aktiv 

for det offentlige, men som ikke indgår ikke i den officielle beregning af den offentlige nettogæld. 

 

AE mener, at den udskudte pensionsskat bør tydeliggøres langt mere, når man diskuterer rammerne for finans-

politikken, og hvor store underskud man må have på de offentlige budgetter. Som vismændene også er inde på 

i rapporten, kunne man helt eller delvist fremrykke skattebetalingen på pensioner, så skatten betales på indbe-

talingstidspunktet og ikke på udbetalingstidspunktet eller lave en model svarende til indefrysningen af ejen-

domsskatter, så skatten pålignes løbende, men ikke skal betales før ved udbetaling. Dermed ville man også have 

et større manøvrerum i hængekøjeårene, 2025-2034, hvor saldoen når sit lavpunkt.  Alternativt bør man ikke 

sigte efter at have balance på de offentlige finanser i 2030, men i stedet sigte efter et underskud, som svarer 

omtrent til de midlertidige ekstra ældreudgifter i 2030.  

 

Målsætning om balance kan skygge for gavnlige investeringer 

Vismændene har på side 27 en interessant pointe om, at målsætningen om balance i 2025 og 2030 er 

med til at øge holdbarheden på de offentlige budgetter. Bl.a. anfører vismændene at hvis målet om ba-

lance i 2030 opnås med permanente tiltag, vil holdbarhedsindikatoren blive forøget til ca. 2½ pct. af 

BNP. 

 

Vismændene anfører videre, at målsætningen om balance i 2030 begrænser politikkernes handlemulig-

heder, og kan være en hindring for, at samfundsgavnlige initiativer gennemføres samt føre til uhensigts-

mæssige finanspolitiske stramninger. 
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AE er meget enige i den bekymring, som kan blive særlig relevant i hængekøjeårene i perioden 2025 til 2040. 

Danmark har sunde offentlige budgetter, og det er vigtigt, at vi kan gennemføre samfundsgavnlige investerin-

ger, og vi kan holde hånden under økonomien, hvis vi bliver ramt af en krise. Man bør fra politisk side ikke stirre 

sig blinde på målsætninger om balance i bestemte år, som kan stå i vejen for kloge investeringer i uddannelse, 

infrastruktur, innovation, forskning og udvikling. En løsning kunne være at fremrykke noget af skattebetalingen 

på pensioner, som nævnt ovenfor.  

 

3 Budgetloven og finanspolitiske rammer 

I kapitel 3 i vismandsrapporten er der fokus på budgetloven. Budgetloven betyder, at underskuddet på 

den strukturelle saldo, som måler den underliggende sundhedstilstand på de offentlige budgetter, ikke 

må overstige 0,5 pct. af BNP. 

 

Saldokrav 

Vismændenes diskussion af saldokravet bygger på den eksplicitte antagelse, at Folketinget fortsat øn-

sker at implementere finanspagtens krav til den strukturelle saldo i dansk lovgivning. 

 

Finanspagten står ligesom budgetloven foran en revision, og i den anledning har finanspagten været et stort 

emne i den internationale økonomiske debat. Her har en lang række internationale forskere og iagttagere peget 

på, at de nuværende regler er for stramme. EU’s finanspolitiske råd med professor Niels Thygesen i spidsen har 

fx anbefalet, at man dropper finanspagtens krav til lande som Danmark, der har en gældskvote på under 60 

pct. Herhjemme har vismændene før udfordret de rammer, finanspagten lagde på Danmark, og foreslået, at vi 

beder EU om lov til at lempe saldokravet. 

 

AE ville gerne have hørt vismændenes syn på, om finanspagtens regler er passende for Danmark. Det er natur-

ligvis et politisk valg, hvilke finanspolitiske rammer vi skal have. Men det er et politisk valg, der skal bygge på 

økonomiske argumenter, og her har vismændene et ansvar for at holde politikerne op på, at de har truffet et 

fornuftigt valg. Derfor er det ærgerligt, at vismændene i dette vigtige spørgsmål blot tager den økonomiske 

politik for given. 

 

Vismændene anfører, at saldokravets konkrete størrelse bør bero på en afvejning af på den ene side 

risikoen for, at politikerne stifter gæld ud fra kortsigtede, opportunistiske hensyn. Og på den anden side 

ulemperne ved at skulle håndtere midlertidige udsving i de offentlige indtægter og udgifter via gælden. 

Vismændene kommer dog ikke selv på banen med et bud på, hvor relevante de forskellige risici er, og 

hvor afvejningen bør ende. I stedet slår vismændene uden yderligere argumenter fast, at de ikke ser et 

akut behov for at lempe budgetlovens centrale saldokrav.  

 

AE savner, at vismændene konkret forholder sig til de to risici, der opstilles som de centrale for saldokravets 

konkrete størrelse. AE har for nylig vist, er risikoen for systematiske offentlige underskud ikke er en væsentlig 

risiko i Danmarks tilfælde – heller ikke uden budgetloven.1 Danmark har således haft sunde offentlige finanser i 

lang tid før budgetloven, understøttet af stærke institutioner, som stadig står ved magt, og som endda er blevet 

styrket med årene. Den økonomiske politik i Danmark har ikke været præget af kortsigtede finanspolitiske be-

slutninger i de seneste snart 40 år. Det understreger vismændenes holdbarhedsberegninger også. 

 

 
1 Jf. https://www.ae.dk/sites/www.ae.dk/files/dokumenter/analyse/ae_budgetloven-forhindrer-en-fornuftig-finanspolitik.pdf  
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I lyset af danske politikeres gode ’track record’ bør vi ifølge forskningen ikke have regler for den offentlige saldo.2 

Vi bør alene styre efter flerårige saldomålsætninger i stil med de mellemfristede planer, som allerede indgår i 

den finanspolitiske styring. Saldokrav begrænser nemlig politikernes mulighed for at stimulere økonomien i kri-

setider og for at håndtere midlertidige stød til de offentlige finanser via den offentlige gæld. Det sidste har vis-

mændene faktisk påpeget flere gange og har i den forbindelse foreslået, at saldokravet lempes.3 

 

AE savner derfor en begrundelse for vismændenes vurdering af, at der ikke er et ”akut behov” for en lempelse.  

 

For det første er der som sagt et behov for at lempe saldokravet. Det har vismændene selv påpeget tidligere. 

Det forestående servicetjek af budgetloven tilbyder givetvis det sidste politiske vindue for at lempe saldokravet, 

vi kommer til at få i de næste mange år. I den forstand er behovet ”akut”. 

 

For det andet står vismændenes konklusion i kontrast til de senere års økonomiske debat om udsigten til at gå 

ind i en lavkonjunktur uden mulighed for at lempe pengepolitikken. Disse udsigter gør det i høj grad påtræn-

gende at droppe de unødigt stramme krav, vi stiller til finanspolitikken.  

 

Det har mange hjemlige og internationale iagttagere påpeget i de senere år. IMF’s tidligere cheføkonom, Olivier 

Blanchard, foreslår fx, at EU lemper deres underskudskrav, da de lave renter gør det både vigtigere og mindre 

omkostningsfuldt at lempe finanspolitikken, når den næste krise rammer.4 Også ECB har efterspurgt en mere 

aktiv finanspolitik i den næste krise. Derudover har det synspunkt været fremført, at den grønne omstilling i en 

periode vil øge behovet for offentlige investeringer, og at den midlertidige forøgelse af investeringsbehovet skal 

udglattes over tid via den offentlige gæld (dvs. via underskud).5 

 

De synspunkter, som her fremføres, er afgjort relevante for Danmark, men er fraværende i vismændenes dis-

kussion af saldokravet. Det er ærgerligt. 

 

Den strukturelle saldo er usikker  

Vismændene påpeger, at opgørelsen af den strukturelle saldo er behæftet med stor usikkerhed – dvs. 

der er stor risiko for, at skøn for den strukturelle saldo afviger betydeligt fra den strukturelle saldos reelle 

niveau. Vismændene giver en række eksempler på, at disse afvigelser har fået konkrete politiske konse-

kvenser.  

 

Vismændene påpeger, at finanspagten tillader et-årige overskridelser af saldokravet på op til 0,5 pro-

centpoint og to-årige overskridelse på op til 0,25 procentpoint pr. år. Det tillader budgetloven ikke. I 

lyset af den store usikkerhed i saldoopgørelser anbefaler vismændene, at vi overtager finanspagtens 

mere lempelige regler for 1-2-årige udsving. 

 

AE er enig i, at saldokravet naturligvis skal tage højde for den store usikkerhed, der ligger i saldoopgørelser. AE 

vil gerne rose vismændene for at påpege de muligheder for at håndtere 1-2-årige udsving, der allerede ligger i 

finanspagten. De muligheder bør vi afgjort udnytte. 

 
2 Se fx J. Portes & S. Wren-Lewis (2015): ‘Issues in The Design of Fiscal Policy Rules’, The Manchester School 83 (S3), doi: 10.1111/manc.12118.  
3 Se forårsrapporten 2017 s. 106 - https://dors.dk/files/media/rapporter/2017/F17/f17.pdf 
4 Olivier Blanchard (2019): ‘Europe Must Fix Its Fiscal Rules’, Project Syndicate, www.project-syndicate.org/commentary/eurozone-must-relax-

budget-deficit-rules-by-olivier-blanchard-2019-06.  
5 Se fx Jørgen Rosted i Altinget, https://www.altinget.dk/artikel/tidligere-departementschef-tilstraebt-balance-paa-offentlige-finanser-boer-vaere-

til-debat.  
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AE har imidlertid tidligere vist, at usikkerheden i den strukturelle saldo er af en helt anden størrelsesorden end 

det nuværende saldokrav. Når vismændene og Finansministeriet har set tilbage på, hvad den strukturelle saldo 

var i tidligere år, så har der i gennemsnit været 1,6 procentpoints forskel på det højeste og det laveste af deres 

skøn for det samme år.6  

 

Et saldokrav på 0,5 pct. forudsætter derfor en langt større præcision i saldoopgørelsen, end der er, og det råder 

finanspagtens regler for 1-2-årige udsving kun delvist bod på. Det tilsiger i sig selv, at saldokravet lempes.  

 

Vismændene påpeger, at saldokravet forvrider valget af finanspolitiske instrumenter i retning af instru-

menter uden saldovirkning. Desuden har kravet påvirket den metode, man opgør den strukturelle saldo 

med, i retning af metodevalg, der gør skønnet mere stabilt over tid ved at se bort fra relevant ny infor-

mation. 

 

Det er AE enige i. Begge dele udgør problemer i den nuværende styring. 

 

Udgiftslofter 

Vismændene oplister en række modsatrettede hensyn, som politikerne skal finde en balance imellem, 

når budgetloven revideres. Det gælder fx hensyn til, at udgifter der svinger meget, skal være undtaget 

for rammestyring. Man bør desuden afveje en række hensyn i forhold til, om udgiftslofterne skal dække 

flere år ad gangen. 

 

Vismændene vurderer ikke om den nuværende vægtning af de forskellige hensyn er passende. 

 

Statens styring af kommuner og regioner skal ganske rigtigt ramme en balance mellem en række hensyn. På 

den ene side skal styringen sikre, at regioner/kommuner har incitament til at anvende de offentlige ressourcer 

effektivt. Det taler for en stram budgetrestriktion, hvilket typisk vil få økonomiforvaltningerne i regioner og kom-

muner til at stille skrappe krav om budgetoverholdelse til sygehusafdelinger/fagforvaltninger. På den anden 

side skal statens styring sikre, at borgerne ikke bliver ofre for udsving i sygehusafdelingers/fagforvaltningers 

omkostninger og produktionsforhold. Det taler for en lempelig budgetrestriktion. 

 

Samtidig skal statens styring på den ene side sikre, at konjunkturpolitikken kan reagere forholdsvist hurtigt. Det 

taler for et kort sigte i den økonomiske politik. På den anden side skal styringen sikre, at kommunerne har plads 

til at tænke langsigtet og fx foretage investeringer og innovationer, som kan give besparelser på sigt. Det taler 

for et flerårigt fokus og/eller en lempelig budgetrestriktion. 

 

En række indikationer peger på, at den nuværende styring ikke er lykkedes med at ramme denne balancegang. 

 

Styringen er for det første gået for langt i retning af at skubbe risiko ned på de lavere organisationstrin. Loven 

giver med andre ord ikke en god håndtering af uforudsete udsving i kommunernes økonomi. Det vidner de store 

budgetunderskridelser i perioder med højt demografisk udgiftsbehov fx om. 

 

For det andet har budgetloven gjort økonomistyringen i kommuner/regioner mere ét-årigt, hvilket kan have 

forhindret investeringer, der først på sigt giver lavere omkostninger eller højere kvalitet. Det slår VIVE fast i en 

 
6 Jf. https://www.ae.dk/sites/www.ae.dk/files/dokumenter/analyse/ae_budgetloven-forhindrer-en-fornuftig-finanspolitik.pdf  
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rapport fra 2018, som er udført på bestilling af vismændene.7 At budgetloven har gjort styringsfokus mere kort-

sigtet, går direkte imod hensigten med loven om at de flerårige lofter skal give ”en stabil og langsigtet udgifts-

styring”.8 

 

Øget transparens 

Vismændene anbefaler, at den økonomiske politik gøres mere gennemskuelig. Konkret anbefaler vis-

mændene, at Finansministeriet gør mere ud at forklare ændringer i deres skøn for den strukturelle saldo.  

 

Derudover anbefaler vismændene, at det tydeliggøres på finansloven, hvad der er indlagt af reserver til 

hhv. skattelettelser, offentlige investeringer og offentligt forbrug. Endelig anbefaler vismændene, at man 

præciserer, hvad det såkaldte ’følg eller forklar’-princip indebærer. Det handler om, at politikerne skal 

forklare sig, hvis den økonomiske politik afviger fra vismændenes anbefalinger – men det er ikke et prin-

cip, der rigtig har spillet nogen rolle. 

 

AE er enige i, at udgiftspolitikken bør være mere gennemskuelig. Dansk forskning viser, at finanspolitikken bliver 

mere hensigtsmæssig, hvis det er muligt for omverdenen at gennemskue den økonomiske politik og holde poli-

tikerne op på deres beslutninger.9 Her har vi et oplagt forbedringspotentiale i Danmark. Derfor bør der generelt 

være mere åbenhed om udgiftspolitikken og mere forståelig kommunikation. Herunder er det en fin idé at tyde-

liggøre de politiske ønsker på finansloven. Desuden kan man overveje at styrke vismændenes rolle – fx ved at 

gøre ’følg eller forklar’-princippet mere centralt. 

 

4 Omkostninger ved konjunkturudsving 

Formandskabet har kigget på de samfundsøkonomiske omkostninger ved konjunkturudsving. Der ses 

mere specifikt på husholdningernes forbrug, og det præsenteres, at husholdningerne blot er villige til at 

betale 0,05 pct. af deres forbrug for at undgå konjunkturudsving – det såkaldte Lucas-resultat. 

 

AE vil gerne kvittere for at dette emne bliver taget op. Det er yderst relevant at have fokus på omkostningerne 

ved konjunkturudsving – særligt konjunkturtilbageslag. Vismændene gennemgår en lang række forbehold for, 

hvorfor Lucas-resultatet er et underkantsskøn. Alligevel er det dette estimat, der står tilbage, hvilket er bekla-

geligt. Lucasresultatet er dybest set en cirkelslutning; Lucas antager, at omkostningen ved konjunkturudsving 

kan beskrives med en størrelse, der oplagt kun fanger en lille del af omkostningen – og konkluderer på den 

baggrund, at omkostningen er lille. 

 

Vismændene har på baggrund af registerdata lavet en undersøgelse af, hvem der rammes af konjunk-

turtilbageslag. Analysen påviser store forskelle i, hvordan forskellige grupper på arbejdsmarkedet påvir-

kes. Analysen viser, at unge, mænd og personer med anden etnisk herkomst end dansk rammes hårdest 

af konjunkturtilbageslag, både når man ser på erhvervsindkomst og beskæftigelse.  

 

AE vil gerne kvittere for den omfattede og grundige undersøgelse. AE mener, at det er vigtigt at belyse, at kon-

junkturtilbageslag rammer nogle grupper på arbejdsmarkedet hårdere end andre. AE har ligesom Vismændene 

 
7 Niels Jørgen Mau Pedersen (2018): ’Statens styring af kommuner’, https://pure.vive.dk/ws/files/2311815/11344_statens_styring_af_kommu-

ner.pdf  
8 Bemærkningerne til lovforslaget, https://www.fm.dk/~/media/files/nyheder/pressemeddelelser/2012/03/budgetlov/forslag-til-budget-

lov.ashx?la=da  
9 Jf. David Dreyer Lassen (2010): ‘Fiscal Consolidations in Advanced Industrialized Democracies: Economics, Politics, and Governance’, Rapport til 

Finanspolitiska rådet, http://www.finanspolitiskaradet.se/download/18.6c09f59d1287ef288f9800077952/100527_4_Dreyer_Lassen.pdf.  
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tidligere vist, at unges beskæftigelse falder under lavkonjunktur, blandt andet fordi de overgår til uddannelse. 

AE mener, at det er en god ting, hvis unge overgår til uddannelse, men det kræver, at de unge ikke blot parkeres 

i uddannelsessystemet, men faktisk opnår kvalifikationer til brug på arbejdsmarkedet.  

 

Ufaglærte bliver hårdere ramt af tilbageslag i økonomien 

Vismændene viser, at også ufaglærte og ansatte inden for fremstillingssektoren oplever større konse-

kvenser af konjunkturtilbageslag.  

 

AE mener, at det er vigtigt at sætte fokus på, at de ufaglærte er mere udsatte på arbejdsmarkedet i konjunktur-

udsving. AE har tidligere påvist, at der er langsigtede negative konsekvenser på både beskæftigelse og erhvervs-

indkomst af at miste jobbet i krisetider. Disse konsekvenser er både mere langvarige og større for ufaglærte end 

for personer med en erhvervskompentencegivende uddannelse. Det understreger behovet for en aktiv arbejds-

markedspolitik, der gennem opkvalificering og målrettede indsatser kan hjælpe folk godt og hurtigt tilbage på 

arbejdsmarkedet.  

 

I dag har 16 pct. af en årgang ikke udsigt til at opnå en ungdomsuddannelse inden de fylder 25 år. Det er pro-

blematisk, eftersom disse unge ifølge Vismændenes analyse risikerer større konsekvenser af konjunkturudsving. 

AE har tidligere vist, at det samfundsøkonomisk er en god investering at uddanne de unge. AE mener på den 

baggrund, at der udover en aktiv arbejdsmarkedspolitik også bør investeres i uddannelse til de unge, som i dag 

ikke er i uddannelsessystemet. 

 

Vismændene peger desuden på, at der også ses konjunktureffekter på den offentlige beskæftigelse, hvil-

ket indikerer, at man ikke har brugt den offentlige beskæftigelse til at stabilisere økonomien over for 

skiftende konjunkturer.  

 

AE mener, at der ikke bør skæres i den offentlige beskæftigelse af budgethensyn. 

 

Vismændene har desuden undersøgt spredningen i forbrugsmuligheder henover livet ved at kigge på 

erhvervsindkomst og disponibelindkomst. Analysen konkluderer, at spredningen i erhvervsindkomsten 

stiger med alderen, hvis man inkluderer personer uden erhvervsindkomst. Betragter man i stedet den 

disponible indkomst, er spredningen lavere. Det skyldes, at skatte- og overførselssystemet udjævner de 

umiddelbare forskelle i forbrugsmuligheder. 

 

AE er glade for, at der sættes fokus på skatte- og overførselssystemets vigtige rolle ift. at sænke uligheden. AE 

mener, at det er vigtigt at værne om vores velfærdssystem, hvor overførselsindkomster sørger for at udglatte 

forskelle i levestandarder. Det er centralt at bevare ydelserne på et niveau, der muliggør en vis levestandard. 

Samtidig har skatte- og overførselssystemet også en rolle som automatisk stabilisator i og med, at systemet 

sørger for, at befolkningen oplever en mindre varians i forbrugsmulighederne i konjunkturudsving ift. hvad der 

ellers ville være tilfældet. Det har samtidig den effekt, at danskernes samlede forbrug påvirkes mindre under 

hhv. høj- og lavkonjunktur. 

 


