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RESUME

Det igangvaerende opsving i Danmark giver
mulighed for at sikre holdbar gkonomisk vaekst.
Under de nuvaerende forhold med stadig stigende
kapacitetsbegrensninger ~ ligger de  stgrste
udfordringer i at @ge  investeringerne,
produktivitetsveeksten og arbejdsudbuddet. Skgnt
regeringen i de seneste ar har vedtaget adskillige
foranstaltninger, kraever det stadig en ekstra
indsats at  opfylde  maélene i  2025-
reformdagsordenen. Der er risici under opbygning
pa boligmarkedet i lyset af de stigende tegn pa
overvurderede boligpriser. Det finansielle system
kan styrkes ved at skerpe den makroprudentielle
politik og mindske sarbarhederne relateret til den
store geld i husholdningerne, hvilket vil mindske
de potentielt negative virkninger pa den bredere
gkonomi. ()

Okonomien i Danmark anslas i 2017 at have
oplevet den kraftigste vaekst i et arti, idet det
reale BNP steg med 2,1 %. Danmarks BNP naede
allerede i 2014 tilbage pa niveauet for krisen og er
siden styrket yderligere. Forbrugerprisinflationen
er fortsat lav, men er begyndt at stige en anelse
som fglge af primart moderate stigninger i

energipriserne og kerneinflationen.
Beskeftigelsesvaeksten har varet robust siden
2012, iser i servicesektoren, og

beskeaftigelsesfrekvensen er saledes bragt op pa
niveauet fgr krisen (77,4 % 1 2016), mens
arbejdslgsheden er faldet. Efter en stabilisering i
2016 faldt arbejdslgsheden til 5,8 % i 2017.

Investeringernes andel af BNP er gradvist
steget til et niveau tet pa det langsigtede
gennemsnit. Under krisen understgttede de
offentlige investeringer den gkonomiske aktivitet,
og de steg kraftigt fra at udggre 3 % af BNP i 2008
til 4% af BNP i 2012, hvorefter de har ligget
forholdsvis stabilt. Erhvervsinvesteringerne steg
iser mellem 2010 og 2014, hvilket primart kan
tilskrives de  stgrre  selskaber, hvorimod
investeringslysten blandt de mindre virksomheder
fortsat er afdempet. I de senere ar er

(") T denne rapport analyseres Danmarks gkonomi i lyset af
Europa-Kommissionens arlige vekstundersggelse, som
blev offentliggjort den 22. november 2017. I
vaekstundersggelsen  opfordrer ~ Kommissionen  EU-
medlemsstaterne til at gennemfgre reformer for at skabe en
mere produktiv, robust og inklusiv europzisk gkonomi.
Medlemsstaterne bgr i den forbindelse srligt fokusere pa
de tre elementer af den positive trekant for gkonomisk
politik — fremme af investeringer, strukturreformer og en
ansvarlig finanspolitik.

boliginvesteringerne begyndt at tegne sig for det
meste af vaksten i investeringer, hvilket iser
skyldes de kraftigt stigende boligpriser.

Overskuddet pa betalingsbalancens lgbende
poster ventes i 2017 at udggre 8,4 % af BNP, og
det er saledes faldet en anelse fra hgjdepunktet
pa 9,5 % af BNP i begyndelsen af 2015. En gget

deltagelse i globale vaerdikeder og stgrre
investeringer i udlandet har styrket danske
virksomheders eksport, skgnt der er tabt

eksportmarkedsandele i de  senere  ar.
Handelsbalancen ventes at udggre 7,2 % af BNP
takket vere merchanting og andelen af varer, der
forarbejdes og selges i udlandet.
Nettoudlandsformuen, som udgjorde 53 % af BNP,
genererer fortsat betydelige afkast.

Vaksten i BNP forventes at forblive kraftig,
bredt baseret og at ligge over skgnnene for den
potentielle  vaekst. Det private forbrug,
investeringerne og eksporten forventes fortsat at
yde de stgrste bidrag til den gkonomiske vakst.
Som fglge heraf ventes beskeftigelsen af stige
yderligere, skgnt den tiltagende mangel pa
kvalificeret arbejdskraft i nogle brancher kan
leegge en demper pa vaeksten. Den solide vekst i
eksporten ventes at begrense tabet af
eksportmarkedsandele og bidrage til et stort
overskud pa betalingsbalancens lgbende poster.

Den offentlige budgetsaldo ventes at forblive
stort set stabil pa -1 % af BNP i 2018 og 2019.
Den tynges af midlertidige overfgrsler til
husholdningerne, bl.a. som fglge af muligheden for
frivillig udbetaling af efterlgnsbidraget i 2018 og
tilbagebetalingen af den for meget betalte
ejendomsskat i 2019. Som fglge af overskud pa
den primere saldo og en solid vaekst i BNP er den
offentlige geld pa en nedadgaende kurs.

I sin mellemsigtede plan '"Vakst og Velstand
2025" har mindretalsregeringen bestiaende af
tre partier fremlagt et reformprogram for de
kommende ar (Finansministeriet, 2017d). Siden
regeringen blev dannet i november 2016, har den
iveerksat initiativer til at fremme arbejdsudbuddet,
forbedre virksomhedernes rammevilkar og gge
produktiviteten. 2025-planen indeholder reformer
til at gge BNP med 4 % pa mellemlang sigt. De
vedtagne reformer til at sikre den finansielle
stabilitet omfatter bl.a. krav om afdrag for meget
gaeldsatte husholdninger.



Danmark har gjort begransede fremskridt med
implementeringen af den landespecifikke
henstilling fra 2017. Pa sektorniveau er der gjort
visse fremskridt med hensyn til at lempe
restriktionerne for etablering af butikker og styrke
konkurrencen i transportsektoren og i bygge- og
anlegsbranchen. Imidlertid er der ikke gjort eller
kun gjort begrensede fremskridt i andre
hjemmemarkedsorienterede dele af
servicesektoren, som fortsat praeges af svag
konkurrence, hvilket leder til konklusionen om
begraensede fremskridt med implementeringen af
den landespecifikke henstilling fra 2017.

Danmark har enten allerede naet eller er godt
pa vej til at na de nationale mal under Europa
2020-strategien. Det gelder f.eks. malene for
beskeftigelse, forskning og udvikling,
drivhusgasudledninger, vedvarende energi, antal
unge, der forlader uddannelsessystemet tidligt, og
energieffektivitet. Det kan imidlertid blive en
udfordring for Danmark at nd malet for
nedbringelse af antallet af personer, der er i risiko
for fattigdom eller social udstgdelse.

Danmark klarer sig godt inden for
indikatorerne i den sociale resultattavle, som
understgtter den europziske sgjle for sociale
rettigheder. Beskeaftigelsesfrekvenserne er hgje
og stiger fortsat, og de sociale
beskyttelsesordninger er yderst veludviklede.
Disse resultater afspejler den hgjt udviklede
velferdsmodel, herunder en effektiv aktiv
arbejdsmarkedspolitik, en sterk dialog mellem
arbejdsmarkedets  parter og et dynamisk
arbejdsmarked.

I denne rapport undersgges fglgende strukturelle
aspekter, som synes at udggre en sarlig udfordring
for dansk gkonomi:

e Skgnt produktiviteten i dansk g¢konomi
stadig er blandt de hgjeste i EU, er
produktivitetsvaeksten ligesom i andre EU-
medlemsstater faldet i adskillige artier. I sin
fgrste rapport fra december 2017 pegede
produktivitetsradet pa en lang rekke mulige
hindringer for produktivitetsveekst. Der peges

bl.a. pa den svage konkurrence i de
hjemmemarkedsorienterede dele af
servicesektoren.

De hjemmemarkedsorienterede dele af
servicesektoren er stadig praeget af en meget
svag konkurrence, selv om regeringen har
truffet foranstaltninger til at stimulere
produktiviteten og investeringerne.
Folketinget har i Igbet af 2017 vedtaget
foranstaltninger til at lette planrestriktionerne i
detailhandelen og @ge konkurrencen i
taxibranchen. Den 1. januar 2018 tradte et nyt
bygningsreglement i kraft, som vil forenkle
byggeprocedurerne. Skgnt de  nationale
standarder er blevet tilpasset internationale
standarder i nogle byggesektorer, skaber de
stadig hindringer for konkurrencen i andre. Den
svage konkurrence gennem de seneste ar har
medfgrt hgjere forbrugerpriser (bl.a. i
detailhandelen, finanssektoren, forsynings- og
netverksindustrien samt engroshandelen med
medicinalvarer), selv nar der justeres for
kgbekraft.

Efter flere ar med betydelige
boligprisstigninger er der ved at opsta
overvurderingsrisici, serligt i de stgrre
byomrader. Priserne drives overvejende af
indkomststigninger og den demografiske
udvikling og stimuleres yderligere af de meget
lave renter og den nominelle fastfrysning af
ejendomsskatterne. Selv om der er godt gang i
boligbyggeriet, har  befolkningstilvaeksten
overhalet udviklingen i boligmassen i de stgrste
byomrader. Boligpriserne er steget kraftigere,
end disse underliggende faktorer tilsiger, og der
er derfor tegn pa overvurderinger pa
boligmarkedet, sarligt i de stgrste byomrader. I
maj 2017 blev der vedtaget en reform, som vil
bringe ejendomsskatterne pa linje med
ejendommenes aktuelle verdier og saledes
bringe en ende pa de procykliske
ejendomsskatter i 2021.

Selv om de danske husholdninger fortsat
arbejder pa at nedbringe gelden, er
niveauet blandt de hgjeste i EU.
Husholdningerne fortsatte med at nedbringe
deres gld i 2017, men alligevel ligger gelden
ifglge Europa-Kommissionens skgn stadig
langt over et niveau, som kan forklares ud fra
fundamentale gkonomiske faktorer, og som er
forsvarligt ifglge prudentielle benchmarks.
Andelen af realkreditlin med en meget hgj
gaeldsfaktor og til variabel rente er desuden
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steget kraftigt siden 2013, serligt i og omkring
Kgbenhavn. Kombinationen af stor gald samt
hgj rentefglsomhed og potentielt overvurderede
boligpriser gger risikoen ved en priskorrektion,
som vil kunne skade realgkonomien og
banksektoren. Skgnt de danske myndigheder
har truffet nye makroprudentielle
foranstaltninger for yderligere at begrense
mulighederne for at optage risikobetonede 1an,
udggr den store geld i husholdningerne stadig
en risiko for den gkonomiske stabilitet.

Manglen pa kvalificeret arbejdskraft i visse
sektorer skaber store udfordringer. De
seneste beskaftigelses- og
uddannelsesreformer har til formal at Igse
denne problemstilling. Det overordnede mal er
at skabe bedre og mere attraktive
erhvervsuddannelser for at  sikre, at
arbejdstagerne har de kvalifikationer, der
efterspgges pa markedet. Alligevel er kun
18,5 % af de danske studerende begyndt pa en
erhvervsuddannelse. Det er under 2025-malet
for erhvervsuddannelsesreformen fra 2015 om,
at 30 % af en ungdomsargang skal pabegynde

en erhvervsuddannelse direkte efter
grundskolen.
Trods stigende ¢konomisk aktivitet og

faldende arbejdslgshed befinder dele af
befolkningen sig fortsat pa kanten af
arbejdsmarkedet. Det gzlder navnlig
personer med indvandrerbaggrund (og iser
personer med oprindelse uden for EU), unge,
der hverken er i1 beskaftigelse eller under
uddannelse, samt personer med nedsat
arbejdsevne eller handicap. De seneste
beskeftigelsesreformer kombinerer en mere
individualiseret stgtte til ledige og udsatte

personer med sterkere gkonomiske
incitamenter til at arbejde.
Der er truffet en rakke politiske

foranstaltninger til at hjzlpe nyankomne
flygtninge i arbejde. Fokus er rettet pa en
tidlig indsats og vurdering af de enkeltes
ferdigheder. De indledende resultater er
positive, idet beskaftigelsen blandt flygtninge
steg med 15 procentpoint mellem 2015 og
2017. Den toarige integrationsgrunduddannelse
(IGU-forlgbet), som fik en langsom start, ser
ud til at veere kommet op i gear.

Den positive opsparings- og
investeringsbalance i Danmark afspejler
hovedsageligt store opsparinger i
virksomhederne snarere end fa
investeringer. Virksomhedernes
opsparingskvote er fortsat hgj, skgnt omfanget
af  investeringer er tilbage pa det
gennemsnitlige niveau fgr krisen. Selv om
erhvervsinvesteringerne samlet set har fundet
deres normalniveau, er investeringerne blandt
de mindre virksomheder stadig afdempede.
Finansieringsvilkarene er forbedret, men
opstartsvirksomheder, sma virksomheder og
virksomheder, som ikke kan stille sikkerhed i
form af fast ejendom, har stadig vanskeligt ved
at fa adgang til finansiering. Regeringens tiltag
til at forbedre adgangen til finansiering
omfatter initiativer til at fremme iverksatteri
og forbedre de mindre virksomheders
muligheder for egenkapitalfinansiering.
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1. DKONOMISKE FORHOLD OG FREMTIDSUDSIGTER

Veekst i BNP

Dansk ¢konomi er inde i et solidt opsving.
Realvaeksten i BNP steg fra 0,2% i 2012 til
anslaede 2,1 % i 2017, og ifglge Kommissionens
vinterprognose 2018 ventes den at stige med 2,0 %
i 2018 og 1,9 % i 2019. Det reale BNP er steget
kraftigt og har ligget over skgnnene for den
potentielle vekst siden 2013. Som fglge heraf er
outputgabet sn®vret ind til -1 % af det potentielle
BNP 2017 (fig. 1.1).

Figur 1.1: Vceekst i BNP og drivkreefterne bag
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Kilde: Europa-Kommissionens vinterprognose 2018

Eksporten, det private forbrug og
investeringerne har ydet det stgrste bidrag til
vaeksten. Eksportens bidrag til vaksten er steget i
takt med den stigende gkonomiske vakst blandt
Danmarks vigtigste handelspartnere, og
efterhanden som der atter er kommet gang i
verdenshandelen. Det private forbrug understgttes
af stgtte stigninger i de disponible indkomster og i
beskeftigelsen. Til trods for en solid stigning i det
private forbrug er dets andel af BNP stadig under
gennemsnittet siden 2000 (fig. 1.2), og
husholdningerne  har  generelt @get deres
opsparingskvote. Navnlig er forbruget blandt de
mere geldsatte husholdninger stadig afdempet
knap 10 ar efter krisen, idet de har koncentreret sig
om at nedbringe deres gaeld (Hviid og Kuchler,
2017).

Investeringernes andel af BNP er steget stgt
siden 2011. Niveauet 14 omkring gennemsnittet for
EU indtil 2008, men blev hardt ramt af krisen (og

den efterfolgende nedtur pa boligmarkedet).
Investeringsniveauet har rejst sig siden lavpunktet i
2011 og anslas at veere naet op pa 20,1 % af BNP i
2017, hvilket stort set er pa linje med dets
gennemsnit siden 2000 og gennemsnittet i
euroomradet pa 20,3 % i 2017. Med hjelp fra de
kraftigt stigende boligpriser har
boliginvesteringerne tegnet sig for hovedparten af
investeringsveksten siden 2013.
Boliginvesteringernes andel af BNP er steget fra
3,7 % i 2013 til anslaede 4,5 % i 2017, hvorimod
de gvrige investeringskategorier har ligget stabilt i
forhold til BNP (se ogsa afsnit 3.2).

Figur 1.2: Udvikling i det private forbrug og investeringer
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Kilde: Europa-Kommissionens efterdrsprognose 2017

Det bredt baserede gkonomiske opsving ventes
at fortszette i de kommende ar. Der ventes fortsat
en sterk udvikling i eksporten, efterhanden som

det gkonomiske opsving blandt Danmarks
vigtigste handelspartnere tager til i styrke.
Privatforbruget ventes at blive understgttet

yderligere af finanspolitiske foranstaltninger (se
afsnit 3.1). De stigende boligpriser ventes fortsat at
holde gang i boliginvesteringerne i de kommende
ar (se afsnit 3.2). Efterhanden som konjunkturerne
normaliseres, og outputgabet lukkes, ventes
investeringsvaeksten at stilne af, hvilket vil fa
konsekvenser for den gvrige aktivitet i bygge- og
anlegsbranchen (se afsnit 3.4).



Potentiel veekst

Den potentielle vaekst i BNP er gradvist blevet
styrket. Efter at have naet sit nedre vendepunkt pa
0,8 % i 2013, ventes den at stige til 1,6 % i 2018.
Denne stigning siden 2013 skyldes primert en
stigende beskeaftigelse, som kompenserer for
tilbagegangen mellem 2009 og 2013. Bidraget fra
kapitalintensiteten og totalfaktorproduktiviteten
har veret relativt stabilt og ligger under niveauet
for krisen (fig. 1.3).

Figur 1.3: Potentiel veekst
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Danmarks produktivitetsvaeekst har fulgt en
nedadgaende trend i de seneste artier — pa linje
med lignende EU-medlemsstater (Europa-
Kommissionen, 2017b). Udviklingen i
produktiviteten i de forskellige sektorer har varet
blandet, idet der generelt har veret en solid
produktivitetsveekst i industrien, mens den har
vaeret langt svagere i servicesektoren (fig. 1.4).
Produktivitetsvaeksten har navnlig veret svag i de
dele af servicesektoren, der er rettet mod
hjemmemarkedet A (Europa-Kommissionen,
2017b og Produktivitetskommissionen, 2013). Den
svage konkurrence udpeges som en vasentlig
faktor i adskillige sektorer (se afsnit 3.4 og 3.5).

(*) Dvs. sektorer, hvor eksporten tegner sig for mindre end
25 % af den samlede verditilvaekst, eller hvor mindre end
25 % af den samlede vearditilveekst skabes af udenlandsk
ejede virksomheder.

1. @konomiske forhold og fremtidsudsigter

Figur 1.4: Produktivitetsveekst
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Arbejdsmarkedsrelaterede og sociale forhold

Udyviklingen i beskzaftigelsen er fortsat solid.
Beskaftigelsen er steget hvert kvartal siden primo
2013, og den anslas at veere steget med 2 % i 2017.
I 2016 naede beskeftigelsesfrekvensen op pa
77,4 %, hvilket er over gennemsnittet for Danmark
pa 76,8 % og for EU pa 71,7 % siden 1995 (fig.
1.5). Denne udvikling kan primert tilskrives gget
beskaftigelse i den private sektor.

Arbejdslgsheden har fulgt en nedadgaende
trend siden primo 2012. I 2017 faldt den til
5,8 %. Alligevel kunne der spores en midlertidig
stigning i 2016 som fglge af det store antal
nyankomne indvandrere, som sggte arbejde (afsnit
3.3), hvilket til dels afspejler den politisk
begrundede overgang til at klassificere modtagere
af integrationsydelse som jobparate.
Arbejdslgsheden var imidlertid stadig et godt
stykke under EU-gennemsnittet pa 7,7 % i 2017.



Figur 1.5: Beskceftigelse og arbejdslgshed
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Kilde: Europa-Kommissionens efterdrsprognose 2017

Manglen pa kvalificeret arbejdskraft begynder
at skabe store udfordringer for Danmark. Den
generelle mangel pa arbejdskraft ligger stadig et
godt stykke under niveauet fgr krisen, men der er
ved at opsta flaskehalse i sektorer sasom bygge- og
anlegsbranchen, IKT-sektoren og servicesektoren.
Samtidig kan der konstateres lavere beskaftigelse
blandt dem, der befinder sig pa kanten af
arbejdsmarkedet, og der ligger stadig en vesentlig
udfordring i at integrere sarbare grupper sasom
indvandrere, unge samt personer med nedsat
arbejdsevne eller handicap pa arbejdsmarkedet.

Indkomstuligheden i Danmark er lav.
Overordnet set har den gkonomiske vakst vearet
inklusiv. — husholdningernes indkomst steg
kraftigere end BNP mellem 2010 og 2017, og der
har veret en positiv udvikling i beskaeftigelsen og
de sociale indikatorer. Indkomsten blandt de 20 %
rigeste husholdninger var fortsat 4,1 gange hgjere
end blandt de 20 % fattigste i 2016. Fordelingen af
husholdningernes nettoformue pavirkes af den
ulige fordeling af boligaktiver kombineret med de
kraftigt stigende boligpriser i navnlig Kgbenhavn.

Inflation

Forbrugerprisinflationen er stadig lav, men
ventes at begynde at stige. Det harmoniserede
forbrugerprisindeks steg med 1,1 % i 2017 som
fglge af en stigende kerneinflation og stigende
energipriser. Det ventes gradvist at stige med
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1,4 % 12018 og 1,6 % 12019 som fglge af stigende
priser pa tjenesteydelser (fig. 1.6).

Figur 1.6: Forbrugerprisinflation
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Kilde: Europa-Kommissionens vinterprognose 2018

Betalingsbalance og konkurrenceevne

Danmark mistede betydelige
eksportmarkedsandele efter krisen, primart pa
varemarkederne, men situationen har veret
stabil siden 2013. Skgnt tallene for 2016 peger i
retning af yderligere tab som fglge af det negative
bidrag fra eksporten af tjenesteydelser, kan disse
hovedsageligt tilskrives den midlertidigt svage
eksport i shippingbranchen. Takket vare den
genoptagede verdenshandel er eksporten i
shippingbranchen steget pa det seneste, og den
negative udvikling i eksporten af tjenesteydelser i
2016 vil formodentlig vaere vendt i 2017, saledes
at Danmarks andel af verdenseksporten forbliver
relativt stabil (fig. 1.7).
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Figur 1.7: Fordeling af eksportmarkedsandele
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Overskuddet pa betalingsbalancens lgbende
poster udgjorde 8,1 % af BNP i tredje kvartal
2017. Med et konjunkturkorrigeret overskud pa
7,2 % af BNP fglger betalingsbalancens lgbende
poster stadig en udvikling, som ligger langt over
den normaludvikling, der kunne forventes ud fra
fundamentale gkonomiske faktorer (mellem 0 %
og 1 % af BNP) (se afsnit 3.4). Det vedvarende
store overskud skyldes i hgjere grad stigende
opsparing end afdempede investeringer. Skgnt
erhvervsinvesteringerne nasten er tilbage pa
gennemsnittet fgr krisen, sidder virksomhederne
fortsat med store opsparinger (omkring 6 % af
BNP), som langt overgar niveauet fgr krisen (fig.
1.8). Husholdningernes opsparingskvote forventes
at forblive stor som fglge af deres
pensionsopsparinger og vedvarende bestrabelser
pd at nedbringe gelden (se afsnit 3.2).
Husholdningerne er ogsd begyndt at investere
mere, selv om niveauet stadig ligger langt under
niveauet fgr krisen (se afsnit 3.4).

Figur 1.8: De enkelte sektorers bidrag til de lebende
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= Hele gkonomien

De akkumulerede overskud pa
betalingsbalancens lgbende poster bragte
nettoudlandsformuen op pa 53 % af BNP i
tredje kvartal 2017. Den store
nettoudlandsformue afspejler primert
husholdningernes store pensionsopsparinger. Den
store nettobeholdning af udenlandske aktiver har
genereret betydelige investeringsafkast, som ogsa
bidrager til overskuddet pa de lgbende poster
(afsnit 3.4). For Danmarks vedkommende kraever
en stabil nettostilling over for udlandet i de na®ste
10 ar en saldo pa betalingsbalancens de lgbende
poster pa 1,2 % af BNP. Nettoudlandsformuen
ventes derfor at stige i de naeste par ar, skgnt meget
athenger af kraftige vardireguleringer —
eksempelvis blev betydelige negative
vaerdireguleringer i 2015 (-14 % af BNP) fuldt
udlignet af gevinster i 2016 (+15,8 % af BNP).

Der er ingen tegn pa forveerring af Danmarks
eksterne konkurrenceevne. Den reale effektive
valutakurs har siden 2001 ligget et godt stykke
under gennemsnittet for bade euroomradet og EU.
Skgnt udviklingen i enhedslgnomkostninger i
Danmark fortsat er forholdsvis afdempet, er
arbejdsomkostningerne i industrien siden 2015
steget hurtigere i Danmark end blandt landets
vigtigste handelspartnere, hvilket leegger et pres pa
omkostningskonkurrenceevnen (fig. 1.9).



Figur 1.9: Arbejdsomkostninger i industrien
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Pengepolitik

Fastkurspolitikken @ har  veret en  af
grundstenene i Danmarks gkonomiske politik
siden 1982. Danmark er det eneste land, der
deltager i ERM II. Landet fastholder en central
eurokurs pa 7,46038 DKK med en snaver
udsvingsmargen pa *2.25 %. De pengepolitiske
rentesatser blev holdt stabile i 2017: Udlansrenten
var pa 0,05 % og indlansrenten pa -0,65 %.

Finanssektoren, boligmarkedet og gceld i den
private sektor

Den danske banksektor har et solidt
kapitalgrundlag, og bankernes rentabilitet er
forbedret. Skgnt de misligholdte lan er lave og
faldende, klarer andre nordiske lande sig bedre end
Danmark, ndr det kommer til kvaliteten af
bankernes aktiver, da nogle danske banker stadig
dgjer med eftervirkningerne af den gkonomiske
krise (afsnit 3.2).

Boligpriserne stiger fortsat, men i et lavere
tempo. Indtil videre foregar prisstigningerne
primert i de to stgrste byer (Kgbenhavn og
Aarhus), mens udviklingen har vearet relativt
afdempet i resten af landet. Priserne (is@r for
ejerlejligheder) ligger derfor allerede over niveauet
fgr krisen i Kgbenhavn, hvilket giver anledning til
bekymring for overvurderinger. Regeringen har
truffet makroprudentielle og skattemassige
foranstaltninger for at rette op pa de store regionale
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forskelle i boligpriserne og forhindre, at bankerne
yder risikobetonede realkreditlan (se afsnit 3.2).

De danske husholdninger nedbringer fortsat
deres gaeld. Siden boligboblen brast i 2008 har
husholdningerne befundet sig i en tilstand med
passiv konsolidering, idet den nominelle vakst i
BNP er steget kraftigere end kreditvaksten.
Husholdningernes geld er derfor faldet fra det
hgjeste niveau pa 143 % af BNP i 2009 til omkring
127 % 12017.

Veesentligste makrogkonomiske risici

Udviklingen pa arbejdsmarkedet kan pa
mellemlang sigt fi negative konsekvenser for
det gkonomiske opsving. Den kraftige
gkonomiske aktivitet og det forhold, at
arbejdslgsheden er tet pa sit naturlige niveau,
betyder, at flere brancher lader til at opleve mangel
pé kvalificeret arbejdskraft (se afsnit 3.3), hvilket
legger et opadgaende pres pa lgnudviklingen.
Skgnt denne udvikling stadig er afdempet, stiger
Ignningerne nu kraftigere i Danmark end blandt
landets handelspartnere, og lgnudviklingen har
overhalet produktivitetsvaeksten, hvilket giver
anledning  til  bekymring for tab  af
omkostningskonkurrenceevne (afsnit 3.4).

De stigende boligpriser og den store geld i
husholdningerne ggr gkonomien mere siarbar
over for tilbageslag. De mulige overvurderede
boligpriser i visse omrader kan indebzre en risiko
for en ukontrolleret og skadelig korrektion pa
boligmarkedet, hvilket potentielt kan have
konsekvenser for realgkonomien og banksektoren.
Risiciene for realgkonomien forverres yderligere
af den store gald i husholdningerne. Skgnt
husholdningernes store bruttogeld modsvares af
endnu stgrre aktiver, er hovedparten af disse
aktiver af relativt illikvid karakter (f.eks. friveerdi i
boligen eller pensionsopsparinger), hvilket
begraenser muligheden for at anvende dem til at
tilbagebetale gaeld. Det skal n@vnes, at det typisk
er husholdninger med de stgrste indkomster, der
ogsa har den stgrste geld. Alligevel peger
Kommissionens skgn i retning af et yderligere
behov for konsolidering i denne sektor, idet
husholdningernes geeld ligger over et forsvarligt
niveau set ud fra de underliggende gkonomiske
forhold.



Risici er under opbygning i husholdningernes
realkreditportefglje. Selv om der er fremgang
(andelen af 1an med variabel rente falder og
afdragstempoet for den samlede realkreditgaeld
stiger), er der konstateret en kraftig stigning i
antallet af nye realkreditlan med hgj galdsfaktor,
seerligt i Kgbenhavnsomradet. Myndighederne har
truffet adskillige foranstaltninger for at ggr
realkreditsystemet mere robust, gge stabiliteten,
tilsynet og reguleringen i det finansielle system og
rette op pa de regionale boligprisforskelle (se ogsa
afsnit 3.2).

De offentlige finanser

Den nominelle saldo blev positiv i 2017
sammenlignet med et underskud pa 0,4 % af
BNP i 2016. Omregnet til arsbasis udgjorde den
nominelle saldo 0,1 % af BNP i tredje kvartal
2017. Denne forbedring skyldes primert, at de
samlede udgifter er blevet skaret fra 54,4 % af
BNP i 2016 til 51,8 % i tredje kvartal 2017. De
offentlige investeringer faldt til 3,5 % af BNP, men
ligger stadig over gennemsnittet siden 1995
(3,1%) og langt over gennemsnittet for
euroomradet i 2016 pa 2,6 %. De @vrige vigtigste
udgiftselementer er faldet i forhold til BNP,
herunder Ignudgifterne, hvilket afspejler en
behersket Ignudvikling og en generelt stabil
offentlig beskeftigelse. Omregnet til arsbasis faldt
de samlede indtegter fra 53,7 % af BNP i 2016 til
51,9% 1 tredje kvartal 2017 trods positive
overraskelser fra de hgjere end ventede indtegter
fra pensionsafkastskatten.

Det offentlige underskud ventes at ligge
forholdsvis stabilt pa omkring 1 % af BNP i
2018 og 2019. Det gkonomiske opsving vil
understgtte budgetstillingen i hele perioden, men
budgetsaldoen ventes at blive bergrt af
midlertidige udsving. Forbedringen af den
nominelle saldo fra -0,4 % af BNP i 2016 til 0,1 %
i tredje kvartal 2017 afspejler primert, at
indtegterne fra pensionsafkastskatten var hgjere
end ventet. I 2018 ventes de nyligt vedtagne
incitamenter til at framelde sig efterlgnsordningen
at gge underskuddet med 0,2 % af BNP, mens
indtegterne fra pensionsafkastskatten ventes at
falde fra det hgje niveau, der blev observeret i
2017, og den samlede saldo skgnnes saledes atter
at blive negativ. I 2019 ventes
pensionsafkastskatten fortsat at generere lave
indtegter, mens den forventede tilbagebetaling af
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den for meget betalte ejendomsskat ventes at
barbere 0,6 % af BNP af budgetsaldoen, saledes at
den samlede saldo vil l&egge sig pa omtrent samme
niveau som i 2018.

Den strukturelle saldo ventes at ligge
omkring -0,5 % af BNP i prognoseperioden.
Den gradvise indsn@vring af outputgabet vil
understgtte den strukturelle stilling og opveje for
de negative fglger af efterlgnsreformen (2018).

Den offentlige bruttogzeld er fortsat med at
falde og anslas at udggre 36,1 % af BNP i 2017,
bl.a. takket veaere mindre primzre overskud.
Renteudgifterne udgjorde 1,4 % af BNP trods den
lave bruttogeld. Det stemmer overens med en
implicit gennemsnitlig rentesats pa 3,6 %, hvilket
er hgjere end i andre medlemsstater, selv efter at
der er justeret for forskelle i landenes
kreditvurderinger. Det stgrre spend skyldes delvis
skatkammerbevisernes lavere andel af den
udestdende geld samt hgjere kuponrenter pa
udstedte 30-arige statsobligationer (fig. 1.10).

Figur 1.10: Offentlig bruttogceld og rentebyrde
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Kilde: Eurostat

Den offentlige bruttogaeld ventes gradvist at
falde til 34,7 % af BNP i 2019. Dette fald hjzlpes
i fgrste omgang pa vej af en reduktion i
likviditetsreserven, men skyldes ogsa de lave
renter og en sterk gkonomisk vakst.
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Tabel 1.1: @konomiske, finansielle og sociale nggleindikatorer
prognose
2004-07 2008-12 2013-14 2015 2016 2017 2018 2019

Realt BNP (ar-til-ar) 2,5 -0,4 1,3 1,6 2,0 2,1 2,0 1,9
Potentiel veekst (ar-til-ar) 1,4 1,0 0,8 1,2 1,4 1,6 1,7 1,7
Privat forbrug (ar-til-ar) 3,3 -0,3 0,6 1,6 2,1
Offentligt forbrug (ar-til-ar) 1,6 1,6 0,9 1,1 0,3
Faste bruttoinvesteringer (ar-til-ar) 58 -3,6 2,9 3,1 6,0
Eksport af varer og tienesteydelser (ar-til-ar) 6,2 1,0 2,4 2,3 2,8
Import af varer og tienesteydelser (ar-til-ar) 9,5 0,5 2,7 1,9 3,8
Bidrag til BNP-vaekst:

Indenlandsk efterspergsel (ar-til-ar) 3,2 -0,5 1,1 1,6 2,2

Lageraendringer (ar-til-ar) 0,3 -0,2 0,2 -0,4 0,0

Nettoeksport (ar-til-ar) -1,0 0,3 0,0 0,4 -0,3
Bidrag til potentiel BNP-veekst:

Samlet arbejdsproduktivitet (timer) (ar-til-ar) 0,1 -0,2 -0,1 0,4 0,5 0,6 0,6 0,5

Kapitalintensitet (ar-til-ar) 0,8 0,3 0,3 0,4 0,5 0,5 0,6 0,6

Totalfaktorproduktivitet (ar-til-ar) 0,5 0,9 0,6 0,5 0,4 0,5 0,5 0,6
Outputgab 3,6 -1,8 24 17 -15 -08 -05 -04
Arbejdslgshed 4,5 6,4 6,8 6,2 6,2 5,9 5,6 55
BNP-deflator (ar-til-ar) 2,4 2,2 1,0 0,7 0,0 1,6 1,7 2,1
Harmoniseret forbrugerprisindeks (HICP, ar-til-ar) 1,5 2,4 0,4 0,2 0,0 1,1 1,4 1,6
Nominelle lenomkostinger pr. ansat (ar-til-ar) 3,4 2,6 1,5 1,6 1,2 1,9 2,5 3,0
Arbejdsproduktivitet (faste priser, pr. ansat, ar-til-ar) 1,1 0,6 0,8 0,3 0,3 . . .
Enhedslgnomkostninger (ULC, hele gkonomien, ar-til-ar) 2,3 2,0 0,7 1,3 0,9 1,5 1,7 1,9
Reale enhedslgnomkostninger (ar-til-ar) 0,0 -0,2 -0,3 0,5 1,0 -0,1 0,0 -0,1
Real effektiv valutakurs (ift. ULC, ar-til-ar) 1,5 -0,8 1,4 -2,3 1,1 2,0 2,2 0,2
Real effektiv valutakurs (ift. HICP, ar-til-ar) -0,2 -0,7 09 -32 1,2 0,2 1,6 .
Opsparingskvote, husholdninger (nettoopsparing i % af disponibel
nettoindkomst) -2,7 -0,1 -0,5 4,2 4,3
Kreditstreamme i den private sektor, konsolideret (% af BNP) 17,5 53 -1,6 -6,2 3,9
Geeld i den private sektor, konsolideret (% af BNP) 192,3 224,0 215,1 207,4 208,6

heraf i husholdninger, konsolideret (% af BNP) 116,5 136,5 132,0 129,2 128,9

heraf i ikkefinansielle selskaber, konsolideret (% af BNP) 74,8 86,8 82,7 780 794
Misligholdt geeld, brutto (% af alle geeldsinstrumenter samt lan og
forskud) (2) . 2,9 4,5 4,0 3.4
Nettofordringserhvervelse, virksomheder (% af BNP) 3,6 7,8 8,7 8,6 6,7 7,5 7,2 7,0
Driftsoverskud i selskaber, brutto (% af BNP) 22,7 22,3 23,8 241 23,3 223 224 222
Nettofordringserhvervelse, husholdninger (% af BNP) -4,8 -1,0 -0,5 1,4 1,0 1,6 1,8 1,8
Deflateret boligprisindeks (ar-til-ar) 11,1 -6,0 3,0 6,3 4,2
Boliginvesteringer (% af BNP) 6,2 43 3,8 41 4,5
Betalingsbalancens lgbende poster (% af BNP) 3,0 52 8,3 8,8 7,3 8,5 8,3 8,2
Handelsbalance (% af BNP) 4,2 55 6,8 7,3 6,2 . . .
Bytteforhold, varer og tienesteydelser (ar-til-ar) 0,4 0,6 1,3 -0,1 -0,8 0,5 0,2 0,2
Kapitalbalance (% af BNP) 0,1 0,1 -0,1 -0,4 0,0 . . .
Nettostilling over for udlandet (% af BNP) -0,8 14,5 40,3 34,3 548
Omseettelig udlandsgeeld, netto (% af BNP) (1) -25,6 -18,5 3,9 98 14,8
Omseettelig udlandsgeeld, brutto (% af BNP) (1) 139,7 163,7 168,5 166,6 171,8
Eksportresultater ift. udviklede lande (procentvis aendring over 5 ar) 3,2 -0,6 -10,6 -6,8 -6,9
Eksportmarkedsandele, varer og tienesteydelser (ar-til-ar) -1,6 -3,7 1,3 -2,0 -0,2
FDI-stremme, netto (% af BNP) 1,8 2,1 1,4 1,8 3,7
Offentlig budgetsaldo (% af BNP) 43 -1,6 0,0 -1,5 -0,4 -1,0 -1,0 -0,9
Strukturel budgetsaldo (% af BNP) . -0,7 -0,9 -1,8 0,4 -0,5 -0,6 -0,7
Offentlig bruttogeeld (% af BNP) 35,1 41,4 440 395 37,7 361 354 346
Skattetryk (%) 48,2 46,3 48,6 47,4 473 463 459 456
Skatteprocent for en enlig person med gennemsnitslan (%) 41,0 39,1 357 359 36,0 . . .
Skatteprocent for en enlig person, der tiener 50% af 37,6 36,0 30,9 31,1 31,2

(1) Nettostilling over for udlandet ekskl. direkte investeringer og aktfieportefglie. (2) Nationale bankkoncerner og
selvstcendige banker, udenlandsk kontrollerede datterselskaber (EU og ikke-EU) samt udenlandsk kontrollerede filialer (EU og
ikke-EU).

Kilde: Eurostat og ECB pr. 30. januar 2018, hvor tallene foreligger; Europa-Kommissionen for fremskrivninger (vinterprognosen
2018 for realt BNP og HICP, efterdrsprognosen 2017 for resten).




2. FREMSKRIDT MED DE LANDESPECIFIKKE HENSTILLINGER

De fremskridt, der er gjort med hensyn til at
implementere henstillingen til Danmark fra
2017, skal ses i et mere langsigtet perspektiv
siden det europziske semesters indferelse i
2011. Vurderingen af implementeringen af de
landespecifikke henstillinger ud fra et flerarigt
perspektiv viser, at der som minimum er
konstateret "visse fremskridt" for 91 % af alle de
henstillinger, der er blevet rettet til Danmark, siden
de fgrst blev vedtaget. For 9 % af henstillingerne
er der konstateret "begrensede fremskridt" (se fig.
2.1). Der er ogsa gjort vesentlige fremskridt, og
nogle henstillinger er blevet fuldt wud
implementeret, iser pad omrader inden for de
offentlige finanser, men ogsa pa omrader relateret
til arbejdsmarkedet og finansiel stabilitet.

Figur 2.1: Implementering d.d. af henstillinger fra 2011-
2017
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(1) Den overordnede vurdering af de landespecifikke
finanspolitiske henstilinger omfatter ikke overholdelse aof
stabilitets- og veekstpagten.

(2) Ved den flerarige vurdering ses der pd henstilingernes
implementeringsniveau fra de ferst blev vedtaget og frem fil
landerapporten 2018.

Kilde: Europa-Kommissionen

Hvad angar de offentlige finanser havde
Danmark foretaget en rettidig og varig
korrektion af det uforholdsmaessigt store
underskud i 2013. Det offentlige underskud, som
ifglge myndighederne i april 2010 planmessigt
ville udggre 5.4 % af BNP i 2010, naede i
realiteten aldrig over traktatens referenceveerdi pa
3 % af BNP i drene under proceduren i forbindelse
med uforholdsmessigt store underskud, undtagen i
2012 hvor den samlede saldo blev pavirket
negativt af foranstaltninger i forbindelse med en
pensionsreform. Mellem 2010 og 2013 blev den

samlede saldo forbedret fra -2,7% af BNP
til -1,1 % af BNP, og underskuddet har siden ligget
under 3 % af BNP. Samtidig har Danmark fra og
med 2014 indfert retligt bindende flerarige
udgiftslofter pa alle tre forvaltningsniveauer. Efter
@ndringen af det finanspolitiske rammevaerk i
2016 med henblik pa at indfgre princippet om
"fglg-eller-forklar" er de nationale regler nu i
overensstemmelse med finanspagten.

Danmarks landespecifikke henstillinger mellem
2011 og 2014 vedrgrte arbejdsudbuddet pa
lengere sigt og en forbedring af
beskaftigelsesegnetheden for personer pa
kanten af arbejdsmarkedet. Danmark
gennemfgrte i denne periode en rakke
arbejdsmarkeds- og pensionsreformer samt
reformer af socialpolitikken. Der blev ogsa truffet
foranstaltninger til at give uddannelsessystemet et
kvalitetslgft og nedbringe frafaldsprocenterne
inden for erhvervsuddannelserne. Danmark har
gjort vaesentlige fremskridt pa disse omrader, og de
er siden 2015 derfor ikke lengere genstand for
landespecifikke henstillinger. Siden da har der
fortsat kunnet konstateres markante forbedringer af
situationen pa arbejdsmarkedet, og antallet af
personer pa overfgrselsindkomst er faldet. Der er
imidlertid en tiltagende mangel pa arbejdskraft —
serligt 1 bygge- og  anlagsbranchen,
servicesektoren og IKT-sektoren — og der ligger
stadig en stor udfordring i at fa de unge til at veelge
en erhvervsuddannelse.

Henstillingen fra 2011-2012 om at styrke
stabiliteten pa boligmarkedet og i
finanssektoren pa mellemlang sigt er blevet
opgivet, efter at de danske myndigheder har
vedtaget adskillige initiativer pa omradet. Der
er truffet makroprudentielle foranstaltninger for at
beskytte  den  finansielle stabilitet  og
boligmarkedet. Det drejer sig bla. om
tilsynsdiamanten for henholdsvis pengeinstitutter
og realkreditinstitutter, som skal bidrage til at

nedbringe omfanget af risikobetonede 1lan
(forventes fuldt gennemfgrt i henholdsvis 2019 og
2020). Indfgrelsen af en ny maksimal

belaningsgrad ved realkreditlan og kravet om at
stille 5 % i udbetaling ved nye ldneansggninger har
ogsa til formal at nedbringe omfanget af
risikobetonede realkreditlan. Nogle af de nyere
foranstaltninger omfatter en reform fra maj 2017,
som vil bringe ejendomsskatterne pa linje med



ejendommenes aktuelle veerdi og séledes fra 2021
bringe en ende pa den procykliske ejendomsskat,
der har veret med til at skabe de store regionale
forskellige i boligpriser. Den 1. januar 2018 tradte
yderligere makroprudentielle foranstaltninger i
kraft, hvorved der kraves afdragsbetaling ved
realkreditlan med en hgj galdsfaktor til variabel
rente.

Siden 2011 har Danmark gjort visse fremskridt
med implementeringen af henstillingen om at
fremme konkurrencen og produktiviteten.
Regeringen har vedtaget reformer i bestemte
sektorer, bl.a. detailhandelen og transporttjenester,
og der er saledes gjort visse fremskridt pa disse
omrader. Med kortlaegningen af standarder i 2015,
moderniseringen af elsikkerhedsloven i 2015 og
ajourfgringen i1 2018 af bygningsreglementet med
henblik pa at forenkle procedurerne er der gjort
visse fremskridt med at gge konkurrencen i bygge-
og anlegsbranchen. Der er ogsd gjort visse
fremskridt med at fremme samarbejdet mellem
erhvervslivet og universiteterne ved hjelp af
serlige programmer og gennem etableringen af
Innovationsfonden.

Danmark har gjort begransede fremskridt med
implementeringen af den landespecifikke
henstilling fra 2017. Hvor henstillingen om at
fremme konkurrencen og produktivitetsveksten i
fgrste omgang var begrenset til bestemte sektorer,
blev den i 2017 udvidet til at dazkke alle de
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hjemmemarkedsorienterede dele af servicesektoren
mere generelt. Regeringens seneste indsats for at
gge konkurrencen i de hjemmemarkedsorienterede
dele af servicesektoren har imidlertid vearet
fokuseret pa transport- og detailbranchen, mens de
tidligere vedtagne foranstaltninger i bygge- og
anlegsbranchen tradte i kraft i 2018. Adskillige
dele af servicesektoren er imidlertid stadig
karakteriseret ved en svag konkurrence, bl.a.
finanssektoren, forsyningsbranchen samt
engrossalget af medicinalvarer. I disse sektorer er
der enten ikke gjort eller kun gjort begransede
fremskridt, skgnt Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsen har dokumenteret, at den svage
konkurrence har skabt et opadgdende pres pa
forbrugerpriserne. Som det ogsa fremhaves af
produktivitetsradet heemmer ejerskabsrestriktioner
fortsat konkurrencen i andre brancher (f.eks.
tandleger, leger, apoteker og advokater).

Tabel 2.1: Fremskridt med de landespecifikke henstillinger

IDanmark

Overordnet vurdering af fremskridt med den
landespecifikke henstilling fra 2017: Begraensede
fremskridt

Henstilling nr. 1:

Skabe konkurrence i de dele af servicesektoren, der
er rettet mod hjemmemarkedet

IDanmark har gjort begraensede fremskridt med at
implementere henstilling nr. 1: Der er gjort visse
fremskridt i 2017 med at lempe restriktionerne for
etablering af butikker og styrke konkurrencen i
transportsektoren. Reformerne af bygge- og
anlzgsbranchen, som blev vedtaget i 2016, far
virkning i 2018 og vil forenkle og effektivisere
procedurerne for ansggning om byggetilladelse og
saledes gge konkurrencen. Der er ikke gjort eller kun
gjort meget begrensede fremskridt i andre
hjemmemarkedsorienterede dele af servicesektoren
(finanssektoren og forsyningsbranchen), hvilket ogsa
fremhzves af produktivitetsradet.

Kilde: Europa-Kommissionen




ESI-fondene hjelper med at lgse
udfordringerne for en inklusiv vaekst og
konvergens i Danmark. Dette opnas ved at
fremme udviklingen af SMV'er ved hjelp af
klynger og netvaerkskonstellationer, som kan
fremme innovationsorienteret samarbejde med
forskningsinstitutter og stgtter teknologioverfgrsel
(se ogsa boks 2.1).
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Boks 2.1: EU-stetten til strukturcendringer i Danmark har skabt konkrete resultater

Danmark kan modtage stgtte fra de europaiske struktur- og investeringsfonde (ESI-fondene) pa op til
1,5 mia. EUR frem til 2020. Det svarer til ca. 2 % af de érlige offentlige investeringer (') i perioden 2014-
2018. Pr. 31. december 2017 var der tildelt omkring 796 mio. EUR (51 % af det samlede belgb) til konkrete
projekter. Det har givet over 800 virksomheder mulighed for at samarbejde med forskningsinstitutioner,
mens over 400 virksomheder har faet hjelp til at bringe nye produkter ud pa de markeder, de er aktive pa.

ESI-fondene hjzlper med at Igse strukturpolitiske udfordringer og implementere landespecifikke
henstillinger. ESI-fondenes investeringer i Danmark tager primert sigte pa at fremme udviklingen af
SMV'er. En betydelig del af disse investeringer gar til etableringen af klynger og netvarkskonstellationer,
som kan hjelpe SMV'er med at oprette et innovationsorienteret samarbejde med forskningsinstitutioner
og/eller universiteter og bidrage til bedre videndeling og teknologioverfgrsel. Pa4 den made hjelper ESI-
fondene med at lgse de udfordringer, der er beskrevet i de landespecifikke henstillinger, idet
innovationsstgtten til virksomheder ventes at satte 2 700 virksomheder i stand til at bringe nye produkter i
omsatning pa de markeder, de er aktive pa.

Der blev allerede iverksat adskillige reformer som en forhdndsbetingelse for stgtte fra ESI-fondene. Alle de
ngdvendige reformer og strategier for at opfylde forhandsbetingelserne, blev gennemfgrt fgr
programvedtagelsen, hvilket har sikret en rettidig og effektiv anvendelse af midlerne. I Danmark drejede det
sig om strategier for intelligent specialisering inden for forskning og innovation med henblik pa at rette
indsatsen mod produktspecialisering med et solidt markedspotentiale.

Danmark har formaet at udnytte Den Europziske Fond for Strategiske Investeringer (EFSI). Pr. december
2017 belgb den samlede godkendte finansieringsvolumen til projekter inden for rammerne af EFSI sig til
531 mio. EUR, som ventes at udlgse offentlige og private investeringer pa i alt 1,6 mia. EUR. Narmere
bestemt er der inden for infrastruktur- og innovationsvinduet indtil videre godkendt 10 projekter, som
involverer Danmark (herunder 6 projekter, der sp@nder over flere lande), og som tegner sig for 327 mio.
EUR i EIB-finansiering under EFSI. Dette ventes at udlgse omkring 900 mio. EUR i investeringer. Hvad
angar SMV-vinduet er der indtil videre godkendt fem aftaler med finansielle formidlere. Gennem EFSI er
der ydet 205 mio. EUR i finansiering fra den europ@iske investeringsfond, som ventes at udlgse omkring
720 mio. EUR i samlede investeringer. Ca. 1 148 smé virksomheder eller opstartsvirksomheder vil fa gavn
af stgtten. SMV er den kategori, der ligger @verst med hensyn til godkendte projekter og
finansieringsvolumen, efterfulgt af transport og Fol.

ESI-fondene suppleres af finansiering under Horisont 2020, Connecting Europe-faciliteten og andre direkte
forvaltede EU-fonde. Pr. ultimo 2017 havde Danmark indgéet aftaler for 668 mio. EUR om projekter inden

for Connecting Europe-faciliteten.

https://cohesiondata.ec.europa.eu/countries/DK

(") Offentlige investeringer er defineret som faste bruttoinvesteringer, investeringstilskud og nationale udgifter til landbrug
og fiskeri.
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3. REFORMPRIORITETER

3.1.

Beskatning

Skattetrykket faldt fortsat i 2016, mens der var
store udsving pa nogle indtaegtsposter.
Skattetrykket ventes at vere faldet til 46,5 % af
BNP i 2017 fra 50,6 % i 2014. Der konstateres

fortsat store udsving inden for nogle
skattekategorier, serligt indtegter fra
pensionsafkastskatten (fig. 3.1.1).
Figur 3.1.1:  Indtcaegter fra pensionsafkastskatten
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Volatile indtaegtsposter kan fgre til store
udsving i bade det nominelle og det strukturelle
underskud. Indtegtsvolatiliteten skyldes
@ndringer i kapitalgevinster. Eftersom

skattegrundlaget er forholdsvis stort, har udsving i
pensionsafkastet en relativt stor effekt pa de
samlede indtegter. De akkumulerede
pensionsopsparinger er steget fra at udggre
omkring 75 % til 200 % af BNP (se afsnit 3.4 og
fig. 3.1.1). Afkastet af pensionsopsparinger
beskattes med en fast sats pa 15,3 %. Det er
mindre end skattesatsen pa andre typer
kapitalgevinster og tilskynder derfor til at spare op
i pension. Ved beregningen af den anslaede
strukturelle stilling justerer Europa-Kommissionen
ikke for effekten af ustabile indtegtskomponenter
(Europa-Kommissionen, 2015). Denne ustabilitet
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kan derfor fgre til store udsving i den samlede
nominelle savel som strukturelle saldo. (3)

Effektiv beskatning af indkomst og opsparing

Den personlige indkomstskat mindsker
incitamentet til at arbejde, serligt for
arbejdstagere pa kanten af arbejdsmarkedet.
Trods bestrebelserne pa at gge de gkonomiske
incitamenter risikerer nogle befolkningssegmenter
i den erhvervsaktive alder at ende i en
passivitetsfelde. (4) Dette er forbundet med de
hgje gennemsnitlige effektive skattesatser som
fglge af udfasningen af velferdsydelser. Ifglge
OECD's indikator for beskatning og offentlige
ydelser er passivitetsfelden for
lavindkomstfamilier blandt de hgjeste i EU
(Europa-Kommissionen, 2017b).

Arbejdstagere med en lille pensionsopsparing
betaler en hgj marginalskat pa denne
opsparing. En del af folkepensionen (omkring
50% for enlige og 33% for gifte eller
samlevende) er formuebestemt. For arbejdstagere
med en lille pensionsopsparing gger nedskaringen
af den formuebestemte pension den effektive
marginalskat pa deres pensionsopsparing med
18 procentpoint (Finansministeriet, 2017a). Den
effektive marginalskat kan vare pa helt op til 80 %
for enkelthusstande pa offentlige ydelser
(Pensionskommissionen, 2015). I 2017 og
begyndelsen af 2018 vedtog Folketinget reformer
for at senke den effektive marginalskat pa
pensionsopsparing. Ifglge regeringen er den
effektive marginalskat pa pensionsopsparing blevet
reduceret som fglge af disse reformer
(Finansministeriet, 2017b og 2018).

() Ved Finansministeriets beregning af den strukturelle saldo
renses der for virkningen af udsving i visse indtagtsposter
(Finansministeriet, 2012). Finansministeriets og Europa-
Kommissionens vurderinger af den strukturelle saldo kan
derfor afvige fra hinanden pé den korte bane, men bgr ikke
desto mindre pege i generelt samme retning pa mellemlang
sigt.

Passivitetsfeelden er et udtryk for mangel pa kortsigtede
gkonomiske incitamenter for en passiv person, som har ret
til velferdsydelser (f.eks. kontanthjelp eller dagpenge), til
at ga fra passiv indkomst til lgnnet beskeeftigelse.



Skattereformer

Nedszttelser af registreringsafgiften har gget
incitamentet til at kebe mere sikre biler.
Regeringen og Dansk Folkeparti blev i september
2017 enige om at s@nke registreringsafgiften for
biler med en sikkerhedsrating pa 5 stjerner i Euro
NCAP. Reformen introducerede ogsa
skattenedsattelser for sikre biler, mens biler med
et hgjt brendstofforbrug vil blive hgjere beskattet.
Marginalskatten pa dyre biler forbliver uendret pa
150 %, men belgbsgransen er blevet hevet fra de
nuverende 106 600 DKK til 185 000 DKK. For
biler under denne belgbsgrense er skatten blevet
senket fra 105 % til 85 % af kgbsprisen. For
elbiler  gaelder  fortsat et  fradrag i
registreringsafgiften pa 60 %. Dette fradrag vil
imidlertid blive udfaset frem mod 2022 som fastsat
i den politiske aftale fra april 2017. Generelt set
kan disse @ndringer skabe incitament til at kgbe
nye og mere sikre biler, mens mindre sikre biler og
biler med et hgjt brendstofforbrug kan blive
dyrere. Regeringen anslar, at indtegterne fra
registreringsafgiften vil falde med 600 mio. EUR
(0,03 % af BNP).

Grundlaget for beskaftigelsesfradraget er
blevet udvidet til ogsa at omfatte bidrag til
pensionsordninger, hvilket skal hjelpe med
yderligere at s@nke den hgje marginalskat pa
pensionsopsparing. Med den nye reform @ges

pensionsopsparingens skatteverdi med
3 procentpoint. Indfgrelsen af et nyt jobfradrag
tilskynder lavtlgnnede til at deltage pa

arbejdsmarkedet. Andringerne treder i kraft fra
2018.

Fra 2021 vil ejendomsskatterne vaere knyttet til
ejendommens vaerdi, som vil blive aktualiseret

hvert andet ar. For at undgd en hgjere
skatteregning vil regeringen senke
ejendomsverdiskattegrundlaget og den

gennemsnitlige kommunale grundskyld. I dag er
ejendomme af en vardi pa over 3 mio. DKK
underlagt en hgjere marginalskat. Fra 2021 vil
belgbsgraensen blive havet til 7,5 mio. DKK, og
den progressive ejendomsverdiskat vil blive
senket. Regeringen anslar, at ca. 6 ud af 10
boligejere vil komme til at betale mindre i skat.

Reformen af ejendomsvurderingssystemet
skrider frem som led i regeringens planer for
nye og mere pracise ejendomsvurderinger.
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Disse forventes i 2019. Boligejerne vil fa adgang
til vurderingskriterierne og vil kunne rette
eventuelle fejl. Som led i reformen af SKAT vil
der blive oprettet en ny Vurderingsstyrelse.

Den finanspolitiske ramme

"Fglg-eller-forklar'-princippet blev nedfzeldet
ved lov i december 2016 i overensstemmelse
med kravene i finanspagten. De nuvarende love
og budgetprocedurer forhindrer finansministeren i
at fremlegge en finanslov for Folketinget, som
planleegger en strukturel saldo, der ligger under
den mellemfristede malsetning (-0,5 % af BNP).
Den "fglg-eller-forklar"-bestemmelse, der blev
vedtaget den 27. december 2016, supplerer den
eksisterende  finanspolitiske =~ ramme. Det
finanspolitiske rad har til opgave at vurdere og
godkende finanslovsforslag. Hvis det finder, at der
er risiko for en afvigelse fra den mellemfristede
malsatning, skal finansministeren i henhold til den
nye bestemmelse enten treffe foranstaltninger til at
bringe budgettet i overensstemmelse med
malsetningen eller redeggre for, hvorfor
situationen vurderes anderledes.

Forvaltning af restancer

Danmark er i faeerd med at reformere SKAT's
system for forvaltning af restancer. Fejl og
forsinkelser i forbindelse med det nu suspenderede
felles inddrivelsessystem EFI skabte usikkerhed
om omfanget af ikkeinddrevet skattegeld og fgrte
til manglende inddrivelse. Efter at projektet blev
suspenderet, har regeringen med Folketingets
godkendelse besluttet at afskrive geld til det
offentlige til et nominelt belgb pa 5,8 mia. DKK
(reel verdi af 1 mia. DKK). Det er mindre end
worst-case-scenariet pa 14 mia. DKK som skitseret
ved suspensionen af EFI i 2015. De geldsposter,
der afskrives, vedrgrer primart socialt og
gkonomisk udsatte borgere, hvor chancerne for at
inddrive gelden er sma.

Der er indgaet aftale om en reform af
skatteforvaltningen, hvor der bl.a. vil blive afsat
flere midler til inddrivelse af skattegeeld. I
sommeren 2017 meddelte Skatteministeriet sine
planer om at reformere skatteforvaltningen,
hvorved SKAT vil blive delt op i syv styrelser,
herunder en Geldsstyrelse. Personalet vil blive
gget fra 900 til 1 500 ansatte, og et nyt IT-system
ventes at vere pa plads i 2019. Samtidig vil der



blive afsat midler til en sarlig enhed, der vil
koncentrere sig om at inddrive geld fra danskere,
der forsgger at undgé at betale deres geld ved at
bosette sig i udlandet.

Finanspolitisk holdbarhed og pension

Danmarks finanspolitiske holdbarhed lader
ikke til at veere truet. Ifglge Kommissionens
rapport om geldens baredygtighed fra 2017 er der
ingen risici mod Danmarks finanspolitiske
holdbarhed pé hverken kort, mellemlang eller lang
sigt. Den offentlige bruttogeld (ansléet til 36,1 %
af BNP i 2017) ventes at falde til 24,1 % i 2028 og
vil séledes ligge langt wunder traktatens
greenseverdi pd 60 %. Den forventes ikke at
overskride 2016-niveauet i hele perioden. Q)

Ifglge ajourfgrte befolkningsfremskrivninger
stiger den forventede levetid hurtigere end
ventet, da velfaerdsreformen og
pensionsreformen blev vedtaget i henholdsvis
2006 og 2011 (Finansministeriet, 2017c). Med
reformerne i 2006 og 2011 blev pensionsalderen
indekseret efter den forventede levetid. (°) Nye
befolkningsfremskrivninger viser imidlertid, at
eldre nu kan forvente at leve leengere end anslaet i
2011 (fig. 3.1.2). Ifglge en analyse foretaget i
forbindelse med den kommende rapport om
pensionens tilstreekkelighed klarer det danske
pensionssystem sig godt for sia vidt angar
fattigdomsbeskyttelse sammenlignet med andre
EU-medlemsstater, men dog mindre godt, nar det
kommer til indkomstsikring. 6)

() Der findes en oversigt over Kommissionens vurdering af
den finanspolitiske holdbarhed i Europa-Kommissionen,
2018.

(®) Under forudsatning af Folketingets vedtagelse.
(") Indkomstsikringen suppleres af diverse
arbejdsmarkedspensioner, som dog ikke deakker

selvstendige eller ansatte, der ikke er omfattet af en
overenskomst. Denne gruppe personer kan kompensere
herfor gennem individuelle private opsparinger.
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Figur 3.1.2:  Fremskrivning aof levealderen
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I juni 2017 blev der ved lov indfért incitamenter
til at udskyde pensionering. Med aftalen indfgres
der nye incitamenter til at fravelge
efterlgnsordningen. Finansministeriet anslar, at
omkostningerne i forbindelse hermed vil belgbe
sig til 0,2% af BNP i 2018 (@konomi- og
Indenrigsministeriet, 2017), men at
omkostningerne vil falde pd mellemlang til lang
sigt. Arbejdstagerne vil desuden blive belgnnet for
at udskyde deres pensionering. De nye
foranstaltninger anslas imidlertid kun delvist at
kompensere for de ekstra finanspolitiske
omkostninger ved den hgjere end ventede levetid.



3.2. FINANSSEKTOREN

3.2.1. BOLIGMARKEDET OG GALD |

PRIVATE SEKTOR

DEN

Boligmarkedet

Vaksten i de danske boligpriser er aftaget pa
det seneste. Den arlige realvaekst toppede i 2015
med 6,3 %, hvorefter den var mere afdempet i
2016 med 4,1 % og i fgrste halvar af 2017 med
3,6 %. Disse satser ligger stadig over
gennemsnittet i euroomradet savel som over
Danmarks langsigtede gennemsnit pa 2,3 %.

Boligprisudviklingen skyldes faktorer pa
efterspgrgselssiden.  Husholdningernes  reale
disponible bruttoindkomst er steget med ca. 3 % i
snit siden 2012. Realkreditrenterne faldt til et
historisk lavt niveau ved udgangen af 2015 og er
siden kun steget marginalt. Som fglge af Danmarks
unikke realkreditsystem har husholdningerne haft
adgang til en bred vifte af billige realkreditlan,
hvilket har fgrt til en af de laveste realkreditrenter i
EU. Andelen af befolkningen i den erhvervsaktive
alder (15-64 ar), som spiller den stgrste rolle for
boligefterspgrgslen pa kort sigt, steg med 1,5 %
mellem 2012 og 2016 (se ogsa Gadl, 2017).

Muligheden for at fradrage renteudgifter
tilskynder folk til at opbygge friverdi. Skgnt
fradraget for renteudgifter over 50 000 DKK
(7370 EUR) om aret pa realkreditlan gradvist
saenkes fra 33 % 1 2007 til 25 % i 2019, er det
stadig blandt de hgjeste i EU. Under de nuverende
forhold med lave renter betaler de fleste
husholdninger mindre end 50 000 DKK om aret,
og de vil saledes ikke blive pavirket af denne
nedsattelse. Danmark er desuden et af de fa EU-
lande, der ikke har et gvre loft for, hvor meget der
kan fradrages, og heller ikke anvender searlige
betingelser for fradragsretten.

Der kan konstateres kraftig fremgang i
boligbyggeriet. Efter at have naet et nedre
vendepunkt i 2013 med 3,7 % af BNP ventes
boliginvesteringerne at vare steget til 4,7 % i
2017, hvilket er pa niveau med det langsigtede
gennemsnit, men dog stadig under gennemsnittet i
euroomradet pa 5,2 %. Denne stigning skyldes, at

boligpriserne ~ er  steget  hurtigere  end
byggeomkostningerne (*) (fig. 3.2.1).
Figur 3.2.1:  Boliginvesteringer og bolig-Q
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Den overordnede vakst i boligpriser skygger
over store regionale forskelle. Udviklingen drives
primart af Danmarks to stgrste byer. De reale
boligpriser steg voldsomt med 48 % i Kgbenhavn
mellem 2012 og medio 2017 sammenlignet med en
stigning pa nationalt plan pa 24 %, og pa 17 %
hvis man ser bort fra Kgbenhavn og Aarhus (fig.
3.2.2). Forskellen mellem hovedstaden og resten af
landet er langt mere markant end i andre EU-lande
(Claeys m.fl., 2017). Navnlig steg priserne pa
lejligheder (koncentreret i byomraderne) markant
mellem 2012 og 2016 (46 % nationalt og 62 % i
Kgbenhavn), mens priserne pa familichuse kun er
steget med 18 %.

Faktorer pa efterspgrgselssiden, politiske
foranstaltninger og strukturelle forhold har
bidraget til de store regionale forskelle. Mellem
2012 og 2016 steg de reale disponible
bruttoindkomster hurtigere i Kgbenhavn (med
4,3 % 1 snit) end i resten af landet som helhed
(3 %). Beskaftigelsen er steget kraftigere i og
omkring hovedstaden sammenlignet med de gvrige
regioner. Der kan ogsda spores en Kklar
urbaniseringstendens: Hvor Danmarks samlede
befolkning voksede med 3 % mellem 2008 og
2016, er indbyggertallet i Kgbenhavn steget med
17 %. Ejendomsskattesystemet har ogsa bidraget

(®) Forholdet mellem reale boligpriser og byggeomkostninger
(bolig-Q) viser, om det kan betale sig at opfgre nye boliger.



til de store forskelle i boligpriser: Der har varet et
(nominelt) loft over ejendomsskatterne siden
starten af 2000'erne, ligesom der ogsa har veret et
loft over stigninger af grundskylden (Klein m.fl.,
2016). Det nuvarende ejendomsskattesystem har
derfor begunstiget ejerboliger i de stgrre byer, som
ogsé har oplevet de stgrste prisstigninger.

Figur 3.2.2:  Regionale boligpriser
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Kilde: FinansDanmark

Boligmarkedets struktur fgrer ogsa til mere
volatile boligpriser i de stgrste byomrader. I
Kgbenhavn og Aarhus udggr ejerboliger en
forholdsvis lille del af den samlede boligmasse
sammenlignet med andre regioner, og en stigning i
efterspgrgslen kan derfor presse priserne pa disse
boliger i vejret (°) (Hviid m.fl., 2016). Skgnt der i
byomraderne er godt gang i boligbyggeret, har
befolkningstilveeksten overhalet udviklingen i
boligmassen, hvilket tyder pa mangler pa
udbudssiden i disse omrader (IMF, 2016).
Lokalplaner, forskrifter om arealanvendelse samt
en streng lejeregulering lader til at vaere med til at
begrense boligudbuddet i storbyerne (Europa-
Kommissionen, 2017b).

De gennemsnitlige boligpriser pa nationalt plan
er en anelse hgjere, end hvad de underliggende
gkonomiske forhold tilsiger. Det anslaede

(®) Resten af boligmassen udggres primert af leje- og
andelsboliger, hvor de nuvaerende beboere ikke gnsker at
give afkald pa deres fordelagtige situation (typisk vurderet
til under markedsprisen), hvilket gger efterspgrgslen efter

ejerboliger.
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vurderingsgab (') peger i retning af en mulig
overvurdering pa omkring 5 % i 2016 (fig. 3.2.3):
Skgnt indikatorerne for pris i forhold til indkomst
eller i forhold til leje er steget til et niveau over
deres langsigtede gennemsnit, er priserne generelt
forblevet pa linje med modelbaserede estimater.
Det Europziske Udvalg for Systemiske Risici har
rettet en advarsel til otte EU-lande, heriblandt
Danmark. Det fremh@vede sarbarhederne i
boligsektoren pa mellemlang sigt som fglge af
kombinationen af stigende boligpriser og stor geld
i husholdningerne (ESRB, 2016)

Figur 3.2.3:  Overvurderingsgab ift. pris/indkomst, pris/leje

og grundlceggende modelvcerdier
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Kilde: Europa-Kommissionen

En analyse pa regionalt niveau viser tegn pa
mulige overvurderinger. Pa nationalt plan er
indikatoren for pris i forhold til indkomst kun
steget moderat og ligger stadig et godt stykke
under niveauet fgr krisen. Derimod er prisen pa
gjerlejligheder 1 forhold til indkomst steget
markant i Kgbenhavn og n®rmer sig niveauet fgr
krisen (fig. 3.2.4). Nyere analyser advarer om, at
der er tegn pa overvurdering og potentielle
boblelignende tilstande omkring Kgbenhavn og
Aarhus (Hviid m.fl., 2016 og IMF, 2016). En
pludselig @ndring af boligpriserne i de stgrste

(") Det ansldede vurderingsgab
prisoverkommelighedsgabet (pris-/indkomstkvotens
afvigelse fra det langsigtede gennemsnit),
forrentningsgabet (pris-/lejekvotens afvigelse fra det
langsigtede gennemsnit), samt et overslag over afvigelsen
fra  normalverdien  baseret pa en standard
fejlkorrektionsmodel.

er et gennemsnit af



byomrader risikerer at fa negative folger for hele
landet.

Figur 3.2.4:  Pris pa ejerlejligheder ift. indkomst
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Kilde: Danmarks Statistik, beregninger foretaget af Europo-
Kommissionen

Myndighederne har truffet foranstaltninger til
at udligne ubalancerne pa boligmarkedet. Med
planloven fra 2016 er der indfgrt lempede og
enklere regler for lokalplanlegning og
arealanvendelse. I maj 2017 godkendte Folketinget
en lov om et nyt ejendomsskattesystem, der vil fa
fuld virkning i 2021, og som knytter de
markedsbaserede ejendomspriser sammen med
skatten for at mindske udsving og g@ge den
makrogkonomiske stabilitet. Det nye system
ventes at legge en demper pa prisstigningerne pa
lejligheder i de stgrste byomrader og understgtte
boligpriserne i andre omrader.

Der er tegn pa, at boligprisstigningerne pa det
seneste er begyndt at sprede sig fra Kgbenhavn
til naboomraderne. Siden 2016 er priserne steget
kraftigere i omraderne omkring Kgbenhavn og
Aarhus end i selve de to byer. De hgje priser lader
til at have ansporet flere husholdninger til at flytte
ud af byen, og arbejdstagerne er i hgjere grad
begyndt at pendle, hvilket har haft en
stabiliserende effekt pa prisudviklingen. Denne
effekt vil formodentlig blive styrket med
ovennavnte politiske foranstaltninger og de
makroprudentielle foranstaltninger, der er malrettet
personer, som optager mest gald, og som typisk
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bor i eller omkring de store byer (se afsnittet om
geld i husholdningerne).

Der er tiltagende boligmangel i de stgrste
byomrader, som er genstand for en kraftig
urbaniserings- og beskaftigelsestrend. Denne
boligmangel rammer primert personer med lav-

eller mellemindkomster, herunder studerende,
unge fagfolk samt personer med
indvandrerbaggrund. Befolkningen vokser

hurtigere, end der opferes nye boligejendomme,
hvilket har presset lejen i vejret og mindsket disse
indkomstgruppers mulighed for at komme ind pa
det private lejemarked.

Gceeld i husholdningerne

Selv. om boligpriserne stiger stgt, er
husholdningerne fortsat med at nedbringe deres
geeld. Den arlige gennemsnitlige veekst i lan til
husholdninger har ligget omkring 2 % siden 2010
(fig. 3.2.8). Husholdningerne har derfor undergaet
en passiv konsolidering, hvor gunstige vilkar for
udbud og efterspgrgsel efter kredit fremmer en
gradvis nedbringelse af galden takket vare den
nominelle gkonomiske vakst. Set i forhold til den
disponible indkomst faldt husholdningernes gaeld
fra det gvre vendepunkt pa 298,5 % i 2009 til
260,1 % i 2016, mens gelden i forhold til BNP
faldt fra 142,5 % af BNP i 2009 til 129,3 % i 2016.
Udviklingen i de nationale bankers langivning
samt i det nominelle BNP peger i retning af, at
husholdningerne fortsat har nedbragt deres geld i
forhold til BNP i 2017 til omkring 127 % af BNP
(fig. 3.2.5).



Figur 3.2.5:  Geeld i husholdningerne
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*: Europa-Kommissionens estimater.
Kilde: Eurostat.

Til trods for den vedvarende konsolidering
sidder de danske husholdninger stadig pa den
stgrste bruttogzeld i EU. Betydelige skattefordele
tilskynder husholdningerne til at spare op i
pensionsordninger og i friverdi i stedet for at
afvikle bruttogelden. Det har fgrt til en
balanceoppustning, og de danske husholdninger
sidder séledes ikke alene med den stgrste geld,
men ogsa med de stgrste aktiver (i forhold til BNP)
i EU. Store finansielle aktiver kan udggre en solid
stgdpude mod gald, men deres verdi kan svinge
voldsomt og/eller de er karakteriseret ved at vere
relativt illikvide (f.eks. pensionsaktiver) og kan
siledes ikke anvendes direkte til at tilbagebetale
udestdende geld. Den danske husholdningsgeeld er
koncentreret i gennemsnits- og
hgjindkomsthusholdninger,  hvilket  mindsker
risiciene for den finansielle stabilitet, men dog
tynger forbruget (se ogsa kapitel 1).

Tempoet for de danske husholdningers
konsolidering aftog i 2016. Ifglge en
gkonometrisk analyse, hvor der ses pa geld i
forhold til aktiver og pa omkostninger ved
servicering af gzld i forhold til indkomst, er der
fare for, at de danske husholdningers gald vil
stagnere pa det aktuelle niveau (Grinderslev m.fl.,
2017). Andringer af de makrogkonomiske forhold
(f.eks. stigende renter, stigende arbejdslgshed,
faldende boligpriser eller yderligere
makroprudentielle foranstaltninger) kan imidlertid
udlgse yderligere konsolideringseffekter.

3.2. Finanssektoren

Ifelge analyser fra Kommissionen er der behov
for yderligere konsolidering i Danmark. Til
trods for de seneste fald ligger husholdningernes
geeld stadig langt over et niveau, der kan forklares
ud fra fundamentale faktorer, eller det niveau, der
typisk forbindes med en hgj risiko for bankkriser
('"). Indikatorerne peger i retning af et yderligere
konsolideringsbehov pa mellem 30 % og 70 % af
BNP for at begrense risiciene mod den
makrofinansielle  stabilitet (fig. 3.2.6). De
fremadrettede holdbarhedsindikatorer for gaelden
('*), som tager hensyn til det forhold, at opsparing i
pension ikke kan bruges til at tilbagebetale geld,
viser, at opsparingsgabet gradvist indsn@vres,
hvilket forhindrer husholdningerne i at nedbringe
deres geld til et holdbart niveau. Finanssektoren
forblev robust efter ejendomskrisen i 2008, men
krisen har haft alvorlige konsekvenser for
realgkonomien og har fgrt til en afdempet
indenlandsk efterspgrgsel i en langerevarende
periode.

(') Benchmarks baseret pi fundamentale gkonomiske faktorer
er afledt af regressioner, som afslgrer de vigtigste
determinanter for kreditvaekst og tager udgangspunkt i en
given "startgeld". De prudentielle grenser afspejler det
gxldsniveau, over hvilket der er stor sandsynlighed for en
bankkrise, og skal saledes mindske sandsynligheden for en
overset krise eller en falsk alarm. Se ogsd Europa-
Kommissionen (2017) "Benchmarks for the assessment of
private debt", note til Udvalget for @konomisk Politik.
Holdbarhedsindikatorerne  for gald svarer til den
permanente justering af opsparingskvoten, der skal til for at
i) nd det grundleeggende geldsbenchmark inden for 15 ar
(S1) og ii) sikre, at nettoforpligtelserne i sidste ende
tilbagebetales (S2). Se ogsa Europa-Kommissionen (2017)
"Benchmarks for the assessment of private debt", note til
Udvalget for @konomisk Politik.
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Figur 3.2.6:  Prudentielle benchmarks og benchmarks
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Kilde: Beregninger foretaget af Europa-Kommissionen

Myndighederne har truffet adskillige
foranstaltninger til at afbgde risiciene ved
optagelse af realkreditlan. De makroprudentielle
foranstaltninger har primart veret malrettet
husholdninger med stor gald, som har afdragsfrie
lan med variabel rente, og som derfor anses for at
vere serligt sarbare over for pludselige @ndringer
af de makrogkonomiske forhold (f.eks. pludselige
rentestigninger eller stigende arbejdslgshed).

Der kan Kkonstateres en positiv udvikling i
realkreditlanenes sammensatning siden 2013.
Andelen af nye risikable lanetyper falder gradvist.
Andelen af lan til variabel rente (med rentebinding
i op til et ar) i de samlede udstedte realkreditlan
faldt betragteligt fra 47 % til 38 % mellem 2013 og
2016. Samtidig faldt andelen af afdragsfrie
realkreditlan ligeledes fra 57 % til 52 %. Der er
imidlertid endnu ikke afdraget pa over halvdelen af
den samlede lanemasse. Den gennemsnitlige
afdragsprocent stiger langsomt, men ifglge
statistikker fra FinansDanmark var den i 2016
stadig relativt lav (omkring 2 %). Fastforrentede
lan udggr hovedparten af alle lan med afdrag
(70 %), mens der til sammenligning kun afdrages
pa 38 % af de variabelt forrentede 1an (Danmarks
Nationalbank, 2017b). Denne positive udvikling
kan tilskrives de lave renter og
realkreditinstitutternes  bidragsstruktur, som er
blevet @ndret i overensstemmelse med kravene i
forbindelse med de makroprudentielle
foranstaltninger.
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Tabel 3.2.1:  &Andring af sammenscetningen af realkreditlan
til husholdninger 2013-2016
Udestaende lan (i %) 2013 2016

Geeld i husholdninger

2745 260,1
(% af disponibel indkomst)
Geeld i husholdninger

1333 129.3
(% af BNP) ’ ’
Gennemsnitlig belaningsgrad (LTV) 74,1 674
Andel ldn med variabel rente 47,1 37,8
Andel lan med afdragsfrihed 57 52
Afdragsprocent 1,7 20

Kilde: Eurostat og FinansDanmark

De danske husholdningers galdsbetjeningsgrad
er i gjeblikket historisk lav, men er stadig
blandt de hgjeste i EU. Galdsbetjeningsgraden
(*) — korrigeret for andelen af afdragsfri 1an —
faldt betydeligt fra at udggre 19,8 % af den
disponible indkomst i 2008 til 9,7% i 2016,
hjulpet godt pa vej af et markant fald i
rentebetalingerne fra 14,6 % af den disponible
indkomst i 2008 til 3,5 % i 2016. I lyset af den
stadig hgje galdsbetjeningsgrad forbliver de
danske husholdninger sérbare over for pludselige
@ndringer af rentesatserne og indkomstchok.
Derfor udggr den store andel af risikobetonede 1an
en makrogkonomisk risiko.

Til gengald peger sammens®tningen af nye
realkreditlan til husholdninger i retning af en
gradyvist stigende sarbarhed som fglge af en hgj
gaeldsetning. Andelen af lan med en meget hgj
gaeldsfaktor er steget fra 22,8 % 12013 til 27,9 % i
2017, og for Kgbenhavn er de steget fra 28,1 % til
42,3 % (Danmarks Nationalbank, 2017c). Det
kgbenhavnske boligmarked lader derfor til at vere
mere sarbart over for pludselige @ndringer af de
makrogkonomiske forhold end resten af landet.
Kombinationen af hgj lantagning,  stor
rentefglsomhed og potentielt overvurderede
boligpriser gger risikoen for, at selv en mindre
rentestigning kan udlgse fald i boligpriserne.

(") Gzldsbetjeningsgraden beregnes ud fra den metode, der er
beskrevet i Drehmann m.fl. (2015).



Figur 3.2.7:  Nye realkreditidn med en gceldsfaktor over 4
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Myndighederne har vedtaget nye
makroprudentielle foranstaltninger for at
begrense risikabel lantagning. De nye
retningslinjer, der tradte i kraft i begyndelsen af
2018, bergrer husholdninger, som gnsker at optage
et lan med en galdsfaktor over 4 og en
belaningsgrad over 60 %. Lantagere kan
udelukkende fa afdragsfrihed pa realkreditlan med
fast rente. Disse tiltag skal mindske
rentefglsomheden for meget galdsatte lantagere.
Yderligere krav til afdrag (f.eks. ved ogsa at
medtage lan med en hgj geeldsfaktor til variabel
rente) kunne imidlertid mindske rentefglsomheden
yderligere for meget geldsatte lantagere og
bidrage til at nedbringe den store geld.
Balancesanering er en forholdsvis langvarig proces
for husholdninger med meget stor geld, hvilket
ogsa de aktuelt meget lave forbrugsniveauer knap
10 ar efter boligboblens kollaps tyder pa (Hviid og
Kuchler, 2017).
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Tabel 3.2.2: Indikatorer for finansiel soliditet

(%) 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017-2.kv
Misligholdt gzeld 3,1 3,0 3,9 3,9 5,1 4,0 3.4 2,9
Misligholdte lan - - - - 51 3.9 &8 2,9
Misligholdte lan NFC - - - - 10,2 7,0 54 4,5
Misligholdte lan HH - - - - 2,9 2,7 2,6 2,4
Dakningsgrad 23,8 18,1 43,6 44,0 31,1 35,2 27,3 25,6
Udlans-/indlanskvote* 305,6 306,2 2954 292,4 280,5 277,3 266,0 256,7
Kernekapitalprocent 14,1 14,9 16,7 17,3 16,2 17,6 18,4 18,9
Kapitalprocent 16,2 16,9 18,7 19,2 18,2 19,8 20,7 21,2
Egenkapitalforrentning** 2,4 0,6 2,0 4,4 47 6,8 9,7 -
Afkastningsgrad** 0,1 0,0 0,1 0,2 0,3 0,4 0,6 -

* ECB — aggregeret balance: udidn, ekskl. til staten og monetcere finansielle institutioner (MFI) / indidn ekskl. fra staten og
MFI.

** Af hensyn til sammenligneligheden er kun &rsvoerdier medtaget.

NFC: ikkefinansielle selskaber.

HH: husholdninger.

Kilde: ECB

har til gengeld veret forholdsvis stabil i de senere
3.2.2. STABILITET | FINANSSEKTOREN ar. 1 juni 2017 steg realkreditlangivningen med

1,7% (fig. 3.2.8). Sadanne gennemsnitlige
Den danske banksektor er stabil og veakstrater giver pa nuverende tidspunkt ikke
velkapitaliseret. I juni 2017 var den anledning til beta@nkeligheder vedrgrende den
gennemsnitlige kernekapitalprocent pa 18,9 %, finansielle stabilitet.
mens den samlede kapitalprocent var pa 21,2 %
(tabel 3.2.2). ("*) Bankerne har rigelig adgang til ~ Figur3.28: Kreditveekst
likviditet og opfylder det fuldt indfasede krav til
likviditetsdekningsgraden (LCR). Omfanget af
nedskrivninger er faldet (se dekningsgraden i tabel
3.2.2), og bankerne har haft mulighed for at frigive
nogle hensattelser. Det har hjulpet med at
genoprette deres rentabilitet til et niveau pa linje
med de bedste i EU (se egenkapitalforrentning og
afkastningsgrad i tabel 3.2.2). Gennemsnitssatsen
for misligholdte lan er faldet i de senere ar fra
5,1 % i 2014 til 2,9 % i medio 2017. Andelen af 3

ar-til-ar,
i%

misligholdte erhvervslén pa 4,5 % er relativt hgj
. . . . -5
for Norden og afspejler primert tidligere NN N MO OTTTOOD0LOO 0NN
misligholdelser i landbrugssektoren, som er 5 § § 5 § § § g (% 5 § § § g (% F §
koncentreret i flere mindre banker.
Omstruktureringen af landbrugsbedrifter skrider =1 alt, privat sektor Ikkefinansielle selskaber
Husholdninger Realkredit

langsomt fremad.

Kilde: ECB

Kreditvaeksten er afdempet. I begyndelsen af

2017 ndede langivningen til erhvervslivet en arlig ~ De makroprudentielle foranstaltninger
vakst pa 4 %. Léingivningen til husholdningerne  intensiveres i lyset af den kraftige vakst i
boligpriser. Danmark har siden 2010 truffet
(") 1 december 2017 godkendte Baselkomitéen for Banktilsyn  adskillige foranstaltninger (se de tidligere

en pakke med @ndringer af Basel Ill-regelsettet med landerapporter). Tilsynsdiamanten (med fem
tilsynsstandarder for banker. Baselaftalen vil have

konsekvenser for de danske banker, navnlig fordi makrolpru.dentlelle? . pejlemaf%rker) for
kapitalkravene for de stgrre banker vil afhenge af  pengeinstitutter vil blive skarpet i 2018. Den nye

sammensztningen af aktiver og i hgjere grad blive fastsat  (j]lgynsdiamant for realkreditinstitutter indfases fra

fter standardiserede til . . .

etier stancardiserede frgange 2018 og vil vere fuldt geldende i 2020. Danmark
har desuden indfgrt forskellige
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tilsynsforanstaltninger, athengigt af om det drejer
sig om stgrre byomrader eller andre omréader. I
2016 vedtog Finanstilsynet eksempelvis en
vejledning med syv punkter for god praksis ved
belaning af boliger i vakstomrader. De senest
vedtagne makroprudentielle foranstaltninger sigter
mod at nedbringe andelen af de mest
risikobetonede 1an (se afsnit 3.2.1). Ved udgangen
af 2017 anbefalede Det Europiske Udvalg for
Systemiske Risici regeringen at aktivere den
kontracykliske kapitalbuffer. Regeringen har tre
maneder til at reagere pa udvalgets anbefaling.

Aktiemarkedet spiller en relativt ubetydelig
rolle. Skgnt noterede aktier har en hgj verdi i
forhold til BNP (fig. 3.2.9), er aktiemarkedet af

relativt lille betydning, navnlig for
privatinvestorer.  Traditionelt set har de
gkonomiske forhold skabt praeference for
galdsfinansiering gennem primeert

realkreditinstitutter, hgjtudviklede andelsstrukturer
og store opsparinger i pensionsmidler. Samtidig
udger den hgje skat pa kapitalgevinster en stor

hindring;  marginalskatten =~ pa 42%  for
kapitalgevinster er den hgjeste i EU.
Figur 3.2.9:  Kilder til erhvervsfinansiering
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Kilde: ECB, Ameco, Invest Europe

Regeringen har iveerksat reformer til at styrke
kapitalmarkedet. I november 2017 indgik
regeringen en politisk aftale med to andre partier
om en omfattende reformpakke for at fremme
ivaerksatteri, herunder en reekke foranstaltninger til
at fremme aktiekulturen blandt ivaerksattere. De
otte bebudede foranstaltninger omfatter bl.a.
indfgrelsen af en aktiesparekonto, som vil have en
lavere skat pa afkastet af aktichandel pa 17 %
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(indfases fra 2019), samt skattefradrag for
investeringer i sma og mellemstore virksomheder.
Derudover tilstrebes det at ggre ordninger med
medarbejderaktier og privatadministrerede
pensionsordninger mere attraktive og at @ge
gennemsigtigheden i pensionsselskabernes
aktieinvesteringer. Regeringen har desuden
bebudet planer om at indfgre gunstigere
skattevilkar for at tiltreekke flere midler til danske
investeringsforeninger.

Danmark har ivarksat en undersggelse af sin
mulige deltagelse i den europziske bankunion.
Undersggelsen blev annonceret i juli 2017 og
ventes at Igbe frem til efteraret 2019.
Undersggelsen er begrundet med Det Forenede
Kongeriges udtreden af EU og det forhold, at den
feelles tilsynsmekanisme nu har veret i kraft i en
leengere periode, og der derfor er tilstrekkelig
basis for at vurdere, hvordan spgrgsmal
vedrgrende finansielt tilsyn og finansiel stabilitet
er blevet handteret. Samtidig stiger interessen for
Danmark og Kgbenhavn som et finansielt centrum,
og deltagelse i samarbejdet anses for en relevant
faktor i denne sammenhang. Dette vil vare
regeringens anden undersggelse af spgrgsmalet. I
2015 blev det i en rapport konkluderet, at
deltagelse i bankunionen i princippet vil vere en
fordel for Danmark, men at landet burde afvente,
hvordan det felles tilsyn og den felles afvikling
forlgber i praksis.
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SPORGSMAL

Udvikling pa arbejdsmarkedet

Det danske arbejdsmarked udviser szrdeles
gode resultater med en hgj beskaeftigelse, lav
arbejdslgshed og en hgj grad af flexicurity.
Beskaftigelsesfrekvensen er steget stgt siden 2012,
og i 2016 néede den saledes sit niveau fgr krisen
(77,4 %) — langt over gennemsnittet i EU
(71,7 %). Beskeftigelsesvaeksten kan primeart
tilskrives beskaftigelse i privatsektoren, navnlig i
servicesektoren. Arbejdslgsheden faldt til 5,8 % i
2017, mens langtidsledigheden faldt til 1,3 %. Ikke
desto mindre har virksomhederne i takt med den
stigende gkonomiske vakst vanskeligt ved at
rekruttere bestemte typer af arbejdstagere, samtidig
med at en del af befolkningen fortsat befinder sig
pa kanten af arbejdsmarkedet. Danmark har
gennemfgrt arbejdsmarkedsreformer for at gge
incitamentet til at arbejde og dermed gge
arbejdsudbuddet. Disse reformer ventes ogsa at
bidrage til langsigtet finanspolitisk holdbarhed og
til at lukke gabet pa 2,6 procentpoint til landets
Europa 2020-mal for beskzftigelse (80 %).

Den kraftige gkonomiske aktivitet fgrer til
stigende mangel pa kvalificeret arbejdskraft.
Omkring 8 % af danske virksomheder meldte om
rekrutteringsvanskeligheder i  efteraret 2017
(Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekruttering,
2017). Det samlede antal forgeves rekrutteringer
(ca. 20000 i efteraret 2017) er langt under
niveauet fgr krisen (ca. 66 000 i efteraret 2007),
men situationen forekommer varre 1 nogle
brancher end andre. Ved udgangen af 2017 meldte
omkring 30 % af virksomhederne i bygge- og
anlegsbranchen om mangel pa kvalificeret
arbejdskraft — det er det hgjeste niveau siden
2007 (fig. 3.3.1). IKT- og servicesektorerne melder
ogsd om mangel pa arbejdskraft.

En af de stgrste udfordringer er at gge
deltagelsen i erhvervsrettede uddannelser. I
2017 valgte omkring 18,5% af de danske
studenter en erhvervsuddannelse, hvilket er under
2025-malet for erhvervsuddannelsesreformen,
ifglge hvilken 30 % af en ungdomsargang skal
vaelge en erhvervsuddannelse direkte efter
grundskolen (Undervisningsministeriet, 2014). En
af de stgrre udfordringer har varet manglen pa
praktikpladser, men trepartsaftalen fra 2016, som
tradte i kraft i januar 2018, ventes at skabe
fremgang i retning af det nationale 2025-mél. Den
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bgr fgre til oprettelsen af 8 000-10 000 ekstra
praktikpladser i 2025, sa langt stgrstedelen af de
erhvervsstuderende (90 %) er sikret en
praktikplads. Aftalen treeder i kraft i januar 2018
og ventes at skabe fremskridt i retning af
2025-malet.

Figur3.3.1:  Virksomheder, som melder om mangel pa

arbejdskraft
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Kilde: Danmarks Statistik

De ringere arbejdsmarkedsresultater for
personer med indvandrerbaggrund, navnlig
personer fgdt uden for EU, er stadig en
udfordring. 12016 var beskeftigelsesfrekvensen
for arbejdsmarkedsdeltagere fgdt uden for EU
63,4 %, dvs. 15,7 procentpoint lavere end for
personer fgdt i Danmark (79,1 %) (se fig. 3.3.2).
Denne forskel, som er blandt de stgrste i EU og
blot er blevet stgrre siden 2008, skyldes hgjere
arbejdslgshed blandt bade mend og kvinder fgdt
uden for EU. For kvinder (fgdt uden for EU)
skyldes det ogsa en meget lavere erhvervsfrekvens
(67,1 % ift.  80,3% for kvinder fgdt i
Danmark). En af arsagerne hertil er det generelt
lavere uddannelsesniveau blandt personer fgdt
uden for EU, men det forklarer kun delvist
forskellene i arbejdsmarkedsresultaterne (OECD,
2014), da beskzftigelsessandsynligheden for disse
personer stadig er lavere, efter at der er korrigeret
for individuelle egenskaber (uddannelsesniveau,
leesefeerdigheder, kgn og alder). Andelen af
overkvalificerede blandt nyankomne indvandrere
var over 10 procentpoint hgjere i 2014/2015
sammenlignet med 2006/2007, hvilket tyder pa
stigende problemer med hensyn til de stillinger,
som personer fgdt uden for EU bestrider, i forhold
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til deres kvalifikationer (OECD, 2017). Det kan eller manglende netverk (Schultz-Nielsen og
bl.a. skyldes vanskeligheder med at anerkende Skaksen, 2017).
eksamensbeviser, manglende sprogkundskaber
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Boks 3.3.1: Resultater set ud fra den europceiske sgjle for sociale rettigheder

Den europziske sgjle for sociale rettigheder, som Europa-Parlamentet, Rddet og Europa-Kommissionen
proklamerede den 17. november 2017, fastsetter 20 principper og rettigheder til stgtte for borgerne i EU. 1
lyset af efterdgnningerne fra krisen og de samfundsmessige forandringer som fglge af en aldrende
befolkning, stigende digitalisering og nye arbejdsformer skal sgjlen bane vejen for fornyet konvergens i
retning af bedre arbejds- og levevilkar.

Danmark Klarer sig godt inden for indikatorerne i den sociale resultattavle (1), som understgtter den
europiske sgjle for sociale rettigheder. Resultaterne afspejler Danmarks hgjtudviklede velfeerdsmodel,
herunder landets fokus pa en aktiv beskeftigelsesindsats, en sterk dialog mellem arbejdsmarkedets parter og
flexicurity. Beskaftigelsesfrekvenserne er hgje, arbejdslgsheden falder og kun en lille andel af unge er
hverken 1 beskaftigelse eller under uddannelse. Arbejdsmarkedsparternes aktive deltagelse i

beslutningsprocessen fgrer til en hgj

deltagelse i de aktive

Tidligt frafald blandt unge (% af . Omkring 71 % har som minimum
X R Over gennemsnittet .. .
befolkningen i alderen 18-24) grundleggende  digitale fardigheder.
Lige Kensbetinget forskel i i Denne andel er imidlertid faldet i de senere
. X Over gennemsnittet o . g
muligheder og|  beskaftigelsesfrekvens ar, om end fra et hgjt niveau. En af
adgang til | |, 4k omstkvintilsats (S80/520) Over gennemsnittet | Tregeringens prioriteter er at sgrge for mere
arbejdsmarke B AR
ot Risiko for fattigdom eller social u(?bredt. dlgltahserlng. Det nyoprettede
udstadelse (%) CECEIE N CEEEN  Disruptionsrdd — skal — undersgge, hvordan
Unge NEET (% af den samlede Bedst Brecterend fremtidens arbejdsstyrke bedst tilpasses den
befolkning i alderen 15-24) B teknologiske udvikling, og med
. B i i - .
e eskaef'tlgelst?sfrekvens (% af Bedst praesterende tr.epartsaftalen i 2017 om Yoksen , efter- og
PIRSISREY befolkningen i alderen 20-64) videreuddannelse (se afsnit 3.3) blev der
der og Arbejdslgshed (% af Over gennemsnittet | specifikt afsat midler til undervisning i
. . befolkningen i alderen 15-74) .. .
rimelige — digitale faerdigheder.
. Stigning i husstandenes .
arbejdsvilkar Over gennemsnittet

disponible bruttoindkomst pr.
De sociale overfgrslers
virkning (ekskl. pension) pa

Trods de solide arbejdsmarkedsresultater

Bedst praesterende og en hgj social inklusion befinder visse

fattigdomsbekzempel grupper sig fortsat pa kanten af

Social Bgrn under 3 ar i formelle Bedst praesterende arbejdsmarkedet. Det drejer sig om

byl by poshingsordninger personer med indvandrerbaggrund, unge, der
inklusion Selvrapporterede uopfyldte

hverken er i beskeftigelse eller under
uddannelse, samt personer med nedsat
arbejdsevne. Der er kommet stgrre afstand til
Danmarks Europa 2020-mal for fattigdom og
social udstgdelse (dvs. en reduktion af
antallet af personer i husholdninger med lav
arbejdsintensitet med 22 000 frem til 2020).

behov for lzegebehandling

Niveau for digitale

Over gennemsnittet
ferdigheder

Medlemsstaternes resultater i den sociale resultattavle klassificeres efter en statistisk
metode, der er aftalt med EMCO- og SPC-Udvalgene. Der ses pa bade niveauer for og
andringer af de enkelte indikatorer, som sammenholdes med de respektive gennemsnit for
EU, hvorefter medlemsstaterne klassificeres i syv kategorier (fra ‘bedst praesterende’ til
‘kritiske situationer’). For de naermere enkeltheder henvises til udkastet til den faelles rapport
om beskeeftigelsen 2018 [COM (2017) 674 final].

Trepartsaftalen om arbejdsmarkedsintegration (2016), som er rettet mod dem, der er fgdt uden for
EU, har givet positive indledende resultater. Det ggede fokus pa en tidlig og joborienteret indsats har
hjulpet med at fa et stigende antal nyankomne flygtninge i arbejde. Den toarige integrationsgrunduddannelse
(IGU-forlgbet) tager udgangspunkt i 20 ugers skoleundervisning pa fuld tid (danskundervisning og
erhvervsrettet undervisning), som kombineres med en 32-37 timers arbejdsuge. Deltagerne aflgnnes pa
niveau med erhvervsgrunduddannelserne, og der gzlder en s@rlig bonusordning for virksomheder, som
ansetter flygtninge pa IGU-kontrakter.

Den sociale resultattavle indeholder 14 overordnede indikatorer, hvoraf de 12 i dag anvendes til at sammenholde
medlemsstaternes prastationer. Indikatorerne "deltagere i aktiverende arbejdsmarkedspolitikker pr. 100 personer, der
gnsker at komme i beskzftigelse" og "aflgnning af ansatte pr. arbejdstime (i EUR)" benyttes ikke pa grund af tekniske
betenkeligheder blandt medlemsstaterne. De relevante udvalg vil se pa mulige alternative.
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Udenlandske arbejdstagere kan bidrage til at
sikre et tilstraekkeligt arbejdsudbud, seerligt i
lyset af den stigende mangel pa visse typer af
arbejdstagere. Den udenlandske arbejdskrafts
rolle har @ndret sig i de senere ar og er af stadig
stgrre  betydning for dansk gkonomi. I andet
kvartal 2017 ndede det samlede antal
fuldtidsansatte op pa 2,2 millioner, hvilket er en
stigning pa 140000 siden 2010. Antallet af
udenlandske arbejdstagere steg fra 130 000 i 2010
til 200 000 1 2017 (8,9 % af alle arbejdstagere), og
de tegner sig saledes for omkring halvdelen af
stigningen i den samlede beskaftigelse (Danmarks
Statistik og jobindsats.dk). Stgrsteparten af de
udenlandske arbejdstagere kommer fra nabolande,
mens andelen af fuldtidsansatte personer fra lande
uden for EU, E®S og EFTA ud af det samlede
antal (udlendinge og danskere) kun er steget
marginalt fra 2,2% til 3,2%. I bygge- og
anlegsbranchen steg antallet af udenlandske
arbejdstagere med omkring 6 500 personer mellem
2013 og 2016, og de udggr séledes 7,8 % af
branchens samlede arbejdsstyrke (kun en anelse
hgjere end gennemsnittet pa 6,8 % for alle
brancher).

Figur 3.3.2:  Beskceftigelse og arbejdslgshed fordelt pa
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Kilde: Eurostat

Antallet af seldre arbejdstagere stiger, mens
nogle nyuddannede har vanskeligt ved at
komme ind pa arbejdsmarkedet. Mellem 2008
og 2015 steg erhvervsdeltagelsen for personer i
aldersgruppen 60-64 med 9,8 procentpoint. I 2015
var over halvdelen af denne gruppe (56 %) aktive
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pa  arbejdsmarkedet.  Til  gengzld  steg
arbejdslgsheden blandt unge i alderen 25-29 fra
3,6 % 12008 til 9,3 % 1 2013; den er siden faldet til
73% 1 takt med den stigende gkonomiske
aktivitet, serligt i privatsektoren, men er dog
stadig hgjere end den samlede arbejdslgshed
(5,8 % 12017).

Trepartsaftalen = mellem  regeringen og
arbejdsmarkedets parter om voksen-, efter- og
videreuddannelse (oktober 2017) skal sikre en
mere malrettet og fleksibel opkvalificering.
Over fire ar (2018-2021) vil der blive afsat
2,5 mia. DKK (0,1 % af BNP) til forskellige
initiativer, herunder 400 mio. DKK til en
"omstillingsfond", der henvender sig til ufaglerte
og faglerte. Det overordnede mal er at
opkvalificere eller omskole arbejdstagere i
overensstemmelse med den fremtidige
efterspgrgsel pa arbejdsmarkedet. I lyset af
henstillingen om opkvalificeringsforlgb ventes
disse initiativer ogsd at hjalpe voksne, som
mangler grundleggende leseferdigheder, med at
finde et arbejde.

Selvstaendige udger 7,8 %, hvilket er under EU-
gennemsnittet pa 15,0 % (2015). Atypisk
beskeaftigedes adgang til arbejdsmarkedsordninger
athenger af, om de er dekket af en overenskomst;
det galder for 80% af de beskaftigede.
Selvstendige kan tilmelde sig dagpengeordningen
pa frivillig basis. I maj 2017 vedtog Danmark en
ny dagpengeordning for selvstendige og atypisk
beskeaftigede for at sikre en bedre dekning af de
mange nye og sammensatte beskaftigelsesformer.
Det er endnu for tidligt at vurdere ordningens
virkning.

Regeringen og arbejdsmarkedets parter har
nedsat et Disruptionsrad, som skal hjelpe med
at ruste det danske arbejdsmarked til den
kollaborative = gkonomi og den ggede
digitalisering. Dette nye "partnerskab for
Danmarks fremtid" er sammensat af en bred
gruppe af  ministre, arbejdsmarkedsparter,
erhvervsledere og eksperter. Deres hovedopgave er
at udvikle en strategi for, hvordan digitalisering,
robotter og kunstig intelligens kan give bedre
velfeerd og samtidig ruste arbejdsmarkedet til en
fremtid, hvor mange af de traditionelle jobs ventes
at forsvinde. Disruptionsradet pabegyndte sit virke
imaj 2017 og vil sidde frem til udgangen af 2018.



Den andel af arbejdsstyrken, der specialiserer
sig inden for IKT (4,2 %), har vearet stabil i de
seneste ar. Selv om det er over gennemsnittet for
EU, er det stadig ngdvendigt at gge denne andel
for at forbedre den danske gkonomis evne til at
innovere og vokse yderligere. Danmark har endnu
ingen overordnet strategi for digitale feerdigheder
(nationale ~ sammenslutninger  for  digitale
ferdigheder og arbejdspladser), men har dog
iverksat adskillige sidelgbende strategier til at
imgdega det kommende behov for IKT-specialister
blandet arbejdstagerne. Digitale fardigheder vil
blive indlemmet i alle sektorer af gkonomien, og
kommunerne vil have ansvaret for at sikre
velferdssystemets fortsatte holdbarhed.

Socialpolitik og inklusion

Andelen af personer i risiko for fattigdom eller
social udstgdelse faldt fra 18,3 % i 2013 til
16,7 % i 2016 (alle aldersgrupper). Det er et godt
stykke under EU-gennemsnittet pa 23,4 % og
afspejler et arbejdsmarked i bedring og et fortsat
effektivt  socialsikringssystem i Danmark.
Situationen er fortsat kritisk for personer fgdt uden
for EU, hvoraf 36,4 % var i risiko for fattigdom
eller social udstgdelse i 2016. Det er mere end
dobbelt sa mange som blandt danskfgdte (16,5 %).
Forskellen skyldes dels, at der blandt personer fgdt
uden for EU er en stgrre andel af arbejdende
fattige (17,2%) end blandt personer fgdt i
Danmark (4,1 %). Status som den gruppe, der
oplever de stgrste udfordringer, er gaet fra at vere
kvinder (30,1 %) til mend (42,7 %). Samtidig er
andelen af ®ldre (65+) i risiko for fattigdom eller
social udstgdelse blevet halveret fra 18,4 % i 2010
til 9,2 % i 2016, skgnt denne forbedring er foregaet
en anelse langsommere siden 2013, hvor de
udgjorde 10,8 %. Mere positivt er det, at andelen
personer med alvorlige materielle afsavn faldt fra
3,6 % 12013 til 2,6 % 1 2016 og ligger langt under
EU-gennemsnittet (7,5 % 1 2016).

Mellem 2008 og 2017 steg antallet af personer,
der lever i husholdninger med lav
arbejdsintensitet, med 62 000 (+18 %), skeont
antallet er faldet siden toppunktet i 2014. Denne
udvikling betyder, at gabet til det nationale Europa
2020-mal for fattigdom og social udstgdelse (dvs.
en reduktion af antallet af personer i husholdninger
med lav arbejdsintensitet med 22 000 frem til
2020) er langt fra at vere lukket. Med hensyn til
de 10 mal for social mobilitet, som blev vedtaget i

30

3.3. Arbejdsmarked, uddannelse og sociale spargsmal

maj 2016 for at sette retning for og skabe stgrre
fremdrift i socialpolitikken, har Danmark gjort
fremskridt pa de fleste punkter, men halter bagefter
péa andre, f.eks. mélet om at gge andelen af unge
marginaliserede, der pébegynder en
ungdomsuddannelse. Samtidig er antallet af
hjemlgse steget fra 5 000 i1 2009 til 6 600 i 2017.

Antallet af kontanthjelpsmodtagere faldt med
8,6 % i de 15 maneder op til juni 2017.("°) Dette
kan skyldes den ggede gkonomiske aktivitet, men
ogsdé de nyere foranstaltninger til at @ge
incitamentet til at arbejde. Disse omfatter et
kontanthjelpsloft og en regel om mindst 225
timers beskaftigelse (oktober 2016) samt en nedsat
integrationsydelse (september 2015) for personer
fgdt uden for EU, som har opholdt sig i Danmark i
mindre end syv ud af de sidste otte ar. Det er stadig
for tidligt at vurdere disse @ndringers langsigtede
effekt, men de indledende undersggelser tyder pa,
at foranstaltningerne har haft den gnskede virkning
og bidrager til at gge arbejdsmarkedsdeltagelsen,
navnlig takket vere et solidt arbejdsmarked og de
gkonomiske resultater. Hvad angar
arbejdslgshedsydelser ligger Danmark langt over
EU-gennemsnittet inden for indikatorer for
dzkning og tilstrekkelighed ('°). Navnlig er
ydelsesperioden betydeligt leengere end
gennemsnittet i EU, idet den maksimale
dagpengeperiode er pa 2 ar. Danmark scorer ogsa
hgjt inden for indikatorer = vedrgrende
mindsteydelsernes tilstreekkelighed.

Indikatorerne for fattigdom og
indkomstulighed ('’) er stadig lave, men nogle
grupper, f.eks. lejere med lav indkomst, star
stadig over for risici I 2016 wvar
indkomstuligheden (malt ved fordelingssatsen
S80/520) 4,1, dvs. langt under gennemsnittet i EU

(**) Fra 156 500 til 143 000 fuldtidspersoner i perioden april
2016 til juni 2017. Det omfatter personer, som modtager
uddannelseshjelp eller integrationsydelse. Tallene er
sesonkorrigerede.

Ifglge benchmarkingen af arbejdslgshedsydelser og
beskaftigelsespolitikker udfgrt af EMCO-udvalget. Der
findes nermere oplysninger i udkastet til den felles rapport
om beskftigelsen 2018.

Ginikoefficienten er en indikator, som maéler uligheden i
indkomstfordelingen. For indkomst gér koefficienten fra 0
(ingen ulighed) til 1 (maksimal ulighed), mens den for
formue kan have en veardi over 1, eftersom husholdninger
kan have en negativ nettoformue. Indkomstkvintilsatsen
maler indkomsten blandt de 20 % rigeste i befolkningen i
forhold til indkomsten blandt de 20 % fattigste.
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(5.2) ('¥). Sammenlignet med andre EU-lande er en
stor andel af dem, der er i risiko for fattigdom,
lejere (68,5 % 1 2016), som betaler markedsleje.
Eftersom lejen fortsat stiger hurtigere end
inflationen, udggr den Igbende udhuling af
gkonomisk overkommelige boligmuligheder en
byrde for sadanne husholdninger, og i 2016
udgjorde de samlede boligudgifter siledes mere
end 40 % af den disponible indkomst for 15 % af
befolkningen, hvilket er langt over EU-
gennemsnittet pi 11,1 % ('’). Mange lejere er
imidlertid studerende, som har udsigt til en hgjere
indkomst.

Integrationspolitik

Skgnt andelen af nyankomne flygtninge af den
samlede befolkning kun lige er over EU-
gennemsnittet, er den betydeligt lavere end i de
nordiske nabolande. (**) Man er i ferd med at
gennemfgre en rekke initiativer til at fi denne
gruppe i arbejde, samtidig med at der treffes
restriktive  foranstaltninger til at begrense
tilstremningen af asylansggere.

I andet kvartal 2017 var ca. 24,4 % af de
nyankomne flygtninge i alderen 16-64 i lgnnet
beskaftigelse. Det svarer til ca. 6 000 flygtninge,
der er ankommet inden for de sidste fem ar
(Danmarks Statistik). Mellem juni 2015 og juni
2017 steg  beskaftigelsesfrekvensen  blandt
flygtninge med 15 procentpoint, hvilket primert
kan  tilskrives  mendenes  indtreeden  pa
arbejdsmarkedet. De fleste flygtninge finder
arbejde i servicesektoren (hotel- og
restaurationsbranchen samt renggringsbranchen).
Skgnt beskeaftigelsen generelt er steget, kan den
ggede beskeftigelsesfrekvens blandt flygtninge
ogsa skyldes, at de vurderes som jobparate (et af
de vigtigste elementer i trepartsaftalen om
arbejdsmarkedsintegration), eller vere en fglge af
den nedsatte integrationsydelse (september 2015).

(") Den samlede indkomst blandt de 20 % rigeste
husholdninger var fortsat 4,1 gange hgjere end blandt de
20 % fattigste i 2016.

(**) "Housing cost overburden rate", dvs. den procentdel af
befolkningen, som lever i husholdninger, hvor de samlede
boligudgifter (nettet for boligydelser) udggr mere end 40 %
af den disponible indkomst (nettet for boligydelser).

(*®) Mellem fgrste kvartal 2015 og andet kvartal 2017 har
Danmark truffet omkring 18 600 positive endelige
asylafggrelser, dvs. en sats pa ca. 0,33 % af den samlede
befolkning sammenlignet med EU-gennemsnittet pa
0,25 %.
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Der lader til at veere et misforhold mellem en

stor andel af nyankomne flygtninges
kvalifikationer og de aktuelle behov pa
arbejdsmarkedet. En undersggelse viser, at 60 %
nyankomne flygtninge har en
grundskoleuddannelse, 15 % har en
studentereksamen og 13 % har en videregaende
uddannelse (Udlendinge- og

Integrationsministeriet, 2016). Kun omkring 10 %
har en erhvervsfaglig uddannelse, som der
imidlertid er stor efterspgrgsel efter pa det danske
arbejdsmarked. Vanskeligheden ved at mestre det
danske sprog udggr fortsat en betydelig
adgangsbarriere uanset uddannelsesniveau. Andre
udfordringer sasom kulturelle forskelle kan ogsé
spille en rolle.

Integrationsgrunduddannelsen (IGU-forlgbet)
fik en langsom start, men ser ud til at vare
kommet op i gear. Ved udgangen af 2017 naede
antallet af indgdede IGU-aftaler op pa 1 000. Det
toarige forlgb er struktureret omkring en
arbejdsuge pa mellem 32-37 timer, som
kombineres med 20 ugers skoleundervisning pa
fuld tid (danskundervisning og erhvervsrettet
undervisning). En ansat i en IGU-stilling aflgnnes
med erhvervsgrunduddannelsessatsen og har
samme rettigheder som fastansatte (inklusive betalt
ferie, adgang til dagpenge og pensionsordninger).
Der er indfgrt en bonusordning for virksomheder,
der ansetter flygtninge pa en IGU-aftale, hvorefter
virksomheden udbetales 20 000 DKK (2 700 EUR)
efter 6 maneders ansattelse og yderligere 20 000
ved udlgbet af det toarige program. I 2018 vil
arbejdsmarkedets parter med udgangspunkt i en
evaluering beslutte, hvorvidt IGU-ordningen skal
viderefgres.

Ogsa danskfgdte med forazldre fodt i udlandet
har vanskeligt ved at blive integreret pa
arbejdsmarkedet. Beskaftigelsesresultaterne for
denne gruppe er ringere end for personer med
foreldre fgdt i Danmark, og situationen er ikke
forbedret siden 2007 (OECD, 2015). Denne gruppe
har ogsa vanskeligere ved at finde et job end
danskfgdte uden indvandrerbaggrund med en
tilsvarende uddannelse.

Uddannelse og kvalifikationer

Trods udgiftsnedskeeringer siden 2015 er
Danmark fortsat et af de lande i EU, der
investerer mest i uddannelse. Udgifterne til



uddannelse udgjorde 7,0% af BNP i 2015
sammenlignet med EU-gennemsnittet pa 4,9 %.

Danmark er et af de EU-lande, der klarer sig
godt med hensyn til tidligt skolefrafald (7,2 % i
2016). Overordnet set ligger
uddannelsesresultaterne over gennemsnittet i EU
hvad angar ferdigheder og lighed, og de udviser
en relativt mindre social variation (Europa-
Kommissionen, 2017c). Udgifterne til uddannelse
star  ikke  ng@dvendigvis 1  forhold til
uddannelsesresultaterne. I nogle lande med et
tilsvarende udgiftsniveau klarer eleverne sig
darligere, mens enkelte lande med betydeligt
lavere udgifter p& omradet opnar bedre
uddannelsesresultater. Navnlig registrerer
Danmark ferre elever med rigtig gode resultater
end andre nordiske lande (PISA 2015 inden for
naturfag: 7 % sammenlignet med 8,5 % i Sverige,
13,5 % 1 Estland og 14,3 % i Finland). Inden for
leesning klarer de danske fjerdeklasseelever sig
bedre end gennemsnittet pa internationalt plan,
men darligere end andre nordiske lande. Selv om
scoren 1a 7 procentpoint under resultatet i 2011, er
den kgnsbestemte forskel stadig den mindste
blandt de nordiske lande (IEA, 2017). De 15-arige
klarer sig bedre end EU-gennemsnittet inden for
leesning, mens de udenlandskfgdte klarer sig
darligere end danskfgdte (OECD, 2016a).

Der ligger stadig en udfordring i at integrere
bgrn med indvandrerbaggrund i
undervisningssystemet. Nyere lovgivning giver
mulighed for at indlemme unge op til 25 ar fgdt i
udlandet i  grundskoleundervisning. = Ved
PISA-undersggelsen i 2015 scorede elever med
indvandrerbaggrund i gennemsnit 69 point lavere i
naturfag end elever uden indvandrerbaggrund, dvs.
de er ca. to skolear bagud. Fgrste- og
andengenerationselever udviser fortsat markant
forskellige resultater (Greve og Krassel, 2017).
Selv. nar der tages hensyn til elevernes
sociogkonomiske baggrund er sandsynligheden for
at score lavt blandt elever med
indvandrerbaggrund 3,4 gange stgrre end blandt
elever uden indvandrerbaggrund. Det er et af de
stgrste gab i OECD (for Norge er sandsynligheden
2,0, for Sverige 2,6 og OECD-gennemsnittet er
2,3). Unge med indvandrerbaggrund er i Danmark
vasentligt darligere stillede end unge uden
indvandrerbaggrund, og andengenerationselever
lader ikke til at indhente forskellene. Samtidig er
omkring 20 % af bgrn fgdt i Danmark af
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indvandrerforeldre hverken i beskeftigelse eller
under uddannelse eller oplering, hvilket er 6
procentpoint hgjere end andelen af bgrn med
danskfgdte foreldre (OECD, 2016).

Figur 3.3.3:  PISA-resultater fordelt pa indvandrerstatus:
underprcestation inden for naturfag
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Kilde: OECD, PISA 2015

Deltagelsen i fgrskoleundervisning er naesten
universel. Nasten alle bgrn over fire ar deltager i
fgrskoleundervisning (98,6 %). Derudover er
nyankomne flygtninge ofte ikke tilstreekkeligt
opmarksomme pa fordelene ved
deltagelse. (Bjgrnholt m.fl., 2016). I juni 2017 blev
der vedtaget en reformpakke med 24 initiativer til
at styrke og hgjne kvaliteten af
fgrskoleundervisningen.

Flere brede undervisningsreformer sigter mod
at forbedre uddannelsesresultaterne og hgjne
det akademiske niveau. Hensigten med
folkeskolereformen fra 2014 er at: 1) sikre, at alle
elever nar deres fulde potentiale, 2) mindske den
sociogkonomiske  baggrunds  betydning for
uddannelsesresultaterne, og 3) styrke elevernes
trivsel og tillid til lererne. En fgrste evaluering
tyder pa en vis fremgang med hensyn til det andet
mal, ogsd for serligt darligt stillede grupper
(Pkonomi- og Indenrigsministeriet, 2017a) og
stgrre motivation blandt eleverne. Til gengald er
reformen blevet kritiseret for at mindske larernes
selvstendighed.

Der er indgaet en politisk aftale om at sendre
laeseplanerne (december 2017). Strategien for
nationale leringsmal for hvert fag (Felles Mal) er



blevet kritiseret for at begrense lerernes
selvstendighed. Den nye aftale omfatter en
lempelse af leseplanerne, sda kun fagenes
overordnede indhold er bindende. Aftalen sigter
mod at give larerne stgrre frihed til selv at
tilretteleegge undervisningen, sa den i hgjere grad
er tilpasset elevernes behov og de lokale forhold.

En ny reform af gymnasieuddannelsen skal
hgjne det akademiske niveau og ruste eleverne
bedre til en videregaende uddannelse. Reformen
gennemfgres i skolearet 2017/2018 og tager serligt
sigte pa at forbedre den Igbende efteruddannelse
for lerere og skoleledere. Selv om den ledsages af
en rekke stgtteforanstaltninger henvendt til lerere
og andre bergrte parter, mener lererforeningerne,
at besparelserne som folge af
omprioriteringsbidraget frem mod 2020 kan skade
gennemfgrelsen af reformen.

Overgangen fra fgrskoleundervisning til
folkeskole er stadig problematisk, serligt for
bgrn fédt uden for Danmark. Det kan have flere
arsager, bl.a. at en tredjedel af personalet i
fgrskoleundervisningen ikke har en officiel
pedagoguddannelse. Den lgbende forvarring af
forholdet mellem mangden af personale og antal
bgrn kan ogsd have negative konsekvenser for
integrationen af bgrn med indvandrerbaggrund.

Trepartsaftalen fra 2016 gav
erhvervsuddannelserne et kvalitetslgft og
indeholder 35 grundlaeggende foranstaltninger.
For at understgtte det nationale 2025-mal (25 % af
de unge vealger en erhvervsuddannelse) er
adgangskravene til gymnasieuddannelserne blevet
havet, og der er ivaerksat oplysningskampagner for
at promovere erhvervsuddannelserne blandt
foreldre og elever. Den arlige nedskaring pa 2 %
af budgettet (150 mio. DKK) risikerer imidlertid at
pavirke reformgennemfgrelsen negativt.

Niveauet for IKT-faerdigheder er generelt hgijt,
og digitalt udstyr er saerdeles udbredt i det
danske undervisningssystem. Nasten alle
danskere (95,3 %) bruger regelmassigt internettet,
og 71% mener som minimum at besidde
grundleggende digitale ferdigheder; det er langt
over gennemsnittet i EU pa 57 %. Omkring 50 %
af befolkningen over 65 ar er IT-kyndige, hvilket
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er langt over gennemsnittet i EU. Trepartsaftalen
fra oktober 2017 mellem regeringen og
arbejdsmarkedets parter om voksen-, efter- og
videreuddannelse (se afsnit 3.3) ventes at fgre til
mere udbredt oplering i digitale feerdigheder. Det

nyoprettede udvalg om bedre
universitetsuddannelser skal sikre, at
uddannelserne dakker behovet for digitale

ferdigheder, men der lader ikke til at vare en
overordnet  digitaliseringsstrategi  inden  for
uddannelse.

Sundhedspolitikken

Danmarks sundhedsudgifter udger 10,3 % af
BNP, hvilket er det sjettehgjeste i EU. Samlet set
synes sundhedssystemet at allokere og anvende
sine ressourcer effektivt. En rakke vigtige
reformer (2007) har fgrt til nedskeringer i antallet
af  akutsengepladser og afkortet den
gennemsnitlige indleeggelsestid i de senere ér,
hvilket har effektiviseret hele systemet.
Koordineringen af sundhedsydelser til det stigende
antal personer med kroniske lidelser udggr en
stigende udfordring.

Danmark rader over det stgrste antal
sygeplejersker pr. indbygger i EU, hvilket tyder
pa, at hele systemet kunne effektiviseres
yderligere, hvis de udferte mere specialiserede
opgaver ("kompetencemiks''). De seneste
bestrebelser pa at indfgre mere integreret pleje,
herunder etableringen af sundhedshuse, er et skridt
i rette retning, men der kunne skabes yderligere
fordele ved at sikre en bedre koordinering mellem
alment praktiserende l@ger, socialradgivere og
leverandgrer af lokale behandlings- og plejetilbud.

Danmark har en solid IKT-infrastruktur pa
sundhedsomradet (eSundhed). Danmark ligger
f.eks. i toppen, nar det kommer til lande, hvor de
alment praktiserende leger og sygehusene
anvender elektroniske sundhedsregistre, idet det
ligger henholdsvis nummer et og nummer fire i
Europa (OECD/European Observatory on Health
Systems and Policies, 2017). Danmark har ogsa et
veletableret s®t sygdomsregistre.
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Boks 3.3.2: Udvalgt fokusomrade: Livslang Icering

Danmark har lang tradition for livslang lering. Det er et vigtigt element af den danske flexicuritymodel,
som kombinerer et fleksibelt arbejdsmarked og avancerede sociale beskyttelsesordninger med en aktiv
arbejdsmarkedspolitik — navnlig uddannelse og oplering — for at fa folk tilbage i arbejde. Der er hgj
deltagelse i voksenuddannelse (27,7 % i 2016) sammenlignet med gennemsnittet i EU (10,8 % i 2016), og
en betydelig del af den samlede uddannelse og kompetenceudvikling er arbejdsgiverbetalt og foregar pa
arbejdspladsen. Uddannelsesprogrammerne fastlegges typisk i tet samarbejde mellem regeringen og
arbejdsmarkedets parter.

Livslang lering har veret fast
EUV for voksne med mindst 2 érs relevant erhvervserfaring praksis i adskllhge ﬁrtier, og
. . indholdet tilpasses regelmassigt for
at leve op til de aktuelle
udfordringer for sa vidt angar
. . . globalisering og den teknologiske
) udvikling. De seneste tilpasninger

EUV for voksne uden relevant erhvervserfaring eller uddannelse o
* I . . . .:. har haft fokus pa at styrke de
ufaglertes deltagelse i
Traditonel erhvervsuddannelse for personer under 25 ar voksenuddannelse (Europa_
* I . . . . . Kommissionen, 2017c). Voksne
over 25 ar kan deltage i en
skreeddersyet  erhvervsuddannelse

EUV for voksne med relevant erhvervserfaring eller uddannelse

I:l Grundforlb - Skole \:l"”kﬁk for voksne (EUV), hvor der tages
el udgangspunkt i den erfaring og
ventue:
beskeftigelse ! Prowe uddannelse, som vedkommende har

i forvejen. Det betyder, at uddannelsesvarigheden forkortes med mindst 6 méaneder (10 % i snit) i forhold til
en almindelig erhvervsuddannelse for personer under 25 ar (se figuren).

EVU giver voksne, som har afsluttet folkeskolen eller tilsvarende undervisning, mulighed for at tage en
erhvervsuddannelse. Den bestar af et grundforlgb pa 0-20 uger (afhengigt af uddannelsesbaggrund)
efterfulgt af et hovedforlgb inden for et bestemt fag. Deltagerne kan valge mellem over 100 forskellige
uddannelser inden for fire hovedomrader: 1) pleje, sundhed og undervisning, 2) administration, handel og
erhvervstjenester, 3) fgdevarer, landbrug og oplevelser og 4) teknologi, bygge/anleg og transport.
Programmerne henvender sig primert til ufagleerte — bade arbejdslgse og erhvervsaktive — og giver dem
mulighed for at opna kompetencer pa erhvervsuddannelsesniveau.

Arbejdsmarkedsuddannelserne (AMU) tages pa ad hoc-niveau og bestdr af korte arbejdsrelevante
uddannelseskurser. Disse programmer giver deltagerne mulighed for at tilegne sig kvalifikationer og
kompetencer, som efterspgrges i bestemte brancher eller til bestemte jobfunktioner pa arbejdsmarkedet.
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Nettostillingen over for udlandet

Danmarks nettoudlandsformue forblev relativt
stabil pa 53 % af BNP i tredje kvartal 2017. Det
skyldes pensions- og forsikringsselskabernes
positive nettostilling, idet de tegnede sig for en
anelse mere end det nominelle BNP i 2017 (fig.
3.4.1). Dette modsvares delvist af ikkefinansielle
selskabers og realkreditinstitutternes negative
nettostilling (omkring 25 % af BNP for hver). Til
trods for realkreditinstitutternes forvarrede
nettostilling finansierer udlandet kun 20 % af det
danske realkreditmarked (FinansDanmark, 2017).
De indenlandske banker tegner sig fortsat for
hovedparten af realkreditinstitutternes likviditet,
mens pensions- og forsikringsselskabernes andel er
pé linje med udlandets.

Figur 3.4.1:  Nettostilling over for udlandet fordelt pa sektor
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Kilde: Danmarks Nationalbank

Efter at veere faldet i 2016 steg saldoen pa
betalingsbalancens lgbende poster gradvist i
2017 og naede saledes op pa 8,5 % af BNP i
tredje kvartal 2017. Udviklingen pa de Igbende
poster  afspejler  globaliseringens  stigende
betydning. Danmarks stilling over for udlandet
understgttes af store danske multinationale
selskaber, som har en komparativ fordel inden for
shipping, medicinalvarer, legetgj og bryggeri
(Autrup m.fl., 2015). Danske virksomheders
investeringer i udlandet har siden midten af
2000'erne givet dem mulighed for i hgjere grad at
betjene deres kunder i udlandet. Dette afspejles i
det stigende handelsoverskud inden  for
merchanting og handel med varer, der forarbejdes
og s&lges i udlandet (fig. 3.4.2).
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Kontoen for allokering af primeer indkomst
understgtter fortsat betalingsbalancen til trods
for et mindre tilbageslag i 2015. Med hjelp fra
den positive nettoformue nyder den positive konto
for allokering af primer indkomst ogséa godt af et
stgrre  atkast af investeringer 1 udlandet
sammenlignet med investeringer i Danmark. Dette
lader til at kunne tilskrives medicinalbranchen,
som genererer et stort afkast af sine investeringer.
Isaksen og Kram (2016) viser, at ses der bort fra
medicinalbranchen, svarer afkastet af investeringer
i Danmark til afkastet af investeringer i udlandet.

Figur 3.4.2:  Saldo pa betalingsbalancens Izbende poster
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Saldoen pa de lgbende poster har siden 2009
afveget markant fra sin historiske norm (fig.
3.4.3). Sidstnevnte er den vardi, som de lgbende
poster burde udvise pa baggrund af landets
fundamentale forhold. (*") Ifglge Kommissionens
estimater har aldringen og den demografiske
udvikling bidraget vesentligt til et fald i normen.
Hvis der ses bort fra disse forhold, ville
normaludviklingen vare forholdsvis flad, men dog
stadig markant forskellig fra den nuvarende saldo.
Denne forskel mellem den aktuelle og den
estimerede normaludvikling bgr tolkes med
forsigtighed, da modellen ikke tager fuldt hensyn

(*") "Normaludviklingen" i betalingsbalancens Igbende poster
afledes ved simpel lineer regression ved at se pa de
vigtigste bestemmende faktorer for forholdet mellem
opsparing og investeringer (demografisk udvikling,
ressourcer osv.) savel som pa politikfaktorer og den globale
finansielle situation. Se ogsé Europa-Kommissionen, 2017,
"Empirical current account benchmarks: modelling the
impact of demographic variables", LIME Working Group,
24, april 2017.



til  effekten af  pensionsopsparinger
bestrabelserne pa at nedbringe geeld.

og

Figur 3.4.3:  Betalingsbalancens lsbende poster — faktisk,
konjunkturkorrigeret og norm
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Nettofordringserhvervelse

Overskuddet pa betalingsbalancens lgbende
poster afspejler betydelige opsparingsoverskud
i den ikkefinansielle privatsektor.
Virksomhedernes store opsparinger har ydet et
betydeligt bidrag, undtagen i perioden 2007-2009.
Siden da er virksomhedernes opsparingsoverskud
steget gradvist til omkring 6 % af BNP, fgr det
faldt i 2016 og 2017. Husholdningernes
nettofordringserhvervelse er steget gradvist,
hvilket afspejler et fald i geelden (afsnit 1).

Investeringer

Investeringernes andel af BNP er gradvist
steget til et niveau, der ligger tet pa det
langsigtede gennemsnit. Under krisen ggede
staten sit forbrug for at understgtte den
gkonomiske  aktivitet, og de  offentlige
investeringer steg saledes kraftigt fra 3 % af BNP i
2008 til 3,9 % af BNP i 2014. Skgnt de siden er
faldet gradvist, anslas de stadig i 2017 at ligge over
det langsigtede gennemsnit.
Erhvervsinvesteringerne er til gengald steget stgt,
serligt mellem 2010 og 2014. Siden da er de steget
mere afdempet (som en andel af BNP).
Husholdningernes investeringer, som i det store og
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hele bestar af boliginvesteringer, er steget i takt
med de kraftigt stigende boligpriser (fig. 3.4.4).

Skgnt det overordnede investeringsniveau er
vendt tilbage til normalen, er SMYV'ernes
investeringer stadig afdempede (Fagligt Felles
Forbund, 2017 og Regeringen, 2017). Derimod har
de stgrre virksomheder gennemgéende opretholdt
deres investeringsniveau. Investeringerne blandt
industrivirksomheder har varet positive siden
2008, hvorimod servicesektoren og bygge- og
anlegsbranchen har foretaget langt ferre
investeringer.

Figur 3.4.4:  Investeringer efter sektor
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1) De stiplede linjer viser gennemsnittet for perioden.
Kilde: Eurostat

Opsparing

Den samlede opsparing er steget markant med
6 % af BNP siden 2009 og er primart drevet af
konsolideringen i den offentlige sektor og behovet
for at korrigere det store underskud, der var
forventet i 2010-2014.  Husholdningernes
opsparing har ogsa bidraget til stigningen. Den
afspejler primart husholdningernes bestrebelser
pa at spare op til alderdom og nedbringe geld.
Husholdningerne har fortsat deres konsolidering
og reduceret sarbarhederne relateret til deres store
balancer. Flere politiske initiativer har fremhjulpet
konsolideringen, herunder tilsynsdiamanten (se
afsnit 3.2). De reducerede skattefordele ved at
spare op i pension har ogsa hjulpet med at
nedbringe g®lden siden 2010 (Andersen, 2015).
Makroprudentielle foranstaltninger, som begrenser
mulighederne for at optage afdragsfrie lan til



variabel rente, vil formodentlig understgtte
konsolideringsindsatsen i fremtiden (se ogsa afsnit
3.2).

Den samlede opsparing i husholdningerne
understgttes af store pensionsopsparinger.
Pensionsbidragene  har siden 2012 ligget

forholdsvis stabilt pa lidt over 6 % af BNP. De
fleste bidrag gar til arbejdsmarkedspensioner, som
i 2016 havde bredt sig til mere end 90 % af
lgnmodtagerne i1 alderen 25-59. Den samlede
pensionsopsparing udggr knap det dobbelte af det
samlede BNP og er blandt de hgjeste i EU.

Figur 3.4.5:  Opsparing efter sektor
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Der er indfgrt nye pensionsordninger for at
nedbringe den effektive marginalskat pa
pensionsopsparing. Husholdninger med en lille
pensionsopsparing skal typisk betale en hgj
effektiv marginalskat af denne opsparing (se afsnit
3.1). 12013 blev der indfgrt nye pensionsordninger
for at tilskynde denne gruppe til at spare op til
pension. Skgnt bidragene til disse ordninger stiger,
er de stadig begraensede (lysebla pele i fig. 3.4.6).
Ordningerne blev endnu en gang @ndret i 2017,
hvor den effektive skat pa opsparing blev senket
(se afsnit 3.3.1).

37

3.4. Investeringer

Figur 3.4.6:  Pensionsbidrag og akkumuleret opsparing

8 250
. % af BNP % af BNP

200
6
5 150
4
3 100
2

50
1
0 0

mmmm Forsikrings- og pensionsselskaber
Akkumuleret opsparing, h. akse

Kilde: FinansRadet (2016)

Rammevilkar for erhvervslivet

Selv om Danmark scorer hgjt i undersggelser af
konkurrenceevnen, har regeringen ivaerksat
yderligere initiativer til at lette
virksomhedernes administrative byrde. Ifglge
Global Competitiveness Indicator, Small Business
Act og Ease of Doing Business-undersggelsen er
Danmark et af de lande i EU, der klarer sig bedst
(Europa-Kommissionen, 2017a, Verdensbanken,
2017 og World Economic Forum, 2017). De
politiske tiltag har bidraget til at skabe gode
rammevilkar for erhvervslivet og stgttet SMV'erne.
Det er let at opstarte og drive virksomhed i
Danmark, da der kreves meget lidt papirarbejde i
opstarts- og driftsfaserne, hvilket bl.a. kan
tilskrives digital forvaltning, som har hjulpet med
at nedbringe den administrative byrde. Regeringen
opretholder desuden indsatsen for at afskaffe
ungdvendigt bureaukrati. Der er omfattende planer
om at forenkle den erhvervsrelaterede lovgivning.

Svag konkurrence er udpeget som en af de
storste  hindringer for vakst. Det nye
produktivitetsrad betragter det som en af de
vigtigste arsager til den lave produktivitetsvaekst
(De @konomiske Rad, 2017). Skgnt der er taget
flere initiativer til at g@gge konkurrencen og
produktiviteten, er der stadig plads til forbedringer
pa nogle omrader. Det gelder f.eks. detailsektoren,
hvor produktivitetsradet stadig ser muligheder for
at styrke konkurrencen til trods for de nyligt
vedtagne planregler. Produktivitetsradet har ogsa
peget pa den manglende konkurrence i andre



sektorer, bl.a. i finans- eller transportsektoren. Det
anbefaler desuden at @gge konkurrencen ved at
fjerne ejerskabsrestriktionerne inden for visse
erhverv (leger, tandleger, apoteker og advokater).
Det har ogsé redegjort for, hvordan skattesystemet
og regulering kan stgtte veeksten.

Der er lettere adgang til finansiering, men de
sma virksomheder og hgjrisikovirksomheder
oplever stadig vanskeligheder. De tre vigtigste
finansieringskilder for danske SMV'er er
kreditlinjer (relevant for 61 %), leasing (51 %) og
banklan (27 %). Egenkapitalfinansiering spiller en
mindre rolle og er kun relevant for 17 % af

SMV'erne (Europa-Kommissionen, 2017%).
Finansieringsvilkarene er forbedret, men
opstartsvirksomheder, sma virksomheder og

virksomheder, som ikke kan stille sikkerhed i form
af fast ejendom, oplever stadig vanskeligheder.
Vekstfonden yder offentlig stgtte til SMV'er
gennem lane-, egenkapital- og
venturekapitalinstrumenter. For at gge interessen
for private kapitalinvesteringer har regeringen

ivaerksat reformer til at fremme
egenkapitalfinansiering (se afsnit 3.2).
Den digitale gkonomi — opkobling og

digitalisering

For at na malet for hgjhastighedsbredband har
regeringen forpligtet sig til at forbedre
netvaerkskvaliteten i landomraderne. Malet er at
sikre fuld dekning med en downloadhastighed pa
100 Mbps og en uploadhastighed pa 30 Mbps i
2020. Netverkskvaliteten for hele landet som
helhed er hgj (95 % sammenlignet med EU-
gennemsnittet pa  80%  ifglge  Europa-
Kommissionen, 2018b), men den er lavere i
landomraderne. Det omfatter nastegenerationsnet,
som kun 65 % af husholdningerne i disse omrader
har adgang til. Danmark har afsat 200 mio. DKK
(omkring 27 mio. EUR) i offentlige midler til en
bredbandsfond. = Fonden blev gget med
60 mio. DKK i 2017. Hvad angér mobile bredband
er der registreret et positivt tal pa 129
bredbandsabonnementer pr. 100 personer (90 pa
EU-plan) og fuld 4G-dakning.

De danske virksomheder er nogle af de mest IT-
intensive i EU, idet 28 % af SMV'erne szlger
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produkter online, og 15 % af deres oms&tning
stammer fra e-handel (gennemsnittet i EU er
henholdsvis 17 % og 10 %). Ligeledes anvender
knap halvdelen af de danske virksomheder et
elektronisk informationsudvekslingssystem (EU:
34 %). Nar det kommer til anvendelsen af e-
business-teknologi sasom e-fakturering (64 %) og
cloudtjenester (50 %), rangerer Danmark ogsa
blandt de bedste i EU.

I januar 2018 lancerede regeringen strategien
for Danmarks digitale vaekst, som indeholder 38
initiativer. Strategien skal bringe Danmark pa
forkant med den digitale udvikling og skabe de
rette forhold for, at danske virksomheder kan
udnytte nye teknologier og skabe vakst.
Strategiens vigtigste initiativer er: i) Digital Hub
Denmark, ii) SMV:Digital, iii) Teknologipagten,
iv) Styrket teknologiforstéelse i folkeskolen, v)
Data som vakstdriver, vi) Agil regulering for nye
forretningsmodeller og vii) Styrket IT-sikkerhed i
virksomhederne. Strategien for Danmarks digitale
vekst bygger pa anbefalinger fra Det Digitale
Vekstpanel fra maj 2017 samt input fra
regeringens  Disruptionsrad. Der er afsat
1 mia. DKK (0,05 % af BNP) til initiativer mellem
2018 og 2025, jf. en politisk aftale med Dansk
Folkeparti og Radikale Venstre. Den afsatte pulje
skal ses som en "fgdselshjelp”, da der ogsa vil
vere privat medfinansiering til flere af
initiativerne.

En ambitigs e-forvaltningsstrategi vil styrke
den digitale velfeerd. Til trods for en udbredt
anvendelse af e-tjenester (92 % af de danske
internetbrugere sammenlignet med 57 % pa EU-
plan) og tilgengeligheden af elektroniske
forhandsudfyldte formularer (score pa 71/100
sammenlignet med 53/100 pa EU-plan) er
regeringen i ferd med at gennemfgre en endnu
mere ambitigs e-forvaltningsstrategi
(digitaliseringsstrategien for 2016-2020), som skal
gge produktiviteten og effektiviteten i den
offentlige sektor og sikre, at de offentlige digitale

tjenester skaber vardi for borgere og
virksomheder. Den fokuserer desuden pa
specifikke omrader sdsom digital velfeerd og bedre
brugeroplevelse for husholdninger og
virksomheder.
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Boks 3.4.1: Investeringsrelaterede udfordringer og reformer i Danmark

Makrogkonomisk perspektiv

Det samlede investeringsniveau pa 20 % af BNP i Danmark svarer til gennemsnittet i EU. I 2012
ggede det offentlige sine investeringer betydeligt for at understgtte gkonomien. Siden da har de
offentlige investeringer udviklet sig pa linje med det nominelle BNP. Den offentlige
investeringskvote (i procent af BNP) har derfor ligget pa et forholdsvis stabilt niveau over
gennemsnittet fgr krisen. Investeringskvoten 14 stort set pa niveau med gennemsnittet i EU frem til
2008, men blev hardt ramt under krisen. Siden da er omfanget af investeringer steget, og gabet i
forhold til EU er lukket. Erhvervsinvesteringerne er samlet set ogsa tilbage pa et mere almindeligt
niveau, om end de sma virksomheders andel er begrenset. Samtidig er husholdningernes
investeringer steget fra et lavt niveau.

Vurdering af barrierer for investering og igangvarende reformer

Ifglge Europa-Kommissionen (2015) er barriererne for privat investering i Danmark generelt
begrensede. 1 2017 vedtog Folketinget reformer for at liberalisere reglerne for etablering af
butikker og gge konkurrencen i taxibranchen. Nyere tiltag hjelper ogsa med at styrke samarbejdet
mellem universiteter, forskningsinstitutioner og erhvervslivet, og bygningsreglementet er blevet
@ndret, sa det er lettere at opfgre nye bygninger. Konkurrencen er dog stadig meget svag i de
hjemmemarkedsorienterede dele af servicesektoren, hvilket pavirker investeringerne og dermed
produktivitetsveksten (se afsnit 3.4).
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Offentlig forvaltning Adgang til finansiering
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Finansiering af FoUol

ST G TGV Liberale / Regulerede erhverv
Detailhandelen

Offentlige indkeb / OPP'er

Retsvasenet
Konkursregler
Konkurrencevilkar og regulering

Bygge- og anlag
Den digitale gkonomi / IT
Energi

PYCELE PR Regler for tryghed i ansattelsen og
Uddannelse arbejdskontrakter
Lenninger og lendannelse
Uddannelse

Forklaring: Transport

Ingen konstaterede barrierer for investering

CSR Barrierer for investering, som er genstand for en henstilling Visse fremskridt
Ingen fremskridt Vaesentlige fremskridt
Begraensede fremskridt Fuldt implementeret

De stgrste barrierer for investering og igangvaerende prioriterede tiltag

1. Den svage konkurrence er stadig en af de vigtigste barrierer for investering. Det nye
bygningsreglement, som forenkler byggekravene, er tradt i kraft og tager sigte pa at gge
konkurrencen i bygge- og anl@gsbranchen. Regeringen har ogsd truffet foranstaltninger til at
liberalisere reglerne for etablering af butikker og taxibranchen. Der er dog planer om yderligere
reformer for at gge konkurrencen, navnlig i de hjemmemarkedsorienterede dele af servicesektoren.

2. Egenkapitalfinansiering spiller en forholdsvis ubetydelig rolle i danske virksomheder, og
private opsparere er tilbageholdende med at investere i aktier. Pa grundlag af anbefalingerne fra
et radgivende panel har regeringen vedtaget reformer til at stgtte iveerksetteri og fremme
udvikling af kapitalmarkederne.

3. Danmark har behov for investeringer i transportinfrastruktur. Investeringsbehovet skyldes dels,
at der ventes en kraftigere vaekst inden for gods- og passagertransport end i gkonomien som
helhed, hvilket leegger et pres pa transportsystemerne, serligt omkring Storkgbenhavn. Pa den
anden side skyldes behovet ogsa hgjere klima-, sikkerheds- og preestationskrav.
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3.5.1. FORSKNING OG INNOVATION

De betydelige investeringer i FoU styrker de
videnskabelige og innovationsmaessige
resultater. Danmark har gget sin FoU-intensitet
siden 2000 og er teet pa at opfylde sit nationale mal
pa 3% af BNP (2,9 % i 2016). Den offentlige
FoU-intensitet 1& pa 1,0 % af BNP i 2016 og er
saledes den neasthgjeste i EU. Erhvervslivets
investeringer i FoU var de fjerdehgjeste i 2016
med 1,9 % af BNP, men er dog faldet fra 2,1 % i
2009, hvilket primert skyldes et fald i
IKT-branchen. Kgbenhavnsomradet skilte sig ud
ved at vere den femte mest FoU-intensive region i
EU i 2015.

Videnskabelig excellence og
forskningssamarbejde er nogle af de staerke
kendetegn ved det danske Fol-system. Danmark
1a pa en tredjeplads for bade de 1 % og de 10 %
mest citerede videnskabelige publikationer i 2014
(*». De danske forskere er meget abne for at
samarbejde med andre i deres sggen efter ny viden,
hvilket ogséa fremgér af landets fgrerposition i det
europeiske forskningsrum med hensyn til
internationale videnskabelige sampublikationer pr.
mio. indbyggere i 2016. Andelen af udenlandske
ph.d.-studerende er ogsa over EU-gennemsnittet.
Udenlandsk ejede virksomheder tegner sig kun for
6,3 % af erhvervslivets samlede investeringer i Fol
(Europa-Kommissionen, 2017e), hvilket er
betydeligt mindre end i andre medlemsstater og
tegn pa, at Danmark har vanskeligt ved at tiltreekke
udenlandske FoU-investeringer.

Fol-systemet kunne styrkes ved at gge indsatsen
for at skabe bedre forbindelse mellem
forskningen og gkonomien. Danmark 1a @verst
blandt EU-landene i 2015 med hensyn til offentlig-
private videnskabelige sampublikationer pr. mio.
indbyggere. Imidlertid investerer det offentlige
meget lidt i virksomhedsfinansieret Fol i forhold
til resten af EU (0,02% af BNP i 2015
sammenlignet med EU-gennemsnittet pa 0,05 %).
Ifglge Eurostats "Community Innovation Survey"
er der stadig plads til at forbedre SMV'ernes
samarbejde med universiteter og andre hgjere
uddannelsesinstitutioner, navnlig i lyset af praksis i
andre lande sdsom Finland, @strig og Belgien.

(**) Citationer i perioden 2014-2016.
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Det forhold, at der kun er relativt fa innovative
virksomheder med et stort vakstpotentiale,
risikerer at sveekke den gkonomiske vaekst og
produktivitetsveeksten savel som jobskabelsen.
Ifglge "European Innovation Scoreboard 2017" er
Danmark et fgrende innovationsland og det land,
der klarer sig bedst med hensyn til
mulighedsdrevet iverksatteri. Beskaftigelsen
blandt hurtigtvoksende virksomheder i innovative
sektorer ligger fortsat under EU-gennemsnittet og
faldt oven i kgbet mellem 2012 og 2014.

Figur 3.5.1:  Beskceftigelse i hurtigt voksende virksomheder

i innovative sektorer

Beskaeftigelse i hurtigtvoksende selskaber i
innovative sektorer, 2012 og 2014
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Kilde: Europa-Kommissionen

3.5.2. MILJ@- OG ENERGIPOLITIK

Omstillingen til fossilfri energi- og
transportsektorer  vil krzaeve  betydelige
investeringer og ¢get gkonomisk aktivitet i
andre sektorer. Danmark har et langsigtet
nationalt mal om at vere et lavemissionssamfund,
der er uathengigt af fossile brendstoffer i 2050.
Denne energiomstilling indebaerer et strukturelt
skift i den gkonomiske aktivitet, idet mange
energirelaterede investeringer og arbejdspladser vil
gd fra de traditionelle energisektorer til andre
brancher relateret til udbredelse af kulstoffattige og
rene energiteknologier.

Drivhusgasintensiteten i Danmark er blandt de
laveste i EU. I 2015 indeholdt energimixet langt
mere vedvarende energi end i resten af EU (29,3 %
af det nationale bruttoenergiforbrug sammenlignet
med 13 % for EU). Landet har ikke atomkraft og



bruger mindre naturgas (17,6 % ift. 22 %) og fast
brendsel (10,6 % ift. 16,2 %). Skgnt 24,5 % af den
producerede elektricitet kom fra kul i 2015, udggr
kul kun 10,6 % af energimixet.

Med hensyn til klimapolitikken for 2020
forventer Danmark at na sit mal for
drivhusgasudledninger under beslutningen om
indsatsfordeling med en lille margen. Milet (for
drivhusgasudledninger, der ikke er omfattet af
EU's emissionshandelssystem) er at reducere
udledningerne med 20 % 1 2020 i forhold til 2005.
Danmark havde reduceret sine udledninger med
19 % i 2016 og antages pa baggrund af den forste
politik at vere godt pa vej til at nd sit mal for
2020.

Danmark har opfyldt sine mal for andelen af
vedvarende energi i det endelige energiforbrug
og for reduktion af det primaere energiforbrug.
Fgrstnevnte mal blev allerede naet i 2015
(30,8 %), og andelen af vedvarende energi steg
yderligere til 32,2 % i 2016. Med hensyn til det
vejledende nationale 2020-mal for endeligt
energiforbrug vil Danmark skulle ggre en ekstra
indsats for at vende den nuvarende tendens, som
fgrte til en stigning pa 6,2 % mellem 2014 og
2016, hvorved Danmark vil overskride sit 2020-
mal pa 14,4 Mtoe.

De eksisterende gassammenkoblingspunkter vil
muligvis ikke kunne garantere
forsyningssikkerheden pa den lange bane. Som
reaktion pa den faldende produktion pa gasfelterne
i Nordsgen er der iverksat adskillige projekter for
at sikre gasforsyningen, herunder
sammenkoblinger med Polen (Baltic Pipe) og
Norge (Tie-in). Med hensyn til elektricitet er den
nuverende handtering af kapacitetsbegrensninger
og afgrensning af budomrader i Tyskland og
Centraleuropa ikke altid tilstreekkelig. Det skaber
stigende begrensninger af graenseoverskridende
energistrgmme. Derfor er felleserkleringen med
Tyskland i 2017 om at gge kapaciteten af den
elektriske sammenkobling DK1-DE et skridt i rette
retning.

Dansk vindindustri anerkendes som
verdensférende. Danmarks store styrke inden for
forskning, udvikling og demonstrering af ren
energi foregar offshore og vedrgrer iser vindenergi
(og i stigende grad bglgeenergi). I 2015 udgjorde
de offentlige investeringer inden for Fol-
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prioriteterne for energiunionen 138 mio. EUR (et
fald pa 7 % i forhold til 2014).

Forureningsafgifter og afgifter til at bekeempe
klimazendringer er hgjere i Danmark end i
resten af EU. Miljgafgifterne udgjorde 4,0 % af
BNP i 2015 og er faldet en anelse siden 2010, men
ligger dog markant over EU-gennemsnittet pa
2,4 % (fig. 3.5.2). Udledningerne fra vejtransport i
Danmark er blandt de hgjeste i EU. Til gengaeld
trekkes de tidligere stigninger i afgiften pa
udledning af nitrogenoxider tilbage. Der er fortsat
stor forskel pa afgifterne pa benzin og diesel (Det
Europziske Miljgagentur, 2016).

Figur 3.5.2:  Indtcegter fra miljgafgifter
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1) Energiafgifter omfatter afgifter p& energiprodukter, der
anvendes fil bdde transport og stationcere formal. 2)
Transportafgifter omfatter afgifter pd ejerskab og brug af
motorkgretgjer. De omfatter ogsa afgifter pd andet
transportudstyr sdsom fly og tilsvarende transporttjenester. 3)
Forureningsafgifter omfatter afgifter pd malte eller ansiGede
udledninger i luft (undtagen afgifter af CO2-udledninger) og
i vand samt p& affaldshéandtering og stgj. 4)
Ressourceafgifter omfatter alle afgifter pd udvinding eller
anvendelse af naturressourcer.

Kilde: Europa-Kommissionen (2017g)

3.5.3. KONKURRENCE PA PRODUKT- OG
TJENESTEMARKEDERNE

Detailhandelen

Planlovens bestemmelser er gjort mere fleksible
for at give mulighed for at etablere flere serlige
butikstyper og foretage bedre planlaegning af
butiksomrader. Med den nye planlov, som tradte

i kraft den 15. juni 2017, er loftet over
butiksarealet for udvalgsvarebutikker blevet
afskaffet, mens loftet er blevet havet for



dagligvarebutikker. Kommunerne kan nu udlegge
flere butiksomrader uden for den centrale bymidte.
Erhvervsstyrelsen har  udarbejdet  detaljeret
vejledning for at hjelpe de lokale myndigheder
med at gennemfgre de nye muligheder for
detailhandelen, herunder planlegning af disse nye
omrader, som bygger pa en omfattende
forudgdende analyse af de fremtidige investeringer
for at fastsla, om de kan forventes at bidrage til
gget konkurrence og lavere priser i omradet.
Regeringen vil arligt foretage en vurdering af de
nye regler og ventes i 2020 at foretage en mere
udferlig evaluering. Reformen ventes pa sigt at gge
BNP med 0,75 mia. DKK og produktiviteten i
sektoren med knap 1 % (Finansministeriet, 2016).
Til trods for denne positive udvikling finder
produktivitetsradet, at endringerne af planloven
ikke gar langt nok med hensyn til at liberalisere
reglerne for etablering af sakaldte hypermarkeder,
hvilket kunne give produktiviteten et ekstra lgft.

Til trods for en dynamisk udvikling i discount-
segmentet er forbrugerpriserne stadig meget
hgje. Discount-segmentet er blandt de hgjest
udviklede i EU (tegner sig for omkring 40 % af
markedet) og er kendetegnet ved flere udenlandske
konkurrenter. Der har pa det seneste veret en
meget dynamisk udvikling, hvor mindre rentable
aktgrer har mattet forlade markedet. En sddan
udvikling i dette serligt prisorienterede segment
kan have en positiv effekt pa det overordnede
prisniveau. De kgbekraftskorrigerede
fgdevarepriser er imidlertid stadig de hgjeste i EU
(Eurostat, 2017). Det er endnu uvist, i hvilket
omfang den nye planlov vil give de forventede
produktivitetsgevinster og medfgre et fald i
forbrugerpriserne.

Engroshandel med medicinalvarer

Danmark er i ferd med at undersgge
engroshandelen med medicinalvarer. Ifglge
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen (2016) er
konkurrencen begrenset inden for distribution af
medicin. Markedet domineres af to
engrosforhandlere, som tegner sig for 95-100 % af
markedet. Samtidig er priskonkurrencen meget
begraenset, eftersom kgbspriserne er ens for alle
engrosforhandlere. Derudover anvender
apotekerne og engrosforhandlerne IT-lgsninger,
som ggr det vanskeligt og omkostningstungt for
nye virksomheder at trenge ind pa markedet.
Regeringen arbejder pa et forslag om at gge
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konkurrencen i sektoren pa grundlag af
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anbefalinger.

Taxibranchen

En ny lov indebarer en liberalisering af
markedet i 2020. Den grundleggende ide er at
fremme konkurrencen og udviklingen af nye
tjenester ved gradvist at dbne op for erhvervet som
leverandgr af befordringstjenester med personbiler
og ved at udvide adgangen til markedet for
taxiydelser. Samtidig vil antallet af taxilicenser
gradvist blive gget. Fra 2020 kan enhver person
eller privat enhed, som ansgger om og opfylder
kriterierne for at opna tilladelse til erhvervsmaessig
personbefordring, fa udstedt en licens. En af
betingelserne er bl.a. et krav om en egenkapital pa
40 000 DKK (omkring 5000 EUR). Det giver
licensindehaveren mulighed for at fa tildelt
kontrakter om offentlig servicetrafik, tilbyde
limousinetransport og  levere  ydelser til
taxicentraler. Derudover vil hele landet udggre ét
samlet taxiomrade (i dag er omraderne typisk
opdelt efter de kommunale grenser), og kravene
vedrgrende chauffgrernes uddannelse,
kvalifikationer og erfaring vil blive aktualiseret.
Taxikgrsel kan kun selges via en taxicentral. For
at blive vognmand skal man have en tilladelse, og
der er visse krav til gkonomien.

Realkredit

Realkreditmarkedet er meget koncentreret og
kendetegnet ved store adgangsbarrierer. De
stigende EU- og landespecifikke tilsynsmessige
krav udggr generelt store adgangsbarreirer for nye
aktgrer, der forsgger at treenge ind pa markedet.
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen (2017) har

peget pa  manglende  konkurrence  pa
realkreditmarkedet, hvilket fgrer til hgjere
forbrugerpriser. For at kompensere for det

betydelige fald i nettorenteindtegter siden 2009
har realkreditinstitutterne i samme periode nasten
fordoblet deres gebyrer, hvilket ifglge rapporten er
en urimeligt stor forggelse. Konkurrence- og

Forbrugerstyrelsen fremsatte en rekke
anbefalinger, som bl.a. skal hjelpe med at
nedbringe adgangsbarriererne, dge

gennemsigtigheden og ggre det lettere for kunder
at flytte realkreditinstitut.



Bygge- og anlcegsbranchen

Regeringens initiativer har gget konkurrencen i

bygge- og  anlaegsbranchen. Det nye
bygningsreglement, som tradte i kraft den 1. januar
2018, forenkler procedurerne for at opna

byggetilladelse og g@gger gennemsigtigheden ved
bestemte byggekrav (se tekstboks 3.4.1). For at
stgtte den nye byggetilladelsesprocedure tradte en
ny certificeringsordning for dokumentation af
tekniske forhold i kraft den 1. januar 2018, som
giver certificerede radgivere ansvaret for at
dokumentere eller kontrollere, at bestemte krav til
tekniske forhold ved kompliceret byggeri er
overholdt. Certificeringsordningen anerkender de
relevante bestemmelser i direktiv 2005/36/EF om
anerkendelse af erhvervsmassige kvalifikationer
med henblik pa at sikre levering af ydelser i det
indre marked. Endelig er en razkke nationale
standarder i bygningsreglementet blevet erstattet af
europaiske standarder, hvilket ggr det lettere for
udenlandske byggevirksomheder at komme ind pa
det danske marked.

Netvcerksindustrien

Ineffektiviteter i elforsyningen har fort til hgje
forbrugerpriser pa elektricitet. Til trods for de
lave engrospriser pa elektricitet betaler danske
husholdninger nogle af de hgjeste energipriser i
EU pé grund af de store distributionsomkostninger,
-skatter og -afgifter (fig. 3.5.3). For at styrke
konkurrencen og effektiviteten inden for
elforsyning og andre aktiviteter i
forsyningsbranchen presenterede regeringen i
2016 sin strategi for forsyningssektoren, som
favner bade el, gas, fjernvarme, vand, spildevand
og  affaldshandtering  (Regeringen,  2016).
Regeringen anslar, at strategien vil sanke
forbrugerpriserne pa forsyning ved at sikre
effektivitetsgevinster for ca. 5,9 mia. DKK (0,1 %
af BNP) i 2025. Der er indtil videre indgaet
politiske aftaler om forsyning af el, gas og
fjernvarme samt om at styrke Energistyrelsen. Man
er imidlertid endnu ikke kommet videre med
effektivitetsforbedringerne af
spildevandshandteringen og affaldsforbraendingen.
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Figur 3.5.3:  Forbrugerpriser, elektricitet, 2016
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1) Prisere vedrgrer arligt forbrug p& mellem 2 500 kWh og
5000 kWh.
Kilde: Eurostat

3.5.4. DEN KOLLABORATIVE GKONOMI

De danske forbrugere udviser stor interesse for
den Kkollaborative gkonomi. Ifglge Danmarks
Statistik (2017b) deltager hver femte dansker i den
kollaborative  gkonomi. I  oktober 2017
offentliggjorde  regeringen en strategi for
delegkonomien, der indeholder 22 initiativer, som
skal ggre det lettere at udbyde og anvende
tjenester, der bygger pa nye teknologier, og
samtidig  sikrer en korrekt skattebetaling
(Erhvervsministeriet, 2017¢). Strategien bygger pa
et nyt system, som platformene skal anvende til at
indberette oplysninger om indtegter, der genereres
af de udbydere, der benytter platformen, og som pa
deres side kan fa ret til skattefradrag. Der indfgres
ogsa grenser for, hvornar personer, der
lejlighedsvis udbyder visse tjenester, kan drage
fordel af mindre regulering. Regeringen vil ogsa
udarbejde vejledning og etablere et kontaktpunkt
for at gge borgernes kendskab til deres rettigheder
og pligter i den kollaborative gkonomi.



BILAG A

OVERSIGTSTABEL

Tilsagn

Sammenfattende vurdering(1)

iLandespecifikke henstillinger fra 2017

hjemmemarkedet.

Landespecifik henstilling nr. 1: Skabe konkurrence i
de dele af servicesektoren, der er rettet

mod

Danmark har gjort begrensede fremskridt med at]
implementere henstilling nr. 1:

Regeringen  har  vedtaget  reformer  aff
detailhandelen og transportbranchen, og der erf
saledes gjort visse fremskridt pa disse omrader.
Med  kortlegningen  af  standarder  og]
moderniseringen af elsikkerhedsloven i 2015 samt]
ajourfgringen i 2018 af bygningsreglementet med
henblik pa at forenkle procedurerne er der gjort
visse fremskridt med hensyn til at dge
konkurrencen 1 bygge- og anlegsbranchen.
Adskillige andre dele af servicesektoren erf
imidlertid stadig  karakteriseret ved svag
konkurrence, bl.a. finanssektoren,|
forsyningsbranchen og apoteksbranchen,|
sundhedssektoren og advokatbranchen. I disse
sektorer er der enten slet ikke gjort eller kun gjort
begrensede fremskridt.

{Europa 2020 (nationale mal og fremskridt)

reformprogram: 80 %

Mal for beskeaftigelsesfrekvensen i det nationale]

774 % (2016)

Beskeftigelsesfrekvensen er steget moderat fra)
75,6 % 1 2013 til 77,4 % 1 2016. Den ligger dog|
stadig under niveauet fgr krisen (79,7 % i 2008).
Danmark har i de senere ar vedtaget en raekke
beskeaftigelsesreformer, som sigter mod at @ge]
incitamenterne til at arbejde ("det skal betale sig at
arbejde"). Disse foranstaltninger ventes ogsa af]
hjzlpe med at lukke gabet pa 2,6 procentpoint til
Danmarks nationale Europa 2020-mal for
beskeeftigelse (80 %)

FoU-mal i det nationale reformprogram: 3,0 % af BNP

2,9 % (2016)

FoU-intensiteten har ligget omkring Europa 2020-
malet pa 3 % af BNP siden 2009 og 14 pa 2,9 % af]
IBNP i 2016. Landet tegner sig for den nasthgjeste
offentlige FoU-intensitet (til trods for et mindre]
fald i 2016) og den fjerdehgjeste FoU-intensitet i
erhvervslivet i Europa.
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A. Oversigtstabel

Nationalt mal for drivhusgasudledninger:

-20 % i 2020 i forhold til 2005 (i sektorer, der ikke er
omfattet af ETS).

2020-malet: -20 %

Udledningerne i de sektorer, der ikke er omfattet]
af emissionshandelssystemet (ETS) ventes at vare
22 % lavere 1 2020 end i 2005 ifglge de seneste
nationale fremskrivninger og under hensyn til
eksisterende foranstaltninger. Danmark forventes
derfor at opfylde sit 2020-mal med en lille]
margen.

Mellemliggende mal for 2016: -15 %
Udledningerne i 2016 var 19 % lavere end i 1990

ifglge tilnzermede data. Det mellemliggende mal
blev opfyldt med en margen pa 4 procentpoint.

2020-mal for vedvarende energi: 30 %

32,2 % (2016)

Med en andel af vedvarende energi pa 32,2 % i def]
endelige energiforbrug i 2016 vil Danmark]
formodentlig nd sit 2020-mal pa 30 %. Der er
skabt stgrst fremgang inden for produktion af
elektricitet (biomasse og vindenergi) og
kraftvarme (hovedsageligt biomasse).

Energieffektivitet — 2020-mal for energiforbrug:
17,38 Mtoe (primart energiforbrug),

14,39 Mtoe (endeligt energiforbrug),

16.51 Mtoe (2015)

IDanmark har reduceret sit primare energiforbrug]
med 3,4 % fra 16,60 Mtoe i 2015 til 17,17 Mtoe i
2016. Det endelige energiforbrug blev reduceret]
med 3,1 % fra 14,01 Mtoe i 2015 til 14,45 Mtoe i
2016. Selv om Danmarks primere energiforbrug
allerede ligger under det vejledende 2020-mal
(17,38 Mtoe), vil landet stadig skulle yde enl
indsats for at nedbringe det endelige energiforbrug
for at na 2020-malet (14,39 Mtoe).

Mal for andelen af elever, der forlader

uddannelsessystemet tidligt: <10 %

(En frafaldsprocent pa under 10 % for befolkningen i
alderen 18-24).

7,2 % (2016)

Malet pa <10 % er naet og oven i kgbet overgaet.
Frafaldsprocenten for befolkningen i alderen 18-
24 er forbedret i de seneste ar, og er saledes faldet]
fra 12,5 % i 2008 til 7,2 % i 2016.

Videregaende uddannelse: >40 %

47,7 % (2016)

Malet pa >40 % er naet og oven i kgbet overgaet.
Den andel af befolkningen i alderen 30-34, som|
har  gennemfgrt en hgjere  videregdende]
uddannelse, er steget fra 39,2 % 1 2008 til 47,7 % i
2016.
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A. Oversigtstabel

Mal for nedbringelse af antallet af personer, der er trueMellem 2008 og 2016 er antallet af personer, som
af fattigdom eller social udstgdelse (i absolutte tal):lever i husholdninger med lav arbejdsintensitet
Nedbringe antallet af personer i husholdninger med lavisteget med 88 000 (+25 %), dvs. at gabet til
arbejdsintensitet med 22 000 frem til 2020. Europa 2020-malet for fattigdom og social
udstgdelse (at nedbringe antallet af personer i
husholdninger med lav arbejdsintensitet med|
22 000 i 2020) er langt fra at blive lukket.

Det er afggrende at sgrge for en bedre inklusion af]
personer pa kanten af arbejdsmarkedet. For at rette
op pa dette har regeringen lanceret en strategi med|
10 mal for social mobilitet, som skal satte retning
for og skabe stgrre fremdrift i socialpolitikken.
Danmark har gjort fremskridt med nogle af
mélene, men halter bagefter med andre, f.eks.
mélet om at gge andelen af unge marginaliserede,
der pabegynder en ungdomsuddannelse, eller af]
nedbringe antallet af hjemlgse (steg fra 5 000 i
20009 til 6 600 12017).

1) Fglgende kategorier anvendes til at vurdere fremskridtene med implementeringen af de landespecifikke henstillinger fra 2017:

Ingen fremskridt: Medlemsstaten har ikke pa troverdig vis bebudet eller vedtaget foranstaltniger til at implementere den landespecifikke
henstilling. Denne kategori omfatter en rakke typiske situationer, som vurderes i det enkelte tilfelde, idet der tages hensyn til
landespecifikke forhold. De omfatter fglgende:
e der er ikke bebudet retlige, administrative eller budgetmassige foranstaltninger
o idet nationale reformprogram
o 1 andre officielle meddelelser til det nationale parlament / de relevante parlamentsudvalg eller til
Europa-Kommissionen
o  for offentligheden (f.eks. i en pressemeddelelse eller pa regeringens websted)
. regeringen eller det lovgivende organ har ikke fremsat noget lovgivningsforslag
. medlemsstaten har taget indledende skridt til at implementere henstillingen, f.eks. ved at bestille en analyse eller nedsatte en
undersggelseskommission til at undersgge eventuelle ngdvendige foranstaltninger (medmindre henstillingen klart henviser til
orienterende eller underspgende foranstaltninger), men der er ikke foreslaet klart specificerede foranstaltninger til at implementere
henstillingen.

Begransede fremskridt: Medlemsstaten har:

e Dbebudet visse foranstaltninger, men disse implementerer kun henstillingen i begrenset omfang og/eller

. fremsat lovgivningsforslag for parlamentet eller det lovgivende organ, men disse er endnu ikke blevet vedtaget, og der er stadig
behov for et omfattende ikke-lovgivningsmessigt arbejde for at implementere henstillingen

. fremsat ikke-lovgivningsmassige forslag, dog uden at treeffe opfplgende foranstaltninger til at implementere henstillingen.

Visse fremskridt: Medlemsstaten har truffet foranstaltninger:

. som delvist implementerer henstillingen og/eller

. som implementerer henstillingen, men der er stadig behov for et stort stykke arbejde for at implementere henstillingen til fulde, da
kun enkelte foranstaltninger er blevet gennemfort. F.eks. kan der vaere vedtaget foranstaltninger i parlamentet eller ved ministeriel
afggrelse uden medfglgende gennemfgrelsesbestemmelser.

Vaesentlige fremskridt: Medlemsstaten har truffet foranstaltninger, der langt hen ad vejen implementerer henstillingen, og de fleste af dem
er blevet gennemfgrt.

Fuld implementering: Medlemsstaten har gennemfgrt alle de ngdvendige foranstaltninger for at implementere henstillingen pa passende
vis.
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BILAG B

RESULTATTAVLE FOR PROCEDUREN | FORBINDELSE MED
MAKROGKONOMISKE UBALANCER

Tabel B.1: MIP-resultattavle for Danmark (AMR-rapporten 2018)

MIP-resultattavle for Danmark (AMR 2018)

Taerskler 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Stilling pa betalingsbalancens Igbende . § o/ IR0,
poster, % af BNP 3-arigt gennemsnit -4%16% 5.5 6.5 6.9 7.7 8.5 8.4
Nettostilling over for udlandet % af BNP -35% 27.8 36.1 37.2 43.4 34.3 54.8
5
3
g
o Real effektiv valutakurs - 42 2endring over 3 ar 5% (EA) _ R _ _ _ _
S handelspartnere, HICP-defl (%) +11% (ikke-EA) 2.6 7.8 2:5 1.2 16 15
<
E kedsandele - % af i 3
3 Eksportmarkedsandele - % af a.e?drlng over 5 ar 6% 136 17.4 -17.5 -15.5 8.2 4.2
£ verdenskesporten (i %)
o
®
3
w
Nominell hedsl, ik ing 2endring over 3 &r 9% (EA)
indeks (2010=100) (i %) 12% (ikke-EA) 36 01 1.5 24 26 34
L _ andring ar-til-ar o,
Boligprisindeks (2015=100), deflateret (%) 6% -4.0 -4.9 3.1 2.9 6.3 4.2
A
Kredlts.trumme i den private sektor, %% af BNP 14% 4.4 7.9 3.1 0.0 6.2 -10.4
konsolideret
3
o
c
8
[
2 Gzld i den private sektor, konsolideret % af BNP 133% 221.0 224.0 216.1 214.7 207.6 210.7
2
3
£
Bruttogaeld i den private sektor % af BNP 60% 46.1 44.9 44.0 44.0 39.5 37.7
Arbejdslgshed 3-arigt gennemsnit 10% 7.0 7.5 7.4 7.0 6.6 6.3
Samlede p: ifi ktoren, ikke- aendring ar-til-ar o, -
Konsolideret (%) 16.5% 1.6 2.5 1.8 7.3 1.0 3.3
. Erhvervsfrekvens - % af den samlede 2endring over 3 ar
£ befolkning i alderen 15-64 (ipp) 02pp 44 4 3 42 0.1 1.9b
i
9
2
? Langtidsledighed - % af den aktive 2endringer over 3 ar
Q - - -
% befolkning i alderen 15-74 (i pp) 0.5pp L i 0.3 0.1 0.4 0.4b
{=2]
2
8
2 Ungdomsarbejdsleshed - % af den andring over 3 ar
@ -~ - - -
@ aktive befolkning i alderen 15-24 (ipp) Zep 62 28 09 1.6 3.3 1.0

Anm.: b = brud i talrcekken.

(1) Denne tabel indeholder data som offentliggjort i rapporten om varslingsmekanismen 2018, som indeholder data pr. 24.
oktober 2017. Tallene i tabellen kan derfor kan afvige fra mere aktuelle tal, der er brugt andetsteds i ncervcerende rapport.
(2) Arbejdslzshed: i = Eurostat-tilbageberegning for at medtage resultater af befolkningstcellingeni 2011.

Kilde: Europa-Kommissionen 2017, statistisk bilag il rapporten om varslingsmekanismen 2018 (SWD(2017) 661).
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BILAG C

STANDARDTABELLER
Tabel C.1: Finansmarkedsindikatorer
2012 2013 2014 2015 2016 2017
Samlede aktiver i banksektoren (% af BNP)"” 454,7 | 404,6 | 4073 3771 3832 366,5
Andel af aktiver i de fem stgrste banker (% af de samlede aktiver) 65,6 68,4 68,1 67,8 68,3 -
Udenlansk ejerskab af banksystemet (% af de samlede aktiver)"” 12,5 12,9 12,2 12,5 12,3 6,9
Indikatorer for finansiel soliditet:”
- misligholdte 1an (% af den samlede 1§nemasse)(3> 3,9 3,9 5,1 4,0 34 2,9
- kapitaldakning (%) 18,7 19,2 18,2 19,8 20,7 21,2
- egenkapitalforrentning (%)™ 2,0 44 4,7 6,8 9,7 6,1
Banklén til den private sektor (zendring ar-til-ar i %) -0,4 0,6 0.2 1,0 1,2 L1
Lén til boligkgb (zendring ar-til-ar i %)"” 1,2 -0,8 0,4 1,1 1,5 1,6
Indlanskvote” 2954 | 2924 | 2805 | 2773 | 2660 | 2574
Nationalbankens likviditet i % af forpligtelser® L4 0,9 1,0 0,7 0,6 0,6
Privat geeld (% af BNP) 2240 216,1 214,0 2074 208,6 -
Udlandsgeld, brutto (% af BNP)® - offentlig 19,9 17,2 17.8 15,1 13,0 12,1
- privat 414 36,6 39,2 40,8 39,9 37,8
Lange rentespaend over for Tyskland (basispoint)* -9,2 17,6 16,3 19,5 23,1 16,4
CDS-spread over for statsobligationer (5 ar)* 80,0 17,6 16,0 12,7 15,5 10,9

(1) Seneste tal fra 3. kvartal 2017. Omfatter ikke kun banker, men alle monetcere finansielle institutioner, undtagen
cenfralbanker.

(2) Seneste tal fra 2. kvartal 2017.

(3) Jf. ECB's definition af misligholdte bruttogceldsinstrumenter.

(4) De kvartalsmcaessige tal er ikke annualiserede.

(5) Seneste tal fra april 2017.

* MAlt i basispoint.

Kilde: Europa-Kommissionen (lang rente), Verdensbanken (udlandsgeeld, brutto), Eurostat (privat gceld), ECB (gvrige
indikatorer).
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C. Standardtabeller

Tabel C.2: Centrale indikatorer i den sociale resultattavle

2012 2013 2014 2015 2016 2017°
Lige muligheder og adgang til arbe jdsmarkedet
Unge, der forlader uddannelsessystemet tidligt
1 2
(% af befolkningen i alderen 18-24) % 80 7.8 78 7,
Kgnsbetinget forskel i beskaftigelsesfrekvens (pp) 6,4 6,3 73 7,6 6,7 6,2
Indkomstulighed (S80/S20-kvintilsats) 39 4,0 4,1 4,1 4,1 4,1
Risiko for fattigdom eller social udstgdelse’ 17,5 18,3 17,9 17,7 16,7 17,2
Unge, der hverken er i beskeftigelse eller under uddannelse
2

(% af befolkningen i alderen 15-24) 6.6 6.0 38 6 >8
Dynamiske arbejdsmarkeder og rimelige arbe jdsvilkz"u"r
Beskeftigelsesfrekvens (20-64 ér) 75,4 75,6 75,9 76,5 77,4 76,8
Arbejdslgshed” (15-74 &r) 75 7,0 6,6 6,2 6,2 5.8
Disponibel bruttohusstandsindkomst i faste priser pr.
. 3 105,0 107,3 109,7
indbygger” (Indeks 2008=100)
Offentlig stgtte / social beskyttelse og inklsuion
Sociale overfgrslers virkning (ekskl. pension) pa

. 4 56,2 57,2 55,0 52,7 52,2 51,0
fattigdomsbek@mpelse
Born under 3 ar i formelle bgrnepasningsordninger 67,0 65,0 69,6 77,3 70,0
Selvrapporterede uopfyldte behov for lagebehandling 1,3 1.3 1,4 1.3 1,3
Andel af befolkningen med grundlaggende generelle digitale 75.0 78.0 71.0
feerdigheder eller bedre (% af befolkningen i alderen 16-74) ’ : ’

Den sociale resultattavle indeholder 14 overordnede indikatorer, hvoraf de 12 i dag anvendes fil at sammenholde
medlemsstaternes proestationer. Indikatorerne "deltagere i aktiverende arbejdsmarkedspolitikker pr. 100 personer, der gnsker
at komme i beskeeftigelse" og "aflgnning af ansatte pr. arbejdstime (i EUR)" benyttes ikke p& grund af tekniske
betcenkeligheder blandt medlemsstaterne. De relevante udvalg vil se pd mulige alternative.

(1) Personer i risiko for fattigdom eller social udstadelse: personer, som er i risiko for fattigdom og/eller lider alvorlige materielle
afsavn og/eller lever i husholdninger med ingen eller meget lav arbejdsintensitet.

(2) Ledige er alle personer, som ikke var beskceftiget, men aktivt sagte arbejde og var beredte pd at patage sig arbejde
gjeblikkeligt eller inden for to uger.

(3) Den disponible bruttohusstandsindkomst er ikke justeret, jf. udkastet fil den fcelles rapport om beskceftigelsen 2018.

(4) Reduktion af andelen af personer i risiko for fattigdom som felge af sociale overfersler (beregnet som forskellen i andelen
af fattigdomstruede fer og efter sociale overfarsler; pension betragtes ikke som en social overfersel i denne beregning).

(5) Gennemsnit af de tre farste kvartaleri 2017 for beskceftigelsesfrekvens og kensbetinget forskel i beskceftigelsesfrekvens.
Kilde: Eurostat.
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C. Standardtabeller

Tabel C.3:  Arbejdsmarkeds- og uddannelsesmcessige indikatorer

Arbejdsmarkedsindikatorer 2012 2013 2014 2015 2016 2017°
Erhvervsfrekvens (15-64 ér) 78,6 78,1 78,1 78,5 80,0 :
Ansettelse i nuvarende job efter varighed

Fra 0 til 11 maneder 18,0 19,1 19,8 19.4 21,6

Fra 12 ttil 23 mdaneder 10,9 10,8 11,6 13,0 12,8

Fra 24 til 59 maneder 18,9 17,1 16,7 17,5 18,0

60 mdneder og derover 51,7 52,5 51,4 49,9 47,5
Beskeaftigelsesvakst*
(@endring i % ift. det foregdende ar) -0,7 0,0 1,0 1,3 1,7 1,6
Beskaftigelsesfrekvens, kvinder
(% af den kvindelige befolkning i alderen 20-64) 72,2 724 72,2 72,6 74,0 73,7
Beskaftigelsesfrekvens, mand
(% af den mandlige befolkning i alderen 20-64) 786 87 795 80.2 80,7 79.9
Beskaftigelsesfrekvens, @®ldre arbejdstagere™
(% af befolkningen i alderen 55-64) 608 61,7 632 64,7 67.8 68,9
Deltidsbeskaftigelse*
(% af alle beskeeftigede, 15-64 ar) 248 247 246 247 264 254
Tidsbegraenset beskaeftigelse*
(% af arbejdstagere med tidsbegranset kontrakt, 15-64 ar) 86 88 8,6 87 13,5 13,1
OV?rgang fra mldl'erndlg til fast beskeeftigelse 240 26.0 322 392
(3-drigt gennemsnit)
Langtidsledighed' (% af arbejdsstyrken) 2,1 1.8 L7 L7 L4 13
Ungdomsarbejdslgshed
(% af den aktive befolkning i alderen 15-24) 14,1 130 12,6 108 12,0 109
Kgnsbetinget forskel i deltidsbeskaftigelsen 21,0 20,5 19,8 19,1 20,1 19,2
Kgnsbetinget Ignforskel” (ikke korrigeret) 16,8 16,5 16,0 15,1 : :
Uddannelsesmzessige indiaktorer 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Voksnes deltagelse i undervisning
(% af personer i alderen 25-64, som deltager i almen eller faglig 31,6 314 31,9 31,3 27,7
uddannelse)
Darlige uddannelsesresultater’ 16,8 13,6
Gennemfgrelse af lang videregéende uddannelse (% af befolkningen
i alderen 30-34 med en lang videregdende uddannelse) 430 434 4.9 47.6 417
Variationer i resultater, der kan forklares med elevernes

. . 4 16,5 10,4
sociopkonomiske status

* |[kke en indikator i resultattavien

(1) Langtidsledige er personer, som har veeret arbejdslgse i mindst 12 méneder.

(2) Forskellen mellem den gennemsnitlige bruttotimelgn for mandlige og kvindelige lenmodtagere i % af den gennemsnitlige
bruttotimelgn for mandlige Ienmodtagere. Den udirykkes som "ikke justeret”, da der ikke er korrigeret for fordelingen af
individuelle egenskaber (og dermed viser et overordnet billede af kensbestemte uligheder med hensyn fil Ign). Tallene

omfatter alle ansatte i viksomheder med 10 ansatte eller derover uden restriktioner for alder og antal arbejdstimer.

(3) PISA-resultater (OECD) vedrgrende ddrlige grundlceggende fcerdigheder inden for matematik for 15-drige.
(4) Effekt af socioskonomisk og kulturel status pd& PISA-scoren. Veaerdierne for 2012 og 2015 vedrgrer henholdsvis matematik og

naturfag.

(5) Gennemsnit af de farste tre kvartaler i 2017, undtagen for ungdomsarbejdslasheden (pd darsbasis).

Kilde: Eurostat, OECD.
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C. Standardtabeller

Tabel C.4: Indikatorer for social inklusion og sundhed
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Udgifter til sociale ydelser* (% af BNP)

Sundhed 6,5 6,4 6,3 6,3

Invaliditet 41 41 41 41

ldre og efterladte 12,7 13,3 14,0 13,6

Familer/bgrn 3,7 3,6 3,5 3,5

Arbejdslpshed 1.9 1,8 1,6 1,5

Bolig 0,7 0,7 0,7 0,7

Social udstgdelse i.a.n. 1,2 1,3 1,3 1,5

Ialt 30,9 31,3 31,6 31,1

heraf: formuebestemte ydelser 11,0 11,2 11,3 11,3
Offentlige udgifter efter formal (% af BNP, COFOG)

Social beskyttelse 24.6 245 24,0 23,6 234

Sundhed 8,7 8,5 8,6 8.6 8,6

Uddannelse 7,0 6,9 7,1 7,0 6,9
Egenbetaling for sundhedsydelser (% af de samlede sundhedsudgitter) 14,1 13,8 14,0 13,7 :
Bgrn i risiko for fattigdom eller social udstgdelse (% af personer i 149 15.4 145 157 138 145
alderen 0-17)*
Fattigdomsrisiko' (% af den samlede befolkning) 12,0 11,9 12,1 12,2 11,9 124
Fattigdomsrisiko blandt personer i arbejde (% af de beskaftigede) 5.2 5.5 49 55 53 53
Personer med alvorlige materielle afsavn’ (% af den samlede 27 36 32 37 26 3.1
befolkning)
Personer med alvorlig boligmangelz, efter ejerform

Ejer med en realkredit eller et lan 1,2 0,9 1,1 1,5 0,5 0,9

Lejer, der lejer til markedspris 5,0 4,8 4,7 5,1 3,6 6,0
Andel af personer i husstande med lav arbejdsimensilet4 102 119 122 11,6 10,6 10,0
(% af personer i alderen 0-59)
Fattigdomsgrzanse, udtrykt i national valuta i faste priser* 108815 107205 108491 109962 110964 113538
Sunde levedr (65 ar)

Kvinder 12,9 12,7 12,8 11,9

Meend 10,6 11,6 11,0 11,0 : :
Samlet kompensationsgrad for pensioner5 (65 ar) 0.4 0.4 0,5 0.4 0,5 0,5
Resultater vedrgrende opkobling (indeks for digitalisering af gkonomien

6 66,4 71,1 72,4 76,4

og samfundet - DESI)
GINI-koefficient fgr skatter og overfgrsler* 50,6 49,9 51,4 50,7 51,2
GINI-koefficient efter skatter og overfgrsler* 28,1 26,8 27,7 274 27,7

* [kke en indikator i resultattavien

(1) Fattigdomsrisiko: andel af personer med en disponibel cekvivalensindkomst, der ligger under 60 % af den nationale

mediancekvivalensindkomst.

(2) Andel af personer, som lider afsavn i mindst fire af felgende kategorier: personer, der ikke har rdd til at i) betale husleje
eller forbrugsregninger, i) holde deres hjem filstraekkelig varmt, iii) betale uventede udgifter, iv) spise kad, fisk eller tilsvarende

proteinholdig mad hver anden dag, v) holde en uges ferie uden for hiemmet om dret, vi) have en bil, vii) have en

vaskemaskine, viii) have et farvefiernsyn eller ix) have en telefon.
(3) Andel af den samlede befolkning, der bor i overfyldte boliger og lider af boligmangel.
(4) Personer, som lever i husholdninger med meget lav arbejdsintensitet: andel af befolkningen i alderen 0-59, som lever i

husstande, hvor de voksne (ekskl. barm, overfor hvem, der bestdr forsargerpligt) arbejdede mindre end 20 % af deres samlede

arbejdspotentiale i de foregdende 12 mdneder.

(5) Individuel bruttomedianpension for personer i alderen 65-74 i forhold til individuel bruttomedianindkomst for personer i

alderen 50-59.

(6) Fast bredbdandsdcekning (33 %), mobil bredbdndsdcekning (22 %), hastighed (33 %) og prisoverkommelighed (11 %) — fra

den digitale resultattavie.
Kilde: Eurostat, OECD.
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Tabel C.5: Resultat- og politikindikatorer for produktmarkedet

Performance-indikatorer 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Arbejdsproduktivitet (faste priser, pr. ansat, &ndring ar-til-ar i %)

arbejdsproduktivitet i industrien 10,63 0,42 3,53 0,82 -0,56 -2,24 1,34

arbejdsproduktivitet i bygge- og anlagsbranchen -5,35 1,10 4,16 3,76 -0,26 -1,00 -0,84

arbejdsproduktivitet inden for markedsmzssige tjenesteydelser 3,86 -0,26 0,84 2,50 1,02 0,98 -0,12
Enhedslgnomkostninger (hele gkonomien, @ndring ar-til-ar i %)

i industrien 7,15 0,08 -0,89 1,14 2,92 4,42 0,87

i bygge- og anlegsbranchen 6,24 -0,64 -1,48 -3,03 1,64 3,10 3,95

inden for markedsmassige tjenesteydelser -1,31 0,61 1,73 -1,75 1,29 0,70 1,74
Rammevilkar for erhvervslivet 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Varighed for gennemfgrelse af kontrakter"” (antal dage) 410.0 410.0 410.0 410.0 380.0 380.0 380.0
Varighed for opstart af virksomhed” (antal dage) 5.5 5.5 5.5 5.5 5.5 3,0 3,0
SMV'ers muligheder for banklan® na 0,78 na 0,70 0,44 0,98 0,79
Forskning og innovation 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
FoU-intensitet 2,92 2,94 2,98 2,97 291 2,96 2,87
Offentlige udgifter til uddannelse i % af BNP 7,10 6,80 7,00 6,90 7,10 7,00 6,90
Personer med en lang videregiende uddannelse og/eller ansattelse
inden for videnskabelige og teknologiske fag i % af den samlede 46 46 47 48 48 48 49
beskaeftigelse
Andel af befolkningen med en lang videregiende uddannelse® 28 28 29 29 30 31 31
Andel af unge med en ungdomsuddannelse 69 70 72 72 73 74 75
Handelsbalance for hgjteknologiprodukter i % af BNP -0,18 -0,04 -0,30 -0,13 -0,04 0,17 na
Produkt- og tjenestemarkederne og konkurrence 2003 2008 2013
OECD PMR?, alle sektorer 1,48 1,35 1,22
OECD PMR", detailhandelen 3,00 1,83 1,69
OECD PMR®, liberale tjenesteydelser 0,87 0,78 0,82
OECD PMRY), netveerksindustrier®® 2,05 1,70 1,61

(1) Metoderne til bestemmelse af indikatoren, herunder antagelser, er najere beskrevet p&

http://www.doingbusiness.org/methodology.

(2) Det gennemsnitlige svar pd spergsmdal Q7B_a. "[Banklan]: Hvis du har anmodet og forsegt at forhandle om denne form for

finansiering inden for de seneste seks maneder, hvad var da resultatet?”. Svarene blev kodificeret séledes: 0 hvis fuld

finansiering, 1 hvis starstedelen af finansieringen, 2 hvis kun en del af finansieringen, 3 hvis ncegtet eller afvist finansiering og
behandlet som manglende oplysninger, hvis ansagningen stadig behandles eller ved ikke.
(3) Procent af befolkningen i alderen 15-64, som har gennemfert en lang videregdende uddannelse

(4) Procent af befolkningen i alderen 20-24, der som minimum har gennemfert en ungdomsuddannelse.
(5) Indeks: 0 = ingen regulering, é = hgj regulering. Metoderne til bestemmelse af OECD's indikator for regulering af

produktmarkedeme er ngjere beskrevet pd:

http://www.oecd.org/competition/reform/indicatorsofproductmarketregulationhomepage.htm

(6) Aggregerede OECD-indikatorer for regulering in den for energi, fransport og kommunikation (ETCR).
Kilde: Europa-Kommissionen; Verdensbanken — "Doing Business” (for hdndhaevelse af kontrakter og tidspunkt for opstart af

virksomhed); OECD (for indikatorerne vedrgrende regulering af produktmarkederne);
SAFE (for resultatet af SMV'ers ansagning om bankldn).
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Tabel C.6: Gron veekst

Resultater for gren vaekst 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Makrogkonomiske
Energiintensitet kgoe / € 0,08 0,07 0,07 0,07 0,07 0,07
Kulstofintensitet kg/€ 0,23 0,21 0,22 0,20 0,19 -
Ressourceintensit'et'(reciprok veerdi af ke /€ 0.50 0.49 0.45 0.45 0.45 0.46
ressourceproduktiviteten)
Affaldsintensitet kg/ € - 0,07 - 0,08 - -
Energihandelsbalance % BNP 0,7 0,8 0,3 0,0 0,0 0,0
Vegtning af energi i HICP % 11,46 11,41 10,31 10,56 11,32 10,15
Forskel mellem @ndring ienergipriser og inflation % 4,5 -0,7 0,8 0,7 -5,9 -2,2
Realomkostinger pr. energienhed de::)“k“ 10,4 10,7 10,3 10,1 ; .
Miljgafgifter ift. arbejdsskatter ratio 0,18 0,17 0,17 0,16 0,17 -
Miljgafgifter % BNP 4,0 4,0 4,1 4,0 4,0 4,0
Sektormeessige
Energiintensitet i industrien kgoe / € 0,06 0,06 0,05 0,05 0,05 0,05
Realom'kostmnger pr. energienhed i industrien, ekskl. |varditilvaekst 71 6.8 6.5 6.0 ) )
raffinering (%)
Andel af energiintensive industrier i gkonomien % BNP 10,37 10,93 10,34 10,21 9,64 9,87
Elpriser for mellemstore industrielle brugere €/ kWh 0,10 0,10 0,10 0,10 0,09 0,09
Gaspriser for mellemstore industrielle brugere €/kWh 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,03
Offentlig FoU i energi % BNP 0,06 0,05 0,05 0,04 0,03 0,02
Offentlig FoU i miljgbeskyttelse % BNP 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Genanvendelse af kommunalt affald % 41,5 42,1 432 45,1 46,3 47,7
Andel af drivhusgasudledninger omfattet af ETS* % 36,9 34,1 39,1 36,0 32,7 34,7
Energiintensitet i transportsektoren kgoe / € 0,39 0,37 0,33 0,36 0,34 0,34
Kulstofintensitet i transportsektoren kg/ € 0,97 0,92 0,82 0,38 0,85 -
Energiforsyningssikkerhed
Afhangighed af energiimport % -5,6 -2,2 12,3 12,4 13,4 13,9
Leverandgrkoncentration, aggregeret indeks HHI 9,2 53 5,7 7.4 4,8 -
Diversificering af energimixet HHI 0,26 0,26 0,26 0,27 0,27 0,27

Alle de makrogkonomiske intensitetsindikatorer er angivet som en fysisk kvantitet i forhold til BNP (2010-priser)

Energiintensitet: bruttoindlandsenergiforbrug (i kgoe) delt med BNP (i EUR).

Kulstofintensitet: drivhusgasudledninger (i kg CO2-cekvivalenter) delt med BNP (i EUR).

Ressourceintensitet: indenlandsk materialeforbrug (i kg) delt med BNP (i EUR).

Affaldsintensitet: affald (i kg) delt med BNP (i EUR).
Energihandelsbalance: balancen mellem energiimport og -eksport, malt i % af BNP.
Energivoegtning i HICP: andelen af "energi'-varer i den forbrugskurv, der bruges til at bestemme HICP.
Forskel mellem cendring i energipriser og inflation: energikomponenten af HICP og den samlede HICP-inflation (arlig cendring i
%).
Realomkostninger pr. energienhed: reale energiomkostninger i % af den samlede vecerditilvcekst i gkonomien.
Energiintensitet i industrien: industriens endelige energiforbrug (i kgoe) delt med bruttoveerditilveeksten i industrien (2010-
priser).
Realomkostninger pr. energienhed i industrien, ekskl. raffinering: realomkostninger i % af veerditilveeksten i industrisektorerne.
Andel aof energiintensive industrier i gkonomien: andel af energiintensive industriers bruttovecerditilvaekst i BNP.
El- og gaspriser for de mellemstore industrielle brugere: forbrugsinterval 500-20 00MWh og 10 000-100 000 GJ; tal ekskl. moms.
Genanvendelse af kommunalt affald: andel af det kommunale affald, der genanvendes, i forhold til den samlede moengde
kommunalt affald.
Offentlig F&U i energi eller miljg: offentlige udgifter til F&U i disse kategorieri % af BNP.
Andel af drivhusgasudledninger omfattet af EU's emissionshandelssystem (ETS) (ekskl. luftfart): p& basis af
drivhusgasudledninger
(ekskl. arealanvendelse, cendringer af arealanvendelse og skovbrug) som medlemsstaterne har meddelt EEA.
Energiintensitet i fransportsektoren: endeligt energiforbrug i fransportsektoren (kgoe) delt med sektorens bruttoveerditilvoekst
(2010-priser).
Kulstofintensitet i transportsektoren: drivhusgasudliedninger i fransportsektoren delt med sektorens bruttoveerditilvoekst.
Afhcengighed af energiimport: nettoenergiimport delt med det indenlandske bruttoenergiforbrug, inkl. forbrug af broendsel til
international luft- og skibsfart.
Leverandgrkoncentration, aggregeret indeks: dcekker olie, gas og kul. En lavere veerdi viser stagrre diversificering og dermed
en lavere risiko.
Diversificering af energimix: Herfindahl-indekset for naturgas, samlede olieprodukter, nuklear varme, vedvarende energi og
fast breendsel.
* Europa-Kommissionen og Det Europceiske Miljigagentur
Kilde: Europa-Kommissionen og Det Europceiske Miljigagentur (andel af drivhusgasudledninger omfattet af ETS); Europa-
Kommissionen (Miligafgifter i forhold til arbejdsskatter og BNP); Eurostat (@vrige indikatorer).
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