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                                                                                        8. Samfundspåvirkning

                                                                8.2 Høj- og lavkonjunktur (Nicolai)

                                
                    I såvel den danske, som den udenlandske økonomi afløser perioder med høj og lav økonomisk 
 aktivitet  hele  tiden  hinanden.  Dette  kan  forklares  ved,  at  en  periode  med  høj  økonomisk 
 aktivitet  og  stor  efterspørgsel  efter  varer  og  tjenesteydelser  altid  vil  resultere  i  begyndende 
 inflation og dermed stigninger på priser og lønninger, på grund af mangel på arbejdskraft på 
 visse områder i samfundet.  


De  økonomiske  aktiviteter,  der  rent  teoretisk  kan  måles  ved  væksten  i 
 bruttonationalproduktet,  bremses  ganske  naturligt  under  en  stigende  inflation.  Når  den 
 økonomiske vækst er på sit højeste, som den var det lige før finanskrisen begyndte, er der tale 
 om en absolut højkonjunktur, der næsten altid, med omkring 10 års mellemrum bliver afløst 
 af  lavkonjunktur,  hvor  væksten  er  tilsvarende  lav.  Den  bølgende  konjunktursvingning  i 
 samfundsøkonomien er anskueliggjort på næste side. 


       


72 http://www.business.dk/oekonomi/dyne-larsen-kalder-ny-lov-hjernedoed  
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Den ovenstående graf viser først en højkonjunktur, hvor det hele starter i en opgangstid, med 
 en stigende vækst, for derefter at toppe. Når toppen er nået, og alting ser lysest ud, opstår der 
 inflation  og  måske  mangel  på  arbejdskraft,  hvilket  er  et  resultat  af  en  overophedning  i 
 økonomien.  


Overophedningen  danner  vendingspunktet,  og  nedgangen  står  for  døren,  med  tilhørende 
 faldende vækst og øget arbejdsløshed. Det gode ved faldet er til gengæld, at inflationen også 
 falder, og der igen opstår mulighed for en ny opgangstid, og en ny højkonjunktur. Der er dog 
 andre faktorer, der kan ødelægge den omtalte kurve meget brat. Eksempletvis kan stigninger i 
 olie-  og  gaspriserne ødelægge  samfundsøkonomien på ingen tid  og på trods  af både høj- og 
 lavkonjunktur 


En  aktiv  finanspolitik,  hvor  regeringen  går  aktivt  ind  og  regulerer  økonomien  vil,  ifølge 
 mange økonomer, gøre konjunkturudsvingene mindre og medføre mindre økonomiske kriser, 
 end  hvad  der  ellers  ville  være  tænkeligt.  Regeringen  er  nød  til  at  føre  en  ekspansiv 
 finanspolitik  ved  at  sænke  skatterne,  eller  øge  de  offentlige  udgifter,  for  at  sætte  gang  i 


”hjulene” i  den økonomiske maskine, og derved  også vende lavkonjunkturen til  en opgang. 


Derimod skal de foretage sig det modsatte, ved at være mådeholden og spare på de offentlige 
 udgifter  og  hæve  skatterne  når  samfundet  befinder  sig  i  højkonjunkturperioder.  I 
 højkonjunkturperioder  skal  de  forsøge  at  undgå  en  overophedning  i  samfundsøkonomien, 
 hvilket  gøres  ved  at  bremse  op  som  før  nævnt.  Man  kan  med  andre  ord  sige  at 
 samfundsøkonomiens  konjunktursvingninger  er  let  påvirkelige  fra  statens  side,  der  derfor 
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også  har  et  hovedansvar  for  at  udjævne  konjunktursvingningerne  mest  muligt,  og  dermed 
 skabe en stabil og bæredygtig økonomi. Det er dog lettere sagt end gjort, for regeringen skal 
 dermed også kunne forudse, hvornår de enkelte svingninger finder sted, og gribe ind med den 
 aktive finanspolitik på det helt rette tidspunkt, ellers er det for sent, og så ender det i krise.   


Høj- og lavkonjunkturen har også særdeles stor indflydelse på boligmarkedet i Danmark, der 
 igen har en direkte påvirkning på værdiansættelsen af fast ejendom, når man skal foretage et 
 generationsskifte, som f.eks. vores case-virksomhed har i tankerne. Boligmarkedet følger nøje 
 konjunktursvingerne i samfundet, idet det er borgernes privatforbrug, der sætter dagsordenen 
 for  hushandlerne.  Det  er  udbud  og  efterspørgsel  på  markedet,  der  gør  udslaget  om 
 boligmarkedet er på optur eller nedtur.  


Når  samfundet  er  i  højkonjunktur,  er  økonomien  ligeledes  i  top,  og  borgerne  har  likvider  i 
 hænderne, samtidig med at pengeinstitutterne er villige til at stille lån til rådighed, som vi så 
 det i årene op til 2008, er der næsten ingen grænser for, hvad man sælge en ejendom for. Når 
 salgspriserne  stiger  tilretter  skattemyndighederne  efterfølgende  den  offentlige  vurdering  så 
 den  er  mere  retvisende  for  den  egentlige  ejendomsvurdering.  F.eks.  er  de  nye  offentlige 
 ejendomsvurderinger,  der  kommer  i  2012  et  resultat  af  de  registrerede  salgspriser  for 
 ejendomme pr. 1. oktober 2011.75 Det modsatte gør sig til gengæld gældende i perioder med 
 lavkonjunktur, hvor skattemyndighederne nedjusterer de offentlige vurderinger. 


Udviklingen  af  den  offentlige  vurdering  har  direkte  indflydelse  på  værdiansættelsen  af 
 virksomhedens  handelsværdi,  og  dermed  også  anparternes  værdi.  En  reguleret  offentlig 
 ejendomsvurdering  afspejles  i  værdiansættelsesberegningen  jf.  TSS-cirkulære  2000-09,  da  
 ejendomsværdien  indberegnes,  så  vi    kan  antage,  at  jo  lavere  den  offentlige 
 ejendomsvurdering er, jo lavere vil den samlede handelsværdi også være. 


Værdiansættelsen  af  goodwillen  vil  også  blive  berørt  af  høj-  og  lavkonjunkturperioder,  idet 
 der  som  beregningsgrundlag  i  TSS-cirkulære  2000-10  er  lagt  de  seneste  3  års  regnskabstal. 


F.eks.  må  vi  formode  at  en  lavkonjunkturperiode  vil  medføre  dårligere  regnskabstal  for 
 virksomheden,  end  i  en  højkonjunktur.  De  lavere  regnskabsresultater  vil  så  tilsammen  også 
 give  et  dårligere  vægtet  gennemsnit,  som  bruges  i  beregningen.  Ligesom  man  i 
 overgangsårene  fra  overskud  til  underskud  vil  gå  glip  at  udviklingstendensen,  der  ellers  er 
 attraktiv at medregne, når værdien for goodwill beregnes.  


       


75 Artikel: Skattechok på vej til husejere, Søndagsavisen d. 2. marts 2012 


Da  man  dermed,  i  lavkonjunkturperioder,  må  forvente  en  lavere  værdiansættelse  for  både 
goodwill  og  ejendom,  vil  det  samlede  grundlag  for  beregningerne  være  lavere  end  i 
højkonjunkturstider. Det kan derfor være en fordel at tænke i høj- og lavkonjunktur, når man 
planlægger  et  fremtidigt  generationsskifte  i  god  tid,  hvilket  vi  vil  komme  nærmere  ind  på  i 
næste afsnit. 
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