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det ny artusind

Risici starre end far

KAPITEL Il (Dansk gkonomi forar 1998)

DEN INDENLANDSKE KONJUNKTUR

[1.1 Oversigt

Desidstefem arhar veeret gode for dansk gkonomi, og den po-
sitive udvikling ventes atfortseette ind i det neeste artusind. Den
gkonomiskevaeks skanns at blive ca 3 pct. i ar og naeste ar,
hvorefter den vil aftage til ca. 2 pci. ar200Q Udvidelsenaf
produktionen vil, selvom produktiviteten ventestige paent,
skaffeca.80.000 flere personer i arbejde, og ledigheden vil fal-
detil knap 170000 personer i ar 2000, svarende til ca. 6 pct. af
arbejdssyrken. Inflationen forudses at forblive afdeempet, over-
skudckt pa ce offentlige finanser vil stige, mens der ventes om-
trent ligeveegt pa betalingsbalancen.

Progrosen tegner generelt et lyst billede af dansk gkonomi. En
mindre gunstig udviklingend ventepa et eller flere centra
omrader vil imidlertid formgr&konjunkturbilledé betydeligt.

Der er specielt grund t#t fremhaeve lgnudviklingen som kri-
tisk. Ledigheden er forholdsvis lav, og flaskehalssituationen er
skeapet. Padenrebaggrund vurderes det, at lgnstigningstakten
vil forgges til godt4’2 pct. i hvert af fremskrivningsarene,
hvilket er ca. 1 pct.point hgjere end i udlandet. Der er imidlertid
stor usikkerhed knyttet til Isnudviklingen, og hvis Ignningerne
stiger meerkbart steerkeeed forudsat,vil konkurrenceeven
forveeres kratftigt til skade for beskaeftigelsen og prisstignings-
takten. Et andet kritisk omrade er boligpriserh@rognosen
forudseettegn aftagende boligprisstigningstakt. lddet ikke
sker, er deenoverhaengende risiko foat forbrugskvoten og
boliginvesteringerne vil stige betydeligt steeekend vente
hvorved produktionskapaciteten risikerer at blkeeundersa
steerkt pres, at lgnninger og priser begynder at accelerere.

Kapitlet er faerdigredigeret den 11. maj 1998.
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En betydeligstramning afden gkonomiskeolitik, senest i
forbindelse med kommuneaftalerne og finansloven for 1999, er
ngdvendig for at reducere overophedningsrisikoen. Finansloven
bar indeholde sendringer af skattesystemet, der tilsigter at styrke
den private sektors opsparingstilbgjelighed og de lavtlgnnedes
gkonomiske gevinst ved at veerrbejde. Sadanne skattepoliti-
ske aendringer vil ikke blot veere velbegrundede konjunkturpoli-
tisk set,men vilogsa veere gavnlige s et strukturpolitisk
synspunkt.

Det starste bidrag til den gkonomiske veekst vil komme fra det
private forbrug, der ventes at stige keaftigt alle tre ar som
falge af paen vaekst i den disponible indkomst, lav rente og vok-
sende formue, jf. tabel Il.1. Der ventes ogsa forholdsvis hgj, om
end aftagende veekst i investeringermens det offentlige
forbrug forudseettes at vokse noget langsomneeick i de
seneste ar.

Importvaeksten bliver i alle tre ar betydeligindre endsidste

ar. Ogsa veeksten i eksporten vil blive lavere fremover. Det skyl-
des iseer, at landbrugseksporten, som stgkt sidste ar, vil
afdeempes. Seerligt i ar vil den samlede eksportveekst blive lav,
fordi tienesteeksporten, der faldt sidste ar, ogsa ventes at falde
i &r. Samtidig bliver indteegterne fra energieksporten i ar reduce-
ret af den lave oliepris. Den forholdsvis lave veekst i den samle-
de eksport indebeerer, at forringelsen af betalingsbalancen fort-
seetter i ar, og det er muligt, at der bliver underskud. | de to fal-
gende ar ventes eksportveeksten at stige igen, s nettoeksportel
bidrager svagt positivt til veeksten, jf. figur 1.1, og betalingsba-
lancen stabiliseres omkring nul.



Tabel Il.1 Hovedposter pa forsyningsbalancen

Arets Meengdestigning Prisstigning
priser
1997 1997199819992000 199719981999 2000
Mia. kr. Pct. Pct. --------
Privat forbrug 568,5 41 3,2 3,2 25 1,7 22 1,7 19
Offentligt forbrug 286,8 29 17 12 00 24 35 35 35
Offentlige investeringer 20,8 -84 -75-25 00 20 22 20 20
Boliginvesteringer 40,1 43 57 57 24 26 21 21 20
Erhvervsinvesteringer 1626 98 70 39 22 2,7 22 15 14
Lageraendringér 49 -0,2 -0,2 0,0 0,0
Indenlandsk efterspgrgsel i al083,7 4,2 32 28 18 24 24 21 272
Eksport i alt 4036 45 32 3,7 36 26 -04 16 1,9
Vareeksport (fob) 3216 70 43 40 35 18 -08 1,6 2,0
heraf industrivarer 2112 7,7 57 49 48 1,7 1,7 1,7 19
Tjenesteeksport 820 -3,7-0,7 24 39 48 09 16 1.3
Efterspgrgsel i alt 1487,3 43 32 30 23 24 1,7 20 21
Import i alt 3664 70 38 3,7 32 50 12 19 19
Vareimport (cif) 2906 75 40 36 3,1 49 14 19 20
Tjenesteimport 758 47 2,7 39 40 57 08 1,7 1,6
Bruttonationalprodukt 11209 34 30 28 20 1,7 18 2,0 2.2
Varetilknyttede nettoafgifter 162,9 3,8 4,1 38 22 64 36 19 19
Bruttoveerditilvaekst 9580 33 28 26 19 14 1,7 23 23

heraf private byerhvetv 562,2 51 36 34 29 -05 15 18 2,1

a) Meaengdestigning i “Lageraendringer” er malt i faste priser i forhold til BNP det foregaende &r.
b) Private byerhverv omfatter sektorerne fremstilling, service samt bygge og anleeg.

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og egne beregninger.
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Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabetADAM'’s databank og egne
beregninger.

Den samledefterspgrgsel efter danske varer og tjenester vil
bade i ar og de to fglgende ar stige staerkere end produktiviteten,
og flere personer vil derfor komme i arbejde. Det ventes, at ca.
45.000 flere personer vil veere i arbejde i ar, mens beskeaeftigel-
sen vil stigemed ca.25.000personer naeste ar oged ca.
10.000 i ar 2000Beskeeftigelsesstigningen vil som i de
foregdende ar primeert finde sted is#eviceydende erhverv,
men ogsa den offentligeeskeeftigelse ventes at stige en del.
Arbejdsudbuddet skannes i lyset af den positive konjunkturud-
vikling at vokse med ca. 30 personer i fremskrivningsperio-
den, sa ledigheden reduceresktiap 170.000personer i ar
2000. Det vurderes som nzevnt,den faldende ledighed vil
resultere i lgnstigningstakter pa godt 4% pct. Da det kun er i ar,
prisstigningstakten ventes at overstige 2 pct., vil disse lgnstig-
ninger give en peen reallgnsfremgang, jf. figur 11.2.
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Anm.: Reallgnnen er defineret som lgnnen deflateret med forbrugerprisindek-
set.

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og egne
beregninger.

Det fortsatte gkonomiske opsving ogsa forbedre de offent-
lige finanser yderligere. Overskuddet ventes at stige til ca. 12
mia. kr. i ar, selvom bundskatten nedszettes fra 10 til 8 pct. Den
gkononiske fremgang vil — med denanspolitiske antagelser
om afdeempet veekst i de offentlige udgifter — medfare, at det
offentlige budgetoverskud vokser til ca. 25 mia. 999 og

ca. 35 mia. kr. i &r 2000.

Prognosen dor farste gang udarbejdet pa grundlag af det nye
nationalregnskab, der er opgjott990-priserDet betyder, at

det er sveert at sammenligne med den forrige progridarsk
@konomi, efterar 199hvor grunllaget var nationalregnskabs-

tal opgjort i 1980-priser. | bilagstabel 11.8 er hovedstarrelserne
i denne og forrige prognose vist. Den indenlandske eftersparg-
sel er blevet opjusteret betydeligt i 1998 som fglge af steerkere
veekst i forbruget, bade det private og det offentlige, og er-
hvervsinvesteringerne. Den steerkere veekst i det private forbrug
og erhvervsinvesteringerne skyldes bl.a., at renteniveauet er fal-
det med ca. 1 pct.point siden efteraret. Importveekstpgaer

den kraftigere indenlaiske efterspgrgsel ogsa justeret op. Om-
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vendt er skannet pa eksportveeksten i 1998 nedjusteret, primeert
fordi landbrugs-, energi- oggfartseksporten eredrevideret.
Justeringen over imostarre treek fralen indenlandske efter-
spargsel og mindre treek fra udlandet indebeerer, at skennet pa
BNP-vaeksten i 1998 er opjusteret betydeligt, og betalingsbalan-
cen er meerkbart forveerret. Z££ndringerne i 1999-skgnnene ligner
1998-aendringerne meget. Der er sket en opjustering af den in-
denlandske efterspgrgsel, og da eksportveeksten samtidig er
nedjusteret lidt, sker der ikke som ventet i efteraret en forbed-
ring af betalingsbalancen i 1999, men derimod en stabilisering
omkring nul. Den gkonomiskeeekst er bade i ar og neeste ar
opjusteret med ca. ¥z pct.point, og beskeeftigelsesstigningen er
derfor ogsa justeret atel op i beggér. Den hgjere beskaefti-
gelse betyder, at det offentlige overskukPB9 eropjusteret.
Overskuddet 1998 er ikke opjusteret, bl.a. fordi den ekstraordi-
neere ATP-indbetaling belaster de offentlige finanskatinye
nationalregnskab. | det gamle nationalregnskab indgiR-
indbetalingen i den offentligepsparing, menden i det nye
registreres som en betaling inden for den private sektor. Denne
“omplacering” forveerrer isoleretetden offentligesaldo med

ca. 7 mia. kr. i 1998. Det nye nationalregnskab er ogsa hoved-
forklaringen pa, at prisstigningstakten er justeret noget i
forhold til efteraret.

Fremskrivningen er udarbejdeied anvendelse af den makro-
gkonomiskanodel SMEC og de senest tilgaengelige statistiske
oplysninger. Nationalregnskabet foreligger for hele 1997, mens
en raekke indikatorer reekker ind i 1. halvar 1998. Prognosen er
baseret pa det nye nationalregnskab. Der er imidlertid kun kon-
sistente tidsserier tilbage fi©O88 idet nye nationalregnskab.

Det har derfor ikke veeret muligt ilpasse SMECs relationer
fuldt ud til det nye nationalregnskab. Det er valgt at anvende de
marginalegenskaber, som estimation af SMEC pa nationalregn-
skabet i 1980-prisegiver. Fastleeggelse af de langsigtede ni-
veausammenhaenge er beheeftet med betydelig usikkerhed. For-
lzbet gennem 997 ogindikatorerne for 1. halvd998 giver
naturligt anledning til en reekke justeringer specielt i 1998 i for-
hold til en rent modelbaseret fremskrivning. De centrale forud-
saetninger for prognosen fremgar af tabel 11.2.



Tabel II.2 Centrale forudsaetninger for prognosen
1997 1998 1999 2000

Realveekst i aftagerlande (pct.) 2,6 2,8 2,6 2,5
Veekst i udlandets lgnomkostninger pr. time (pct.) 3,2 3,3 3,3 3,6
AEndring i den effektive kronekurs (pct.) -30 -0,9 -0,0 0,0
Gennemsnitlig obligationsrente (pct. p.a.) 6,3 54 5,4 5,4
Timeproduktivitetsvaekst i private byerhverv (pct.) 2,7 2,6 2,6 2,0
AEndring i arbejdsstyrke (1.000 personer) 34 18 9 3

Kilde: OECD,Economic @tlook AIECE-institutter, Swedish Employers’ Confederatidfages and total
Labor Costs for WorkersStockholm, Danmarks StatistiMationalregnskabetADAM’s databank,
oplysninger fra Danmarks Nationalbank og egne beregninger.

[1.2 Indenlandsk efterspgrgsel

Bredt funderet Den indenlandske efterspgrgsel ventes at stige med godt 3 pct.

indenlandsk vaekst i 1998, jf. figur 11.3 og tabel 11.3. Veeksten kan tilskrives hgj
forbrugs- og investeringsvaekst, mens lagerinvesteringerne ikke
ventes at bidrage vaesentligt til udviklingen. Den indenlandske
veekst er saledes bredt funderet. Veeksten i den indenlandske ef-
terspgrgsel ventes at vastert set uaendretli999, hvorefter
den aftager i ar 2000 som falge af mere afdeempet forbrugs- og
investeringsvaekst.

Det private forbrug Det private forbrug stigemedgodt 3 pct. i1998.Den hgje
forbrugsveekst skyldes primeert en paen stigning i den disponible
indkomst, jf. figur 11.4. Forbuget stiger imidlertid mere end den
disponible indkomst, hvilket indebeererfatorugskvoten stiger
i 1998.Den stigenddorbrugskvote oglermedogsaden hgje
forbrugsveekst skal ses i sammenhaeng med de hastigt voksende
boligpriser, jf. figur I1.5. Nar boligpriserne vokser, vokser den
private sektors formue, og husholdningerne vil derfor anvende
en stgrre andel af deres Igbende indkomst til forbrug. Fremad-
rettet ventes husprisstigningerne at blivere afdeempede,
hvorfor forbruget i hgjere grad vil falge indkomstudviklingen.
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Figur 1.3 Bidrag til vaekst i indenlandsk efterspgrgsel fra
forbrug, faste bruttoinvesteringer og lagerinve-
steringer
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Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabetADAM'’s databank og egne
beregninger.

Tabel 11.3 Indenlandsk efterspgrgsel opdelt pa underkomponenter

Arets Meengdestigning Bidrag til
priser maengdestigning
i indenlandsk
efterspgrgsel
1997 199719981999 2000 _ 1997 1998 1999 2000
Mia. kr. Pct. Pct.point -----
Privat forbrug 568,5 41 3,2 32 25 21 1,7 1,7 13
Offentligt forbrug 286,8 29 1,7 1,2 0,0 08 04 03 0,0
Offentlige investeringer 20,8 -84 -75 -25 0,0 -0,2 -0,1 -0,0 0,0
Boliginvesteringer 40,1 43 57 57 24 01 0,2 0,2 02
Erhvervsinvesteringer 162,6 98 70 3,9 2.2 15 11 0,7 04
Lageraendringer 4,9 -0,2 -0,2 0,0 0,0

Indenlandsk
efterspgrgsel i alt 1083,7 42 32 28 1.8 42 32 28 18

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og egne beregninger.
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Figur 1.4 Veekst i forbrug og disponibel realindkomst
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Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og egne
beregninger.

Figur 1.5  Forbrugsvaekst og boligprisstigninger
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Anm.: Den reale kontantpris er beregnet som forholdet mellem kontantprisen
pa boliger og prisen pa det private forbrug.

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og egne
beregninger.
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Med henblik pa at begreense det private forbrug opkreeves der
i 1998 etekstraordineert ATP-bidrag pa 1 pct. af lsnsummen.
Det er imidlertid usikkert, hvor stor forbrugsdeempende effekt
indgrebet har. Forbrugernes livsindkomster pavirkes ikke af et
sadant indgreb, da ibdtalingerne tilbagebetales krone for kro-

ne (inkl. renter). Safremt husholdningerne ikke er likviditetsbe-
graensede, kan de blot veelge at reducere anden opsparing elle
optage lan, sdledes at ATP-indgrebet ikke pavirker deres sam-
lede forbrug. Det ma dog formodes, atdeh husholdninger i
deres forbrugsbeslutning alene tager udgangspunkt i deres lg-
bende indkomst. Disse forbrugere opfatte ATP-indgrebet
som en ekstra skat, og indgrebétreducere deres forbrug.
Endvidere skannes det, at en del forbrugere ikke kan nedspare
eller optage lan. Samlet set vil indgrebet derfor reducere det pri-
vate forbrug noget i 1998. Det vurderes, at indgrebet reducerer
realvaeksten i det private forbrug med ca. ¥4 pct.point.

Den disponible realindkomst ventes at voksed 2%pct. i
1998. Baggrunden for veeksten i den disponible indkomst er en
hgj indenlandsk realvaekst. Da bundskatten reduceees?2
pct.point i 1998kunne man forvente argesentligt hgjere veekst

i den disponible indkomstli998. Veeksten begreenses imidlertid

af hgjere kommuneskatter og lav veekst i de offentlige overfar-
sler! Endvidere bidrager hgjere afgifter til en afdeempning af
vaeksten i realindkomsten. | 1999 ventes en vaekst i den dispo-
nible indkomst, der er en anelsrreend 11998, mensstig-
ningstakten aftager noget i ar 2000. | begge ar er veeksten i den
disponible indkomsstort setlig veeksten iden indenlandske
veerditilveekst.

1) Den midlertidige stigning i ATP-indbetalingen1998 medfarer
ifglge nationalregnskabet atigningi dendisponible indkomst, da
ATP-indbetalingen er fradragsberettiget i den skattepligtige indkomst
og dermed reducerer de gvrige skattebetalifgenneeffekt er
imidlertid neutraliseret i SMEC, hvorfor den disponible indkomst ikke
er pavirket af indgrebet.
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Kontantpriserne pa boliger er vokssteerkt siden 1993.
Stigningen skyldes faldende renter\agkst idendisponible
indkomst. Kontantpriserne steg med cac8 p1997. Stignings-
takten aftog noget i lgbet af 2. halvar 1997, men Realkreditra-
dets tal viser en fornyet veekst i 1. kvait8P8.Den relativt
kraftige stigning i 1. kvartal skal sesimmenhaeng med, at ren-
ten er faldet med knap 1 pct.point siden efteraret 1997. Der ven-
tes en hgj onmend aftagendeaekst i boligprisernéggennem
1998, og de gennemsnitlige huspriser ventes saledes at blive ca
8% pct. hgjerend i1997. | dekommende ar ventes mere af-
deempede husprisstigninger, ca. 6 pt®99 ogca. 4 pct. i ar
2000.Det skyldes bade, at renten ikke forventes at falde yder-
ligere, og abyggeomkostningerne ikke lsengere er hgjere end
prisen pa eksisterende boliger — snarere tvaertimod.

De private boliginvesteringer er som fglge af udviklingen i
boligpriserne steget betydeligt de seneste ar, jf. figur 11.6. Da
husprisstigningerne ogsa i 1998 forventes at veere hgje, vil den
kraftige vaekst i det private boligbyggeri fortseette. At de sam-
lede boliginvesteringer ikke vokser mere end &%tz i 1998,
skyldes estort fald i de offentligt statted®oliginvesteringer.
Mere begreensede husprisstigningekai@mende ar bidrager

til, at veeksten i de private boliginvesteringer blivegre af-
daempet. Da der er forudsat ueendret stattet byggeri, ventes veek:
sten i de samlede boliginvesteringer at veere uzseindr&998

til 1999, hvorefter vaeksten aftager. Til trods fden lavere
vaekst i boliginvesteringerne vil aktiviteten fortsat veere hgj, og
risikoen for overophedning af bygge- og anlaegssektoren er
overheengende.

Som faglge af den hgje indenlandskekst og defave rente-
niveau ventes stor vaekst i erhvervsinvesteringerne i indeveeren-
de ar, jf. tabel 11.4. Den hgje veekst ventes at omfatte bade byg-
nings- og materielinvesteringernel999 0g2000 vil investe-
ringsveeksten aftage. Det store fald i veeksten i bygge- og an-
leegsinvesteringerne skyldes, at en reekke starre offentligt kon-
cessionerede anlaegsarbejder afsluttes. Trods den mere afdeem
pede investeringsvaekst forventes investeringerne at forblive pa
det hgje niveau i hele prognoseperiodénfigur I.7. Dette
skyldes primeert, at kapacitetsudnyttelsen i industrien er hgj, og
at renteniveauet er lavt.
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Figur I1.6 Boliginvesteringer og relativ kontantpris
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Anm.: Den relativékontantpris er beregnet som forholdet mellem kontant-

prisen (prisen pa eksisterende boliger) og byggeomkostningerne pa
nybyggede boliger.

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og
egne beregninger.

Tabel 1.4 Investeringer opdelt pd underkomponenter

Arets Meengdestigning Bidrag til
priser maengdestigning
i investeringer
1997 199719981999 2000 _ 1997 1998 1999 2000
Mia. kr. Pct. Pct.point------
Offentlig sektor 20,8 -84 -75 -25 0,0 -0,8 -0,6 -0,2 0,0
Boliger 40,1 43 57 57 24 0,7 09 09 04
Erhvervsinvesteringer 162,6 98 70 3,9 2.2 71 52 29 1,7
Materiel 120,1 95 6,7 39 25 53 39 23 15
Bygninger 42,5 11,0 79 3,8 1,0 18 1,3 0,7 0,2
Lageraendringer 4.9 -0,7 -0,7 0,0 0,1
Investeringer i alt 2285 72 56 3,7 21 6,2 48 3,7 21

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og egne beregninger.
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Paen vaekst i det
offentlige forbrug

Figur Il.7 Materiel- og bygningsinvesteringskvoter i den
private sektor
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Anm.: Materielinvesteringskvoten er defineret som materielinvesteringerne
i forhold til bruttoveerditilveeksten. Bygningsinvesteringskvoten er
defineret analogt.

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og
egne beregninger.

Der ventes fortsat en vis veekst i det offentlige forbrug. Det of-
fentlige forbrug antages saledes at stige med ca. 1% pct. i 1998
svarende til en stigningden offentligebeskeeftigelse pa ca.
13.000 personer. Vaeksten i det offentlige forbrug antages at bli-
ve reduceret 1999, mens der fardseettes uaendret offentligt
forbrug i ar 2000. De offentlige investeringer falder med ca. 7%
pct. i 1998. Faldet er ¢&d i regeringengolitik for at undga
overophedning af bygge- og anlaegssektoren. Eftersom presset
fra de private boliginvesteringer aftager i 1999, antages de of-
fentlige investeringer at veestort setusendrede 1999 og ar
2000.
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[1.3 Eksport, import og betalingsbalance

Konkurrenceevnen De danske lgnomkostninger er siden 1995 steget steerkere end

forveerres i udlandet, hvilket bl.a. haenger sammen med den relativt gun-
stige konjunkturudvikling Danmark. | fremskrivningsperioden
ventes de danske lgnomkostninger at vokse ca. 1 pct.point hur-
tigere end i udlandet, hvilket er noget mere end i de seneste ar,
jf. tabel 11.5. Under antagelse af usendrede valutakurser frem-
over vil den effektive kronekurs i 1998 ligge ca. 1 pct. under ni-
veauet for 1997. Det vil delvis opveje, at de danske lgnomkost-
ninger stiger steerkere end de udenlandske, og lgnkonkurrence-
evnenforveerres derfor med ca. % pct. i ar. 1 1999 og 2000 vil
den steerkere vaekst i lsnomkostningerne resultere i en forringel-
se af lgnkonkurrenceevnen pa godt 1 pct., jf. figur 11.8.

Tabel 1.5 Lgnkonkurrenceevne
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Pct.
Stigning i lsnomkostninger pr. time
udland 29 31 35 38 32 33 33 36
indland 26 31 39 39 38 46 46 46
AEndring i relativ lgh 03 0,1-04 -01 -06 -1,3 -1,3 -1,0
AEndring af effektiv kronekufs 3,201 41 -10 -3,0 -09 -00 0,0

Andring i lenkonkurrenceevhe -29 02 -44 09 23 -04 -1,3 -1,0

a) Lanstigningstakt i udlandet fratrukket lgnstigningstakt i Danmark. Et positivt tal angiver en forbedring af
konkurrenceevnen. For beregning af lgnstigningstakt i udlandet henvises til bilagstabel 1.2, note g).

b) Beregning vha. konkurrenceevneveegtdnigagstabel 1.2. Et positivt tal indikerer en stigning i kronens
veerdi og bidrager til en forveerring af konkurrenceevnen.

c) Andring i derrelativelgn fratrukket sendringen i den effektive kronekurspditivt tal indebeerer en
forbedring af konkurrenceevnen.

Anm.: Lgnomkostninger omfatter bade direkte og indirekte omkostninger.

Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabetADAM’s databank, Swedish Employers’ Confederation,
Wages andTotal Labour Costs for Workers, diversérgange, Stockholm, oplysninger fra
Nationalbanken og egne beregninger.
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Forholdsvis hgij
gkonomisk veekst i
aftagerlandene

Aftagende veekst i
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Figur 11.8 Legnkonkurrenceevne

1990=10
103

1021
101+
100/
99
98+
97+
96+
95+

E=

1990 1992 1994 1996 1998 2000

Anm.: En stigning i lgnkonkurrenceevnen angiver en forbedring. Se i gvrigt
noterne til tabel I1.5.

Kilde: Setabel II.5.

Der ventes paen gkonomisk veekst hos de fleste af Danmarks
store samhandelspartnere. Det gkoiske opsving er ved at ta-

ge fart i Tyskland, Fenkrig og Sverige, og selvom der er udsigt

til en afdeempning i veeksten andre steder, f.eks. i Storbritanni-
en, ventes aftagerlandenes samlede gkonomiske vaekst at blive
ca. 2% pct. i ar og kun lidt lavere de to falgende ar, jf. kapitel I.

Industrieksporten steg knap 8 pct. sidste ar, bl.a. éenlief-
fektive kronekurs faldt betydeligben ventede forveerring af
konkurrenceevnen i fremskrivningsperioden vil give et maerk-
bart fald i industrieksportveeksten, selvaten gkonomiske
veekst i udlanddbrtsatvil veere hgj. Industrieksporten ventes
at stige knap 6 pct. i ar og ca. 5 pct. hvert af de to falgende ar,
jf. tabel I1.6. Aftagerlandenes import vil formodentkgige
steerkere, hvilket betyder, dansk industrieksport taber mar-
kedsandele i fremskrivningsperioden. Pa leengere sigt er det ikke
holdbart, at lsnomkostningerne stiger steerkere i Danmark end
i udlandet.
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Tabel 11.6 Eksport opdelt pa underkomponenter

Arets Meaengdestigning Prisstigning
priser
1997 199719981999 2000 1997 1998 1999 2000

Mia. kr. Pct. Pct.

Industrivarer 211,2 7,7 57 49 48 1,7 1,7 1,7 19
Landbrugsvarer 89,2 65 1,3 1,0 1,2 1,7 -38 04 19
Energi 15,5 15 43 98 04 3,0-20,0 6,1 21
Skibe, fly mv. 5,8 98 0,6 04 04 1.8 1,7 19 20
Sgfart mv. 59,5 -7,2 -20 2,0 4,0 50 0,1 14 11
Turisme 22,5 9,6 36 3,7 3,7 15 21 1,7 19
Eksport i alt 403,6 45 32 3,7 3,6 26 -04 16 19

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og egne beregninger.

Landbrugs-
eksporten vil ogsa
stige mindre
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Den danske eksport af landbrugsprodukter steg 6%2pct.

sidste ar, hvilket bl.a. kan tilskrives, at de danske svinekadspro-
ducenter ngd godt af, at der udbrgd svinepest i Holland. Svi-
nepesten er nu kommet under kontrol i Holland, og det vil af-
daempe den danske eksport af svinekgdsprodukter, saerligt naeste
ar og aret efter. Samlet set er der udsigt til en betydelig mindre
veekst i landbrugseksportendsidste arDen danskeksport

af energi heenger neert sammen med olie- og gasproduktionen i
Nordsgen. Energieksporten ventes at vokse med ca. 15 pct. i lg-
bet af fremskrivningsperioden. Hovedparten af stigningen vil
finde sted naeste ar, hvor energiproduktionen i Nordsgen ventes
steerkt foraget. Den danske tienesteeksport faldt noget sidste ar,
bl.a. fordi sgfarten lednderden gkonomiske krise i Asien. Og-

sa i ar vil Asienkrisen pavirke danskfartnegativt, og den
samlede tjenesteeksport ventes derfor at falde igen i ar, selvom
turisteksporten stiger. Alt i alt ventes eksporten af danske varer
og tjenester at voksmed ca. 3¥pct. i ar ogmed ca. 3¥pct.

hvert af de fglgende ar.



Stort fald i
energipriserne

Maerkbar
afdeempning
i importveeksten

Prisen pa industrieksporten ventes i store treek at falge udviklin-
gen i de indenlandske omkostninger og stiger derfor med knap
2 pct. i prognoseperioden, jf. tabel 11.6. Eksportpriserne pa
landbrugsprodukter skannedaitle i ar, primzert fordi priserne

pa svinekgdsprodukter eed at venddilbage til etmere nor-

malt leje efter de voldsomme prisstigninger sidste ar. Energipri-
serne ventes at falde med hele 20 pct. i ar. Dette skyldes, at olie-
priserne er faldet kraftigiden efteraret 1997 som fglge af bl.a.
krisen i Asien og en forholdsvis mild vinter i Nordamerika.
OPEC-landene og en raekke andre olieproducerende lande, her-
under Norge, haraftalt at begreensaeres olieproduktion i et
forsgg pa at presse priserne op. Det ventes, at aftalen vil have
en vis effekt, s dollarprisen pa en tande olie vil dtigede
nuveerende ca. 14 dollars til ca. 15%2 dollars mod slutningen af
1998 hvorefter den vil stabiliseisg. Prisfaldene pa landbrugs-

og energieksporten er sa store, at de samlede eksportpriser fal-
der i ar, mens de ventes at stige med ca. 1% pct. i 1999 og 2000.

Den danske import steg sidste ar dobbetheget som BNP.
Denne kraftige stigning kan afspejle, at dansk gkonomi ikke er
langt fra kapacitetsgraensen. | fremskrivningen ventes import-
veeksten dog at ligge mere pa linie med BNP-veeksten, jf. tabel
I.7. Der ventes at ske et betragteligt fald i energiimporten i ar,
idet importen sidste ar var usaedvanlig stor og formodentlig i hgj
grad skyldtes, at elveerkerne genopbyggede deres kullagre oven
pa den ekstraordineert store eleksport til Sverige og Norge i
1996, hvor disse landesgen energiforsyning led under ringe
nedbgrsmeengder. Importpriserne ventes bl.a. som fglge af va-
lutakursudvklingen at stige kraftigere end eksportpriserne i ar,
sa bytteforholdet ligesom sidste ar forveerres, jf. tabel 11.8. |
1999 og 2000ventes uforandret bytteforhold. | kombination
med den forveerrede Ignkonkurrenceevne i 1999 og 2000 inde-
beerer det uforandrede bytteforhold, at de udenlandske produ-
center og/eller de danske importarer gger deres fortjenester, el-
ler at de danske eksportgrers profitmarginer presses (under an-
tagelse af samme produktivitetsudvikling i Danmark og ud-
landet).
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Tabel 1.7 Import opdelt pa underkomponenter

Arets Meengdestigning Prisstigning

priser

1997 1997 199819992000 _ 1997 1998 1999 2000

Mia. kr. Pct. Pct.
Landbrugsvarer 33,9 38 4,1 31 33 73 15 1,7 2,0
Varer til forbrug 140,2 78 54 40 29 57 25 17 20
og investeringer
Ravarer 97,8 10,4 4,1 34 3,0 23 25 1,7 20
Energi 15,1 53 -95 3,1 59 10,9 -20,0 6,0 2,0
Skibe, fly mv. 3,7 -26,3 31 19 13 54 20 22 25
Safart mv. 53,3 -05 1,0 2,7 3.2 56 00 1,2 1,0
Turisme 224 230 75 71 59 30 20 22 25
Import i alt 366,4 70 38 3,7 3.2 50 12 19 19

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og egne beregninger.

Betalingsbalancen
teet pa nul

Importmaengderne og importpriserne stiger steerkerk de
tiisvarende eksportstarrelser i ar. Det resulterer i en forvaerring
af betalingsbalancen, og der ventes et lille underskud i ar, jf. ta-

bel 11.8. Betalingsbalancen forventes stabiliseret omkring nul i
1999 092000, iseesom fglge af en memgunstig udvikling i

eksportveerdierne. Udlandsgeelden vil som fglge af underskuddet

pa betalingsbalancen stige nogle fa milliarder i fremskrivnings-
perioden. BNP-vaeksten er dogstderk, at udlandsgeelden set
i forhold til BNP reduceres fra knap 24 pc1997 til godt 21

pct. i &r 2000.
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Forveerringen af
betalingsbalancen
indikerer gget
risiko for
overophedning

Tabel I1.8 Betalingsbalance og udlandsgeeld
1997 1998 1999 2000

---------- Mia. kr. ---------
Varebalance 31,0 26,3 279 31,1
Tjenestebalance 62 36 25 23
Nettorenter -23,3 -23,7 -23,9 -24,1
@vrige poster -6,7 -82 -98 -114
Lgbende poster i alt 73 -19 -33 -20

Lgbende poster i pct. af BNP 06 -02 -03 -0,2
Geeld til udlandet ultimo 268,0 269,9 273,2 275,2
Gns. forrentningsprocent

pa udlandsgzeld 88 88 88 88
Bytteforholdsaendring i pct. -23 -16 -0,3 -0,0

a) Inkl. en reekkeandre transfereringer over landets greenerunder
FEOGA og en korrektion vedrgrende samhandlen med Feergerne og
Grgnland, idet vare- og tjenestebalancen opggres for Danmark, hvorimod
betalingsbalancen (den officielle saldo) opggres for hele riget.

Anm.: De seneste revisioner af betalingsbalancesaldoeh9®r er rent
teknisk modkorrigeret i “@vrige poster”.

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabeADAM's databank og egne
beregninger.

Forvaerringen af betalingsbalancen er i den nuveerende konjunk-
tursituation ét blandt flere tegn pa, at der er behov for at stram-
me den gkonomiske politik og deempe eftergslen, inden pro-
duktionskapaciteten bliver samder sa steerkt pres, at lgnninger
og priser begynder at accelerere. Som overophedningsindikator
har betalingsbalancen den fordel, at den opgeares for hver maned
og publiceres med kort “forsinkelse”. De enkelte manedstal skal
dog ikke tilleegges fostor veegt, bade fordi stormere eller
mindre tilfeeldige udsving erfaigsmaessigt dominerer den kort-
sigtede udvikling, og fordi betalingsbaketallene ofte revideres
betydeligt. Det afggrende er at se pa tendensen i tallene. Samti-
dig ma det understreges, at der set fra en overophedningssyns:
vinkel ikke ernogen grund til at fokusere pa tallet nul. Det er
den forholdsvis kraftige fegerring af betalingsbalancen i en si-
tuation, hvokonomien er neer kapacitetsgraensen, der er mest
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Samlet opsparing
ikke svaekket
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foruroligende. Betalingsbalanceuduiden kan teenkes at sveek-

ke den generelle tillid til Danmarkaskonomiske politik og resul-

tere i en udvidelse af rentespaen@atistiske analysdyder
imidlertid p4, at inflationstaktens starrelse i forhold til udlandet
er vigtigere for rentespaendet end betalingsbalancen og udlands-
geelden, jfDansk @konomi,etember 1994De seneste ars for-
ringelse af betalingsbalancen har da heller ikke forhindret, at
rentespaendet er blevet gradvist indsnaevret.

Den forringelse af betalingsbalancen, der er sket i lgbet af op-
svinget, afspejler, at forskellen mellem opsparingen og investe-
ringerne er blevet indsnaevret, jf. figur 11.9. Indsnaevringen skyl-
des imidlertid ikke, at opsparingen er svaekket. Den private sek-
tors opsparingskvote er ganske vist faldegntil gengaeld er

den offentlige sektors opsparing steget.

Figur I1.9 Opsparing, investeringer og betalingsbalance
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Anm.: Opsparing og investeringer er opgjort som bruttostgrrelser, dvs. ikke
korrigeret for afskrivninger.

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM'’s databank og egne
beregninger.



Forringelse af
betalingsbalance
ikke udtryk for at

vi er blevet fattigere

Malsaetning om
udlandsgeeld

ikke velegnet til at
sikre en rimelig
fordeling mellem
generationerne

Det danske samfund kan som helhed kun opspare pa to mader:
enten ved at udvide den indenlandsfeduktionskapacitet, dvs.
investere, eller ved at erhverve fordringer pa udlandet. | Igbet af
opsvinget er en stadig starre del af den danske opsparing blevet
anvendt til indenlandske investeringer og en stadig mindre del
til erhvervelse af udenlandske fordringer (nedbringelse af ud-
landsgeeld). Dette er en fordel, hvis det samfundsmaessige afkast
af indenlandske investeringer overstiger forrentningen af ud-
landsgeelden. Den hgje indtjening i erhvervsvirksomhederne i
disse ar tyder pa, at investeringsafkastet er relativt hgijt. Samti-
dig kanindenlandske investeringer have positive sideeffekter,
bl.a. ved asprede viden om ny agere effektiv teknologi, jf.
Dansk @konomi, fordat997. Omvendt kan bl.a. skattereglerne
betyde, at der gennemfgres investeringer, som ikke er samfunds-
gkonomisk lansomme. Specielt botigésteringerne subsidieres
gennem skattesystemet. Forvridningerne af investeringsbeslut-
ningerne er dog blevbetydeligt reduceret med skattereformer-

ne fral987 og 1994. Set fra opsparings-investeringssynsvink-
len er den forringelse af betalingsbalancen, der er sket i Igbet af
opsvinget, ikke grundleeggende et udtryk for, at vi er blevet
fattigere, men udtryk for, at vi har omplaceret vores opsparing.

Nar betalingsbalancen ses fra opsparings-investeringssynsvink-
len, kan der seettes spgrgsmalstegn ved hensigtsmaessigheden ¢
at opstille eksplicitte malseetninger omartisgeelden. Hvis ud-
landslantagning finansierer indenlandske investerimgef et
samfundsmaessigt afitader overstiger den internationale real-
rente, vil nationalformuen blive forgget til gavn for nulevende
og kommende generationer. Med en isoleret betalingsbalance-
og udlandsgeeldmalseetning vil en sadan udvikling imidlertid
blive opfattet som et problem. En hurtig tilbagevenden til store
betalingsbalanceoverskud — som en opfyldelse af regeringens
malsaetning om, at udlandsgeelden skal veere vaek i ar 2005 for-
udseetter — vil kreeve gkonomisk-politiske indgreb, der gennem-
tvinger en lavkonjunktur i Danmark. Sadanne indgreb vil ikke
blot g& ud over de konjunkturfglsomme erhvervsinvesteringer,
men vil ogsa medfare en maerkbar stigning i ledigheden.
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66

I1.4 Beskeeftigelse, l@an og priser

Den samlede beskeeftigelse stegd ca.60.000 personer i
1997,hvoraf ca. en tredjedel blev beskeeftigden offentlige
sektor, jf. tabel 11.9Den private beskeeftigelse stggnnem

1997 og enktuelt pa et hgijt niveau i forhold til gennemsnittet
for 1997. Som fglge af den hgje indenlandske veekst ventes den
private beskeeftigelse at stige yderligere gennem 1998, og gen-
nemsnittet ventes at blivea. 35.000personer hgjerend i

1997. Det er seerligt servicesektorens beskeeftigelse, der er ste-
get kraftigt, ogdet er ogsa fremadrettet primzert i denne sektor,
beskeeftigelsen vil stige. Men ogsa fremstillingssektoren samt
bygge- og anleegssektoren ventes at bidrage til beskeeftigelses-
vaeksten.

Stigningen idenprivate beskeeftigelse er drevet af veeksten i
produktionen. Timeroduktiviteten antages at stige med ca. 2%
pct. 11998 og 1999, hvorefter produktivitetsveeksten aftager til
ca. 2 pctDen hgjereproduktivitetsvaekst 1998 og 1999 kan

bl.a. tilskrives de arbejdstidsforkortelser, som var indeholdt i re-
geringsindgebet i maj maned. Da vaeksten i produktionen ven-
tes at aftage1999 og 2000vil beskeeftigelsesfremgangen —
trods den lavere produktivitetsveekst — afdeempes i prognosens
yderar.

Arbejdsstyrken stegréftigt i 1997. En del af denne stigning var
forarsaget af et fald i antallet af personer pa orlov og personer
pa uddannelsesydelse mv. Arbejdsstyrken ventes at stige med
yderligere 18.000 personer i 1998. Halvdelen af denne stigning
skyldes den demografiskelvikling og etyderligere fald i antal-

let af personer pa orlov. Den anden halvdeltikakrives den
gunstige beskaeftigelsesudvikling, som gger tilskyndelsen til at
treede ind pa og mindsker tilskyndelsen til at treede ud af ar-
bejdsmarkedet. Da beskeeftigelsesvaeksten aftager i prognosepe
rioden, aftager stigningen i arbejdsstyrken ligeledes.



Tabel 1.9 Arbejdsstyrke, beskeeftigelse og ledighed

1997 1997 1998 1999 2000
------------------ 1.000 personer --------------
Niveau ~  --------m-m- Andring -----------
Arbejdsstyrke 2878 34 18 9 3
Beskaeftigelse 2658 60 47 25 10
Fremstillingssektor 342 5 6 3 4
Servicesektor 1115 28 20 13 10
Bygge- og anlaegssektor 182 8 6 4 1
Privat beskeeftigelse i gvrigt 252 -2 1 -4 -4
Offentligt ansatte 766 21 13 9 0
Registrerede ledige 220 -25 -29 -16 -7
---- 1.000 personer i niveau ---
Registrerede ledige 220 191 175 169
Orlov 46 40 40 40
Efterlan og overgangsydelse 172 175 178 181
--------------- Pct. ------meeeeee
Ledighedsprocent 7,7 6,6 6,0 5,8

Anm.: ErhvervsopdelingenSMEC afviger fra opdelingen i Nationalregnskabet. | “Privat beskeeftigelse i
gvrigt” indgar landbrug, energi mv. Fremstillingssektoren er mindre end i Nationalregnskabet;
eksempelvis tilhgrer fgdevareindustrien landbrugssektoren i SMEC.

Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabeADAM’s databank samt egne beregninger.

Ledigheden falder til
omkring 170.000 i ar
2000

Den store beskeaeftigelsesvaekst og den mere afdeempede stigning
i arbejdsstyrken resulterer i, at ledigheden reduceres med godt
20.000 i lgbet af 1998, séledes at den gennemsnitlige ledighed

i 1998 blver ca.190.000personer svarende til ca. 6% pct. af
arbejdsstyrken, jf. figur I1.10. Ledighedsfaldet fortsadtidri

1999, mens ledigheden forventes at vastert setusendret
igennem ar 2000.edigheden vil derfor falde til c4.70.000
personer i aR000, hvilket svarer til en ledighedsprocent pa
knap 6. Ledigheden ventes dermed at na det laveste niveau sider
1980.
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Figur 11.10 Ledighed
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Anm.: Den stiplede linie angiver en stiliseret udviklingragnoseperioden.
Sidste observation er marts maned. De vandtiglier markerer
arsniveauer.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Siden 4. kvartal 1995 er ledigheden faldet meaerkbart i alle amter
undtagen Bornholm, jf. figur 11.11. Ledigheden er faldet mest i

de amter, der havde den hgjeste ledighed i udgangssituationen.
Denne udvikling er en fortsaelse af den geografiske og faglige
udjeevning af ledigheden fra de farste ar af opsvinget. Den rela-
tivt gunstige sammenseetning af faldet i ledigheden er en vee-
sentlig del af baggrunden for, at tetr vaeret muligt at nedbrin-

ge den samlede ledighed med 086r0O00personer siden 4.
kvartal 1995uden, at der evpstaet vaesentlige flaskehalspro-
blemer. Et fortsat ledighedsfald behgver saledes ikke at indebae-
re flaskehalse, hvis den geografiske og faglige udjeevning fort-
seetterMen ledigheden vared udgangen a@f997meget lav i
mange a-kassemiange omrader. Andelen atkasserder pa
amtsplan har ledighedsgrader under 5 pct., er saledes steget frz
ca. 35 pct. i 4. kvartal 1995 til neesten 50 pct. i 4. kvartal 1997.
Risikoen for flaskehalse er derfor gget betragteligt.



Overhaengende
risiko for flaskehalse

Lanstigninger over
4% pct.

Figur 11.11 Ledighedsfald og ledighedsniveau fordelt pa
amter
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Anm.: Ledighedsfald i pct.point fra 4. kvartal 1995 til 4. kvartal 1997.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks Statistik og egne beregninger.

De lokale arbejdsmarkedsrad melder ogsa om skeerpet risiko for
flaskehalse pa det private arbejdsmarked. | Igbet af 1997 er flas-
kehalssituationen szerligt pa det fagleerte arbejdsmarked spidset
til. I de kommende ar ventes der seerligt mangel pa arbejdskraft
indenfor bygge- og anleegsomradet samt i jern- og metalindu-
strien. Dertil kommer, at der i mange omrader er mangel pa ar-
bejdskraft medT-kendskab. Der er iveerksat flaskehalsforbyg-
gende initiativer pa disse omrader, men den lave ledighed og det
hgje aktivitetsniveau taget i betragtning er risikoen for flaske-
halse overhaengende.

P& baggrund aden lavere ledighed ventes lgnstigningerne at
@ges til godt 4% pct. i ar, hvilket er en stigning pa % pct.point

i forhold til 1997, jf. tabel 11.10. | 1999 og 2000 ventes usendre-
de lgnstigningstakter. Lenskannene er imidlertid behaeftet med
stor usikkerhed. Dehistoriske sammenhaemngellemlgnstig-
ningerne og ledigheden taler isoleret set for, at lgnstigningerne
i alle rene skulle veere ca. 1 pct.point hgjere, men omvendt har
de senerars arbejdsmarkedspolitiskeformer reduceret lgn-
presset meerkbart.
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Tabel 11.10 Udvikling i lsnomkostninger

Procentvis stigning
1997 1998 1999 2000

Pct.

Samlede Ilgnomkostninger 3,8 46 4,6 4,6
bidrag fra direkte 3,6 44 47 4,6
bidrag fra indirekte 0,2 0,2 -0,1 0,0

Enhedslgnomkostninger 1,1 2,0 2,0 2,6

Produktreallgh 29 30 30 30

Reallghi 2,1 2,4 2,8 2,7

a) Samlede lgnomkostninger deflateret med timeproduktivitefegivate
byerhverv.

b) Samlede lgnomkostninger deflateret med BFI-deflatorepriviate
byerhverv.

¢) Lannen deflateret med forbrugerprisdeflatoren.

Anm.: | 1997 og 1998 earbejdsgivernes arbejdsmarkedsbidrag og de
forhgjede bidragg’l sygedag(;fenge samt kompensation for forhgjede
miljzafgifter indregnet i de indirekte Ignomkostninger. | 1999
bortfalder arbejdsgivernes forhgjede bidrag til sygedagpenge.

Kilde: Danmarks StatistidNationalregnskabeADAM'’s databank og egne
beregninger.

Lanstigninger pa godt 4% pct. indebaerer en reallgnstigning pa
knap 2%z pct. i 1998. Med forventede prisstigninger pa knap 2
pct. vil veeksten i reallgnnen stige til neesten 3 pt@99 og
2000. Siden 1980 har der kun i 1987 veeret stgrre reallgnsfrem-
gang, men dateg de nominelle lgnninger med over 9 pct. Der
er sdledes trods de afdeempede nominelle lgnstigninger tale om
en kraftig reallgnsfremgang.

Der er for en stor del af det private arbejdsmarked stor usikker-
hed forbundet med at vurdere, hvad de centrale overenskomst-
resultater betyder for den generelle lgnudvikling. Lanforhandlin-
gerne er de senere ar blevet mere decentrale, hvilket betyder, at
lznforhandlingererne i vidt omfang foregar ude pa de enkelte
virksomheder. Centralt bliver der primeert forhandlet om over-
enskomsternes mindstebetalinger, pension og arbejdstid.
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Lovindgrebet i forbindelsened storkonflikten i majmaned
aendrer ikke pa, at de centralt — her lovmaessigt — aftalte forhold
kun fastleegger en forlusvis lille del af den samlede Ignudvik-
ling. Den resterende del bestemmes grundleeggende af forhol-
dene pé arbejdsmarkedet og pa den enkelte virksomhed. De her
fremlagte lgnsken hviler derfor kun i begreenset omfang pa lov-
indgrebet og de eksisterende overenskomster. Konkret er det
valgt at indregne en reduktion af arbejdstiden pa det private ar-
bejdsmarked med to dag&998 ogyderligere én 1999. Det
antages, at arbejdstidsforkortelsen bidrager til en lidt hgjere
vaekst i produktiviteten1998 og 1999%vorefter produktivi-
tetsveeksten reduceres i Z000. Endelig er bortfaldet af ar-
bejdsgivernes betaling af sygeskat indregnet som en lettelse af
de indirekte lanomkostninger fra 1999 og frem.

Konjunktursituationen taget i betragtningdem danske infla-

tion meget behersket. Forbrugerprisstigningerne ventes dog at
blive gget til ca. 2% pct. i 1998, hvilket er en stigning pa ca. %
pct.point i forhold til 1997, jf. tabel 11.11. De hgjere forbruger-
prisstigninger i 1998 skyldes primeert hgjere vand- og emballa-
geafgifter. Da det i prognosen er forudsat, at afgifterne er uaen-
dret fra1998 til 1999, reduceres prisstigningstakten til under 2
pct. i 1999 og 2000.

Rentespaendet til Tyskland er bleyderligere indsneevret fra

Y pct.point i efteraret997til ¥4 pct.point, jf. figur 11.12. Det
tyske renteniveau er tilligafdet med godt Y2 pct.point siden ef-
teraretl 997 primeert som falge af Asienkrisen. Det danske ren-
teniveau er derfor faldet med knap 1 pct.point i samme periode.
@MU’en iveerksaettes den 1. januar 1999 med en bred kreds af
deltagerlande. Det er muligt, at den brede @MU vil ggre den
feelleseuropeeiske valuta, euro’en, mindre stabil end D-marken,
hvorved det feelleseuropzeiske renteniveau vil stige. | en sddan
situation er deikke givet, at det danske renteniveau stiger til-
svarende, idet det kan taenkes, at rentespaendet i stedet indsnae\
res. Forudsat @MU’en bliver stabil, er det sandsynligt, at det
danske renteniveau vil veere lidt hgjere end det feelleseuropaeiske
renteniveau, fordi Danmark bevarer muligheden fqustere
kronekursen. Nationalbankens renteforhgjelse primo maj 1998
ventes kun at fa midledig effekt pa det lange rentespzaend over
for Tyskland, og det er derfor i prognosen forudsat, at rente-
spaendet forbliver pa ca. ¥ pct.point. Den tyske rente antages li-
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geledes at veere ueendret, hvorved den gennemsudidiggke
obligationsrente bliver ca. 5% pct. i hele prognoseperioden.

Tabel I1.11 Udvikling i centrale prisindeks
1997 1998 1999 2000

Pct.
Forbrugsdeflator 1,7 2,2 1,7 1,9
BNP-deflator 1,7 1,8 2,0 2,2
Importpriser 5,0 1,2 1,9 1,9
Eksportpriser 2,6 -0,4 1,6 1,9
Kontantpris pa bolig 8,0 8,3 6,0 3,8

Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabeADAM'’s databank og egne
beregninger.

Figur 11.12 Renteniveau og rentespaend
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Anm.: Renteniveauet afen effektive rente p& 10-arige statsobligationer.
Rentespaendet er renteniveauet i Danmark fratrukket renteniveauet i
Tyskland. Sidste observation er april maned.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks Nationalbank.
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[1.5 De offentlige indteegter og udgifter

De offentlige finanser er som fglge af det gkonomiske opsving
blevet gradvist forbedret sidér®93, og sidste arar der for
farstegang sideri989overskud pa det offentlige budget. | ar
seettes punktafgifterne og de grgnne afgifter i vejest,gen-
nemsnitlige skatteprocent i kommuner og amter forages med %
pct.point, og i lighed med de seneste ar fas en indtaegt fra frem-
rykkede selskabsskatter som fglge af overgangen til a conto ind-
betalinger. Pa trods af disse skatte- og afgiftsforhgjelser falder
skattetrykket i ar, idet bundskatten nedseettes fra 10 til 8 pct.
som led i skattereformen. Den hgje gkonomiske vaekst bevirker
imidlertid, at skatteindteegterne stiger betydeligt, selvom skatte-
trykket falder, jf. tabel 1.12. Samtidig forudseettes det offentlige
forbrug at stige mindre steerkt end i de seneste ar, og faldet i le-
digheden afdeemper de offentlige udgifter til indkomstoverfars-
ler. Alt i alt ventes det offentlige budgetoverskud at stige til ca.
12 mia. kr. i & mocknap 5 mia. kr. sidste dRen positive
konjunkturudvikling vil i kombinatiormed definanspolitiske
antagelser om afdeempet udgiftsvaekst forbedre de offentlige fi-
nanser yderligere999 og 2000hvor overskuddet ventes at
stige til henholdsvis ca. 25 og 35 mia. kr. Selskabsskatterne
falder i 1999, fordi a conto indbetalinger er obligatorisk for alle
starre virksomheder fre898, sa der fra og med 1999 ikke leen-
gere fas en indteegt fra fremrykkede indbetalinger.

De finanspolitiske antagelser bag prognosen fglger i hovedtraek
regeringens fol998-99 jf. @konomiministeriet@konomisk
Oversigt, deember 1997Bl.a. den gkonomiske udvikling gar
det dog naturligt at afvigea regeringens skgn pa flere punkter.
Den offentlige beskeeftigelse stegerktigennem1997, sa en
fastholdelse af beskeeftigelsesniveauet fra arets udgang vil i sig
selv forggeden offentligebeskeeftigelse i amed ca.8.000
personer i forhold tikidste ar, jf. figur 11.13. Presset pa de
offentlige serviceydelser og oprettelse af puljejobs ventes at give
anledning til anseettelse af yderligere ca. 5.000 personer, sa den
offentlige beskaeftigelse stigared ialt 13.000personer i ar.
Modsat beskaeftigelsen faldt de offentlige investeringer steerkt
igennem 1997, ogfgiften pa 20 pct. pa statslige bygge- og
anleegsinvesteringer forventes derfor “kun” at resultere i et fald
pa ca. 7% pct. i de samlede offentlige investeringer i 1998. Der
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er i foraret blevet udykt gnske om at styrke bl.a. sundhedsind-
satsen, og derfor antagasn offentligebeskeeftigelse at stige
med ca. 9.000 personer i 1999, hvilket er 5.000 personer flere,
end regeringen forudseetter. De 5.000 “ekstra” personer antages
at blive finansieret af en stigning pa % pct.point i den gennem-
snitlige skatteprocent i amter og kommuner. Den offentlige lgn-
stigningstakt antages at blive 3% pct999. | &r 2000 er der
forudsatueendredeskatte- og afgiftssatser og nulvaekst i bade
det offentlige forbrug og de offentlige investeringer.

Tabel I1.12 Den offentlige sektors indtaegter og udgifter
1997 1998 1999 2000

--------------- Mia. kr. ----------

Niveau  ------ Andring -----
Indirekte skatter 162,3 12,8 10,2 7,8
Direkte skatter 338,4 53 17,1 16,3
- Personlige skatter 236,6 -2,2 20,2 12,8
- Realrenteafgift 12,8 -20 -1,8 0,1
- Selskabsskat 28,7 6,0 -44 0,2
- Arbejdsmarkedsbidrag 48,9 3,2 3,1 3,0
Obligatoriske bidrag 19,8 0,8 0,4 0,6
@vrige 24,9 36 -01 0,2
Indteegter i alt 545,4 225 275 24,8
Offentligt forbrug 286,8 15,1 143 111

Indkomstoverfarsler 210,7 1,8 3,4 6,6
Offentlige investeringér 19,6 0,1 -01 0,4

Nettorenteudgifter 23,5 -1,8 21 -27
Udgifter i alt 5405 15,2 15,5 15,3
------------- Niveau ------------
Offentlig sektors saldo 48 121 24,2 336
Saldo i pct. af BNP 0,4 1,0 2,0 2,6

a) De offentlige investeringer vedrgrer den institutionelle sektor i national-
regnskabet. Tallene i denne tabel afviger derfor lidt fra de tilsvarende tal i
de gvrige afsnit.

Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabeADAM'’s databank og egne
beregninger.
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Figur 11.13 Offentlig beskeeftigelse
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Kilde: Danmarks Statistikkvartalsvise Nationalregnskaher

Stigningen i det offentlige forbrug og saenkningen af bundskat-
ten giver en lempelse af finanspolitikken i 1998. Denne lempel-
se modvirkes dog af den ekstraordingere ATP-indbetaling, for-
hgjelsen af stempelafgiften pa tilleegsbelaning og de aktivitets-
deempende indgreb over for bygge- og anleegssektdoédel
1999 og 2000 er finanspolitikken stort set neutral. Forbedringen
af den offentlige saldo kan saledes i alle tre ar udelukkende til-
skrives den gunstige konjunkturudvikling.

De ventede overskud pa det offige budget giver en tilsvaren-

de reduktion i den offentlige geeld. DemHoldsvis steerke BNP-
veekst betyder i kombinatianedbudgetoverskuddene, at nar
den offentlige geeld ses i forhold til BNP, reduceres den fra ca.
68 pct. i1997til ca. 54 pct. i ar 2000, jf. figur 11.14. Regerin-
gens malsaetning om, at den offentlige geeld skal reduceres til 40
pct. af BNP inden ar 2005, vil blive opfyldt under forudsaetning
af “normal” gkonomisk veekst og neutral finanspolitik.
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Figur 1l.14a Den offentlige sektors saldo Figur 11.14b Den offentlige sektors geeld
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Anm.: Den stiplede linie angiver @MU-kravet til den maksimale starrelse af den offentlige geeld pa 60 pct. af
BNP. @MU-kravet til det offentlige budgetunderskud er 3 pct. af BNP.

Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabetADAM'’s databank, oplysninger fra @konomiministeriet og
egne beregninger.

[1.6 Aktuel gkonomisk politik

Dansk gkonomi Det gkonomiske opsving ventes at fortsaettei detnaeste
karer fortsat pd den  artusind. Béaret af en hgj indenlandsk efterspargsel vil den
store klinge gkonomiske veekst blive ca. 3 pct. i amagste ar, hvorefter den

vil afdeempes til ca. 2 pct. i 000.Fremgangen vil forage
beskaeftigelsen med ca. 80.000 personer, og ledigheden vil falde
til det laveste niveau siden 1980, samtidig med at prisstignings-
takten ventes at forblive afdeempet.

Risiko for | prognosen tegnes lgst billede af dansk gkonomi, men der er
overophedning en reel risiko for, at det ikke kommer til at ga nzer sa godt som
vokset ventet. Det vurderes, at konjunkturudviklingen vil forgge

lgnstigningstakten til godt 42 pct. Dette er ca. 1 pct.point
hgjere end i udlandet agettetkonkurrenceevnen undpres.
Flaskehalssituationen er spidset til, og endnu stgrre lgnstignin-
ger kan ikke udelukkes. Ledigheden var allerede ved udgangen
af 1997 meget lav i mange a-kasser i mange amter. Andelen af
a-kasserder paamtsplan har ledighedsgrader under 5 pct., er
steget fra ca. 35 pct. i 4. kvarte®95til naesten 50 pct. i 4.
kvartal 1997. Samtidig melder de lokale arbejdsmarkedsrad om
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skeerpet risiko for flaskehalse pa det private arbejdsmarked.
Hvis flaskehalsproblemerne farer til kraftigt @gede lgnstignin-
ger, kan den positive udvikling i dansk gkonomi hurtigt vende.
Et andet usikkerhedsmoment er boligpriserne. | prognosen
forudseettes aftagende prisstigninger pa ejerboliger. Hvis det
ikke sker, er der en overheaengende risiko for, atpdetate
forbrug og boliginvesteringerne vil stige kraftigere end ventet,
hvorved lgnninger ogriser vilaccelerere. Bygge- og anlaegs-
omradet er seerligt problematisk, fotedigheden allerede er
meget lav i denne sektor.

For at reducere overophedningsrisikoen er det hgdvendigt med
en betydelig stramning af den gkonomiske politik. Dette behov
forsteerkes af, at ATP-indgrebet og forhgjelsen af stempel-
afgiften pa tilleegsbelaning falder bort og isoleretlsetper
finanspolitikken naeste ar. Hertil kommer bortfaldet af sygeskat-
ten i forbindelsemed regeringenéndgreb i storkonflikten.
Stramningerne bar have et strukturpolitisk indhold og ikke blot
besta af traditionelle skatte- og afgiftsstigninger eller indferelse
af velfeerdsforringende kreditrestriktioner, der ikke griber ind
over for underliggendirvridninger og strukturproblemer. Der

er ikke brug for akutte kriseindgreb, men reelle stramninger og
reformer bar senest ske i forbindelse med kommuneaftalerne og
finansloven for1999. Annonceringen af strukturforbedrende
indgreb vil i sig selv kunne deempe efterspgrgslen.

I 1993, hvor det gkonomiske opsving begyndte, var der et
betalingsbalanceoverskud pa ca. 30 mia. Kr997 var det
reduceret til ca. 7 mia. kr., og i prognosen forudses et lille
underskud i ar og de to fglgende @en forholdsviskraftige
forveerring af betalingsbalancen er ét blandt flere tegn p3, at der
er behov for at strammaen gkonomiskeolitik og deempe
efterspgrgslen, sa lgnninger og prikée begynder at acce-
lerere. Omvendt kan det ikke anbefales at forsgge at leve op til
regeringens malsaetning om, at udlandsgeelden skal veere veek |
ar 2005. Hvis forventningen om et beskedent betalingsbalance-
underskud i &r holder stik, vil epfyldelse af malsaetningen for
udlandsgeelden kreeve et gennemsnitligt betalingsbalanceover-
skud pa knap 40 miér. i hvert af arene 1999-2005. Overskud

77



Opsparingen
afggrende for
fordelingen mellem
generationerne

Stramning af
finanspolitikken vil
styrke opsparingen

78

af denne starrelsesorden vil kun kunne opnas, hvis der via den
gkonomiske politik gennemtvinges aivorlig lavkonjunktur og
accepteres en maerkbar stigning i arbejdslgsheden. Det vil
hverken gavne de nulevende eller de fremtidige generationer.

Malsaetningen for udlandsgeelden udspringer af en prisveerdig
malsaetning om, at der ikke bar skubbes byrder over pa fremtidi-
ge generationer. Det afggrende for de fremtidige forbrugsmulig-
heder er imidlertid ikke udlandsgaelden, men nationalformuen.
Nationalformuens udvikling er bestemtdein samlede — private
plus offentlige — opsparing. Det centrale spargsmal er derfor,
om den samlede opsparing i Danmark er tilstraekkelig stor. Den
samledeopsparing (i pct. af BNP) dikke faldet ilgbet af op-
svinget,men erstadig starrelel af den er blevet placeret i in-
denlandske investeringer. Denne omplaceringpsparingen

har resulteret i en forveerring af betalingsbalancen. Det betyder,
at betalingsbalanceforveerringen i Igbet af opsvinget ikke ngd-
vendigvis erudtryk for, at derskubbesflere byrder over pa
fremtiden. Naturligvis havde de fremtidige forbrugsmuligheder
veeret endnistgrre, hvis opsparingen var steget meaerkbart i
lzbet af opsvinget. Det er et politisk spgrgsmal at vurdere, om
opsparingen befinder sig pa et rimeligt niveau i gjeblikket, dvs.
om densikrer en “rimelig” fordelingmellem de nulevende og
fremtidige generationers forbrugsmuligheder. To forhold taler
for, at en hgjere opsparing er gnskveerdig. | lgbet abee
artier vil de eeldres andel af befolkningen stige, og det vil
sveekke bade den private og den offentlige opsparing. Samtidig
teeres der i gjeblikket pa olie- og gasressourcerne, som udggar en
del af nationalformuen.

En generel stramning af finanspolitikken vil bidrage til at styrke
den samlede opsparing — aglucere risikoen for overophed-
ning. Der var i 1997 for fgrste gang siden 1989 overskud pa de
offentlige finanser, og med vore finanspolitiske forudseetninger
om afdeempning i udgiftsvaeksten forudses overskuddet at stige
til knap 35 mia. kr. i &r 2000. En del af den budgetforbedring,
der er sket i lgbet af opsvinget, er blivende, fordi den strukturel-
le ledighed er blevet reduceret som fglgblad. arbejdsmar-
kedsreformerne. Hovedparten af forbedringen er imidlertid
konjunktubetinget eller — som f.eks. de fremrykkede selskabs-
skatter — af engangskarakter. Der kan derfor hurtigt opsta bety-
delige budgeinderskud, nar konjunkturerne vender igen. Dette
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peger p4, at den offentlige sektor i lighed med den private sektor
stadig har en for lav opsparingstilbgjelighed. En stramning af
finanspolitikken og nye strukturreformer vil give en vedvarende
styrkelse af den offentligepsparing ogherved udvide det
finanspolitiske rdderum i en fremtidig lavkonjunktur.

En styrkelse af opsparingémr ogsaveere et overordnet mal
med en kommendskattereform. Skattereformémr desuden
indebeere efavere beskatning af lave Ignindkomster, da den
samlede ledighed til trods for de seneste ars gode indenlandske
konjunkturer fortsat er hgj og ulige éi@lit. En lavere beskatning

af lave lgnindkomster vil dels gge gevinsten ved at arbejde for
de lavtlannede, dels virke lgndeempende, saledes at den samled:
beskeeftigelse kan gges.

Skattesystemet pavirker tilskyndelsen til at spare op, da det er
afkastet efter skatler indgar i den enkeltes opsparingsbeslut-
ning. En saenkning af skastatsen pa kapitalindkomst mindsker
tilskyndelsen til atstifte geeld og styrkederved derprivate
opsparingstilbgjelighed. Samtidig forbedres de offentlige finan-
ser via en stigning i det samlede skatteprovenu, idet de fradrags-
berettigede renteudgifteverstiger de skattepligtige kapitalind-
teegter. En seenkning af kapitalbeskatningen vil derfor gge den
samlede opsparing i gkonomien. En reduktion af rentefradrags-
retten, som en lavere kapitalindkomstbeskatning indebaerer, vil
endvidere leegge en deemper pa hssfigningerne, da udgifter-

ne ved at sidde i egen bolig stiger. Risikoen for overophedning
af gkonomien reduceres herved, da mere afdeempede hus-
prisstigninger reducerer stigningstakten i det private forbrug og
mindsker de private boliginvesteringer. Bade struktur- og
konjunkturpolitisk vil deraltsaveere tale om et velbegrundet
indgreb. En reduktion i kapitalindkomstbeskatningen kan end-
videre begrundesied, at beskatningen af kapitalindkomst i det
nuveerende skattesystem er relativt hgj, da det er det nominelle
afkast, som beskattes. Der betales saledes ogsa skat af den de
af afkastet, der alene er kompensation for inflationen. En ugn-
sket bivirkning ved en reduktion i beskatningerkapitalind-
komst er en omfordeling fra yngre til aeldre generationer. Denne
omfordeling, som er en konsekvens af, at unge i gennemsnit har
starre geelénd eeldre, kan dog i eist omfang undgas, hvis
provenuet fra iduktionen kapitalindkomstskatten anvendes til

at seenke beskatningen af arbejdsindkomst.
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En enkel made at mindske kapitalindkomstskatten pa er at tage
nettokapitalindkomst ud af grundlaget for mellemskagiéar

den statslige bundskat. Hvis det eksempelvis veelges at tage
nettokapitalindkomst ud af mellemskattegrundlaget, vil den
marginale beskatning af opsparing og skattevaerdien af rentefra-
drag blive reduceret fr46,5 pct.til 40,5 pct.Som naevnt vil
dette styrke savel deprivate somden offentligeopsparing.
Alternativt kan marfortseettelinien fra de to seneste skatte-
reformer ved at seenkmindskatten og gge arbejdsmarkedsbi-
draget. Reduktionen af bundskatten mindsker beskatningen af
kapitalindkomst. En yderligere gunstig effekt er, at et hgjere
arbejdsmarkedsbidrag breder skattebasen uikrs&ffektive
marginalskat reduceres. Til gengzeld kan en sadan skatteomleeg-
ning risikere at mindske gevinsten ved at arbejde for de lavtlan-
nede, da bl.a. veerdien af befordringsfradraget reduceres.

Nar skatteveerdien af rentefradragetlses, gges udgifterne ved

at sidde iegenbolig. Det er vigtigt, at dette ikke leder til, at
beskatningen af ejerboliger seenkes som kompensation. Beskat-
ningen afejerboliger udggres af lejeveerdi efen bolig og
kommunal grundskyld. Lejeveerdien er enstridt skat, men der

er en reekke gode argumenterden. Lejeveerdien af egen bolig
modsvarer, at der betaleskat af anden kapitalindkomst.
Lejeveerdi af egen bolig bar séledes i princippet afspejle afkastet
af boligejerens boliginvestering. Dette modsvarer huslejen for
lejere i udlejningsejendomme. Hvis man vil undga at forvride
husholdningernes investeringsbeslutninger, dvs. valget mellem
at eje sin egen bolig og at veere lejer og som lejer at placere sin
formue i eksempelvis obligationer, skal veerdien af at eje egen
bolig beskattes pa samme made som afkastet af obligationerne.
Dvs. lejeveerdibeskatningen skal modsvare kapitalindkomstbe-
skatningen. Lejeveerdisatsen burde saledes i princippet haeves,
sa dersvarer til f.eksden realeobligationsrente. Herved ville
placering af formue i bolig ikke begunstiges pa bekostning af
andre placeringsformer. Den nuveerende lave lejeveerdi af egen
bolig bgr dog ses i sammenhaenged subsidieringen af
lejeboliger gennemboligstatte og huslejerestriktioner. En
ulempe ved lejeveerdibeskatningen er, at den betales af en ikke-
likvid indkomst — man kan ikke spise sine mursten. Principielt
kan den enkelte veelge at reducere opsparingen pa pa andre om



Gevinsten ved
beskaeftigelse kan
gges ved
beskeeftigelses-
fradrag

rader for at betale lejeveerdien. Hvis lejeveerdieegah bolig
heeves, kan det overvejes at muliggere indefrysning af lejeveerdi
for eksempelvis pensionister, som netop kan veere likviditetsbe-
graensede. Dette ville indebeeredait farst skal betales lejeveer-

di i forbindelse med realiseringen af veerdien i boligen. Pensioni-
ster har i forvejen mulighed for at indefryse ejendomsskatterne.
I modseetning til en reduktion af rentefradragsretten udmaerker
en forhgjelse af lejeveerdien sigd ikke at veere generations-
maessig skeev.

Udover atstyrke opsparingebgr enskattereform som naevnt
bidrage til at sge den gkonomiske gevinst ved at arbejde for de
lavtlennede. Dansk @konomi, efterdk997blev der, som et
eksempel pa en sadan skatteomlaegning, foretaget beregninger
pa et beskeeftigelsesfradrag pa 15 pct. af Ignindkomst over
75.000 kr., dog med et maksimalt fradrag pa 16.500 kr. For en
ledig pa det maksimale dagpengeniveau vil gevinsten ved at fa
et job, der giver en lgnindkomst #&5.000kr., stigemed ca.
6.700 kr. paarsbasisvarende til, at gevinsten stigeed en
tredjedel, jf. figur 11.15. Da gevinsten ved at arbejde stiger for de
lavtlannede, og da et beskeeftigelsesfradrag samtidig virker
landsempende, kan et fuldt finansieret beskeeftigelsesfradrag af
det neevnte omfang @ge den samlede beskeeftigelse med op moc
25.000 personer.
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Figur .15 Arlig ekstra gevinst ved at komme i arbejde
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Anm.: Figuren viser den arlige ekstra gevinst ved at komme i arbejde for en
ledig pa det maksimale dagpengeniveau ved to forskeligiezen-
dringer, jf.teksten. Den ekstra gevinst ved at komme i beskeeftigelse
ved aendringen i mellemskat og bundskitblive mindre, hvis
personen har befordringsfradrag.

Kilde: @konomiministeriets Lovmodel, Dararks Statistik og egne beregnin-
ger.

Figur 11.16 Marginalskatten ved hhv. et beskeeftigelsesfra-
drag og en skatteomleegning
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Kilde: @konomiministeriets Lovmodel, Dararks Statistik og egne beregnin-
ger.



Gevinsten ved at
arbejde kan ogsa
gges ved at saenke
bundskatten og gge
mellemskatteloftet

Beskeeftigelses-
fradrag er mest
malrettet mod de
lavtlgnnede

Et eksempel pa en alternativ metode til at gge gevinsten ved at
komme ibeskeeftigelse er at haeve belgbsgraensen for mellem-
skatten, saledes at lavtlannede ikke skal betale mellemskat, og
seenke bundskatteprocenten. Beregninger viser, at hvis de of-
fentlige overfarsler efter skat holdes uaendret, og finansierings-
behovet skal veere deimme som ved beskaeftigelsesfradraget,
sa kan bundstteprocenten reduceres fra 8 pct. til 6,4 pct., nar
belgbsgraensen for mellemskat haeves, saledes at personer me
lznindkomster undex85.000 kr. ikke betaler mellemskat. Nar
mellemskatteloftet heeves, og bundskatten saenkes, gges de
lavtlgnnedes gevinst ved at arbejde frem for at veere ledige. For
en ledig pa det maksimale dagpengeniveau vil gevinsten ved at
fa et job, der giver en Ignindkomst p&5.000kr., stige med

knap en fierdedel eller ca. 4.100 kr. Denne ekstra gevinst vil dog
veere mindre, hvis personen har et befordringsfradrag, da
veerdien af fradraget reduceres, nar bundskatten szenkes.

Indkomstfremgangen er mest malrettetl etbeskeeftigelses-
fradrag, idet gevinsteved at komme beskaeftigelse estarre

for personermed lave og mellemhgjmdkomster end ved
skatteomlaegningen. Dette skyldes bl.a., at persoedrhgje
indkomster vil fa erstarre indkomtfremgang ved skatteomlaeg-
ningen end ved beskeeftigelsesfradraget. Beskaeftigelsesfradra-
get er saledemere ndlrettetmod dengruppe, som har de
starste beskeaeftigelsesproblemer. Man kan dog veelge at malrette
skatteomlgegningen mere end i eksemplet her ved eksempelvis
at gge topskatten, sa den samlede beskatning af indkomster ovel
topskattegraensen ikke lempes.

2) Beregningerne er udfart pad @konomiministeriets Lovmodel. Der er
ikke indregnet effekter af adfeerdsaendringer. Da mellemskat betales
af indkomst efter arbejdsmarkedsbidragarer de neevnte 185.000 kr.
til et mellemskatteloft pd70.200kr. | beregningerne anvendes
skattesystemets satser for 1998, men i 1997-priser.
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Finansieringen af
omlegegningen har
fordelingseffekter

Nedseettelse af bund-
og mellemskatten
gger tilskyndelsen til
opsparing

Kortere
arbejdstid mindsker
ikke ledigheden...
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Uanset hvilken af de to beskrevne modeller, der anvendes, skal
omlaegningen finansieres. Det kan eksempelvis ske ved et hgjere
arbejdsmarkedsbidrag. Det overordnede billede, jf. figur I1.15,
mht. den ekstra gevinst ved at ga fra det maksimale dagpengeni-
veau til beskeeftigelse aendres ikke, nar omlaegningerne finansi-
eres ved hgjerarbejdsmarkedsbidrag. Nar arbejdsmarkedsbi-
draget haeves, nedreguleres de offentlige overfgrsler. Den sam-
lede effekt af savel et finansieret beskeeftigelsesfradrag som en
finansieret skatteomlaegning er saledes, at kompensationsgrader
ved ledighed seenkes. Men reduktionen i kompensationsgraden
er mindre, end hvis den samrbeskeeftigelseseffekt skulle
opnas alene ved at reducere de offenthigerfarsler. Det kan
endvidere veelges at indfase savel beskeeftigelsesfradraget som
skatteomlaegningen over et par ar, sa der ikke bliver tale om et
fald i overfgrselsindkomsternes reale kgbekraft.

Valget mellem et beskeeftigelsefradrag og en skatteomlaegning
bar afspejle en vaegtning mellem gnsket om at styrke opsparin-
gen og gnsket om at @ge den gkonomiske gevinst ved at arbejde
for de lavtlennede. Hvor beskeeigesfradraget er mest fordel-
agtigt med hensyn til at malrette skattelettelsen til de lavtlgnne-
de, vil en reduktion abundskatten og et hgjere loft for mellem-
skat tilgengeeld styrke incitamenterne til at spare op. Savel en
reduktion af bundskatten som et hgjere loft for mellemskatten
reducerer beskatningen af kapitalindkomst og mindsker hermed
veerdien af rentefradraget. En anden fordel ved at seenke bund-
skatten og heeve mellemskattegraensen er, at omleegningen ikke
komplicerer skattesystemet yderligere, jf. figur 11.16; der er blot
tale om aendringer i satserne i det nuveerende skattesystem.

En nedseettelse af arbejdstiden naevnes ofte som et middel til at
nedbringe arbejdslgsheden, og eksempelvis i Frankrig er ar-
bejdstiden foreslaet nedsat til 35 timer pr. uge med netop dette
formal. | den danskelebat er arbejdstidsnedszettelskvet
bragt i fornyet fokus, ikke mindst med storkonflikten i foraret,
hvor kravet om @igers ferie spillede en stor rolle. Kravet om 6
ugers ferie er — i modseetning til forslag om arbejdsdeling, som
f.eks. “skraldemandsmodellen” — primaert motiveret af gnsket
om merefritid for den enkelte. En korteggbejdstid ma imid-
lertid betalesved lavere gkonomiskelstand, og der er derfor
tale om et grundlaeggende velfeerdsvalg. Pa kort sigt kan en ar-
bejdstidsforkortelse forage beskeeftigelsen malt i antal personer,



...men gger de
beskeeftigedes fritid
og reducerer
indkomsten for alle

iseer hvis der ikke aftales lgnkompensation. Den hgjere beskaef-
tigelse vil imidlertid leddil starre timelgnsstigningehyilket
forveerrer virksomhedernes konkurrenceevne. Den gavnlige ef-
fekt pa beskaeftigelsen vil derfor modvirkes, og pa lang sigt er
effekten pa ledigheden sandsynligvis beskeden. Det betyder, at
en kortere arbejdstid reducerer den samlede indkomst i samfun-
det. Den lavere indkomst i samfundet mindsker skattegrundla-
get, og ved et ugendret skattetryk vil den offentlige service blive
forringet. Ogsa indkomstoverfarslerne til pensionister og dag-
pengemodtagere ma reduceres, medmindre skattetrykket haeves
dget fritid vil derfor reducere velstanden for alieenkan —

hvis veerdien af fritid er tilstreekkelig hgj — gge velfeerden for de
beskeeftigede.
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Bilagstabel 1.1 Hovedposter pa forsyningsbalancen

Veerdi Meaengdestigning
1997 1991 1994 1995 1996 1997 1998 199900
Mia. kr. Pct.
Privat forbrug 568,5 1,8 7,6 2,2 2,9 4,1 3,2 3,2 2,5
Offentligt forbrug 286,8 0,7 2,3 2,0 2,4 29 1,7 1,2 0,0
Offentlige investeringer 20,8 -2,3 3,8 -5,0 11,2 -8,4 -7,5 -2,5 0,0
Boliginvesteringer 40,1 -11,1 9,0 7,9 4,7 4,3 5,7 5,7 2,4
Erhvervsinvesteringer 162,6 -0,3 -1,3 14,7 7,3 9,8 7,0 3,9 2,2
Lageraendringér 4,9 -0,5 0,3 0,7 -0,3 -0,2 -0,2 0,0 0,0
Indenlandsk efterspgrgsel i alt 1083,7 0,1 51 4,6 3,3 4,2 3,2 2,8 1,8
Vareeksport (fob) 321,6 5,6 10,2 3,5 3,6 7,0 4,3 4,0 3,5
heraf: Industri ekskl. skibe og fly 211,2 49 10,6 7,6 3,0 7,7 57 49 4.8
Landbrug og konserves 89,2 8,0 8,1 -1,1 0,7 6,5 1,3 1,0 1,2
Tjenesteeksport 82,0 11,5 0,3 11,9 59 -3,7 -0,7 2,4 3,9
Eksport i alt 403,6 7,0 8,0 5,3 4,1 45 3,2 3,7 3,6
Samlet efterspgrgsel 1487,3 2,0 5,9 4,8 3,5 4,3 3,2 3,0 2,3
Vareimport (cif) 290,6 5,0 14,0 10,6 34 7,5 4,0 3,6 3,1
heraf energiimport 15,1 6,6 2,6 -3,5 1,1 5,3 -9,5 3,1 5,9
Tjenesteimport 75,8 -0,7 12,5 6,4 4,8 4,7 2,7 3,9 4,0
Import i alt 366,4 3,9 13,7 9,8 3,7 7,0 3,8 3,7 3,2
Bruttonationalprodukt 1120,9 1,4 3,5 3,1 3,5 3,4 3,0 2,8 2,0
Varetilknyttede nettoafgifter 162,9 3,5 53 -1,4 5,6 3,8 3,4 3,1 2,1
Bruttoveerditilvaekst 958,0 1,0 3.3 3.9 3,2 3,3 28 2,6 1,9

a) Realstigning i “Lagereendringer” er malt i faste priser i forhold til BNP det foregaende ar.

Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabetADAM'’s databank og egne beregninger.



Bilagstabel 1.2 Hovedposter pa forsyningsbalancen

Veerdi Bidrag til meengdestigning i BNP
1997 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 199900
Mia. kr. Pct.
Privat forbrug 568,5 0,9 1,3 0,5 3,8 11 15 2,1 1,7 1,6 1,3
Offentligt forbrug 286,8 0,2 0,2 0,8 0,6 0,5 0,6 0,7 0,4 0,3 0,0
Offentlige investeringer 20,8 -0,0 0,2 -0,0 0,1 -0,1 0,2 -0,2 -0,1 -0,0 0,0
Boliginvesteringer 40,1 -0,4 -0,1 -0,1 0,3 0,3 0,2 0,1 0,2 0,2 0,1
Erhvervsinvesteringer 162,6 -0,0 -0,4 0,2 -0,2 1,9 11 15 11 0,6 0,4
Lageraendringer 4,9 -0,5 0,2 -0,2 0,3 0,7 -0,3 -0,2 -0,2 0,0 0,0
Indenlandsk efterspgrgsel i alt 1.083,7 0,1 15 1,2 4,8 4,4 3,2 4,1 3,1 2,7 1,6
Vareeksport (fob) 321,6 1,5 0,3 0,2 2,9 1,0 1,1 2,1 1,3 1,3 1,1
heraf: Industri ekskl. skibe og fly 211,2 0,8 0,4 -0,1 1,8 14 0,6 15 11 1,0 1,0
Landbrug og konserves 89,2 0,7 -0,2 0,2 0,7 -0,1 0,1 0,6 0,1 0,1 0,1
Tjenesteeksport 82,0 1,0 -0,5 -0,1 0,0 1,0 0,5 -0,3 -0,1 0,2 0,3
Eksport i alt 403,6 2,5 -0,2 0,1 2,9 2,0 1,6 1,8 1,3 15 15
Samlet efterspargsel 1.487,3 2,6 1,3 1,3 7,8 6,4 4,8 5,9 4.4 4,2 3,2
Vareimport (cif) 290,6 1,2 0,1 -0,3 34 2,9 1,0 2,2 1,2 1,1 0,9
heraf energiimport 15,1 0,1 -0,1 0,1 0,0 -0,1 0,0 0,1 -0,1 0,0 0,1
Tjenesteimport 75,8 -0,0 -0,1 0,3 0,8 0,4 0,3 0,3 0,2 0,3 0,3
Import i alt 366,4 1,2 0,1 -0,0 4,2 3,3 1,3 2,5 1,4 1.4 n,2
Bruttonationalprodukt 1.120,9 1,4 1,3 1,3 3,5 3,1 3,5 3,4 3,0 2,8 2,0
Varetilknyttede nettoafgifter 162,9 3,5 15 2,0 53 -1.4 5,6 3,8 3,4 3,1 2,1
Bruttoveerditilvaekst 958,0 1,0 1.2 1,2 3.3 3.9 3,2 3,3 2,8 2,6 1,9

Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabetADAM’s databank og egne beregninger.



Bilagstabel 1.3 Lgn- og restindkomst

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 A2

000

Bruttoveerditilveekst, i alt
Lgnsum
Nettorestindkomst
Afskrivninger

Mia. kr.
740,8 768,2 790,6 830,9 8753 914,6 958,0 1001,8 1051,7

473,6 487,6 491,7 5104 539,2 563,3 600,0 634,6 668,1
131,7 138,7 152,7 171,2 184,5 199,0 206,3 214,0 226,2

135,5 141,9 146,2 149,3 151,7 152,3 151,7 153,3 157,44

1096,
01,1
234,

161,6

Bruttoveerditilveekst, offentlig sektor
Lansum
Afskrivninger (restindkomst)

166,2 172,6 179,0 186,0 192,7 201,4 213,3 2252 236,7
145,4 150,7 156,2 161,5 167,3 1758 187,5 198,2 208,5
208 219 228 245 253 256 258 270 282

246
16,9
29,5

Bruttoveerditilvaekst, privat sektor
Lgnsum
Nettorestindkomst
Afskrivninger

574,6 595,6 611,6 6449 682,7 713,2 744,7 776,7 815,0
328,2 336,9 3355 349,0 371,8 3875 4125 436,3 459,5

131,7 138,7 152,7 171,2 184,5 199,0 206,3 214,0 226,2
114,7 120,0 123,4 124,8 126,3 126,7 1258 126,3 129,2

850
184,2
234,

132,1

Lankvote, i alt
Lankvote i privat sektor

Pct.
639 635 622 614 616 616 62,6 63,3 635
571 56,6 549 541 545 543 554 56,2 56,4

63,9
56,9

Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabetADAM’s databank og egne beregninger.



Bilagstabel 1.4 Indkomster, forbrug og opsparing i den private sektor

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Mia. kr.

Lansum for privat ansatte 328,2 336,9 3355 3490 371,8 387,5 4125 436,3 459,55 | 484,
Restindkomst i privat sektor 246,4 258,7 276,1 2959 310,8 325,7 332,2 340,3 355,55 | 366,
Bruttoveerditilveekst i privat sektor 5746 5956 6116 6449 682,7 713,2 744,77 776,7 815,0 | 850,
+ Lgnsum for offentligt ansatte 145,4 150,7 156,2 1615 167,3 1758 1875 1982 208,5 | 216,
+ Nettorentéet -11,0 -18,8 -12,3 -6,0 2,1 -3,7 0,2 -1,9 -4,3 +7,2
+ Sociale og andre Igbhende overfarsler 157,7 167,7 1784 204,3 206,1 210,3 210,7 2125 2159 22
Bruttoindkomst 866,6 895,3 934,0 1004,7 1058,2 1095,7 1143,0 1185,4 1235,1 1282
- Direkte personskatter 213,7 2225 226,3 224,3 2290 2315 236,6 234,4 2546 | 267,
- Tvungen bidrag til sociale ordniner 19,2 20,8 22,2 26,5 26,0 27,3 28,9 29,8 30,9 31,
- Selskabsskatter 13,4 13,8 19,0 19,6 19,8 24,6 28,7 34,7 30,3 30,5
- Realrenteafgift 10,3 11,7 14,3 14,2 13,2 13,5 12,8 10,8 9,0 9,1
- Veegtafgift, renteafgift, AUD, AER nfy. 7,1 9,4 12,1 10,0 11,9 13,3 11,8 13,0 13,0 13,2
- @vrige overfarslér 2,2 0,8 3,5 4,2 3,3 2,4 2,4 2,4 2,5 2,5
Disponibel bruttoindkomst 600,7 616,3 636,6 7059 7550 783,2 821,8 860,3 8949 |928,
- Afskrivninger 114,7 120,0 1234 1248 126,3 126,7 1258 126,3 129,2 132,1
Disponibel nettoindkomst 486,1 496,3 513,2 581,1 6287 656,4 696,0 7340 765,7 |795,
Anvendt til privat forbrug 423,0 439,3 449,9 4922 5125 537,1 5685 599,8 629,55 |657,2
Anvendt til privat opsparing 63,0 57,1 63,3 88,9 116,2 119,3 1276 134,1 136,2 |138,6

a) Nettorenter til den private sektor inkluderer nettorenter til udlandet.

Derudover omfatter denne post nettorenter fra den offentlige sektor
samt den offentlige sektors nettoindtaegter fra offentlige virksomheder
og Nationalbanken, der statistisk er registreret under den private

sektor.

b) En mindre afvigelse i forhold til nationalregnskabet skyldes, at der i ta-
bellen ikke er inkluderet frivillige bidrag til sociale sikringsordninger.
c) Ekskl. afgift fra offentlige fonde og den sociale pensionsfond.

d) Heri er inkluderet en restpost, der skyldektatsttatter i tabellen er opgjort
efter transakgianktidlsnodseetning til nationalregnskabet, hvor skatterne er
opgjort efter betalingstidspunkt. Herudover inciéhosten srbejdsmarkeds-
bidraget fra og med 1994.

e) Denne post omfatter overfarsler fra private fonde, virksomheder mv. til institutio-
ner registreret under den offentlige sektoekBemielvis vaere tale om stgtte

til forskellige kulturelle formal.

Kilde: Danmarks StatatinalregnskabetADAM's databank og egne beregninger.



Bilagstabel 11.5 Indkomster og forbrugskvote

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Pct.
Bruttoindkomst 4,9 3,3 4,3 7,6 53 3,5 4,3 3,7 4,2 3,8
Disponibel bruttoindkomst 5,5 2,6 3,3 10,9 7,0 3,7 49 47 4.0 3,7
Disponibel nettoindkomst 5,6 2,1 34 132 8,2 4.4 6,0 55 4,3 3,9
Andel
Forbrugskvote ifglge nationalregnskabet 866 830 868 883 853 868 87,3 87,4 881l 88
Forbrugskvote, SMEC’s indkomstdef. 90,5 90,7 916 91,3 88,1 90,5 91,7 922 924 | 92,
Forbrugskvote, SMEC'’s indkomst- og forbrugstjef. . . . . 87,0 895 90,9 916 91,9 |92F

a) Den angivne forbrugskvote er beregnet pa grundlag af et indkomstbegreb, der adskiller sig fra nationalregnskabets iretkeamstige af bl.a. ordnings-

opsparing og gvrige overfarsler.

b) Ud over anvendelse af et andet indkomstbegreb, jf. a), er bilkgbet trukket ud af forbruget og en beregnet bilydelsredriistddet.

Kilde: Danmarks StatistikNationalregnskabetADAM’s databank og egne beregninger.



Bilagstabel 11.6 Den offentlige sektors indteegter og udgifter samt skatte- og udgiftstryk

Udgiftstryk, ekskl. dagpenge

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Mia. kr.
Indirekte skatter 112,8 110,8 114,7 128,8 135,0 146,7 162,3 175,1 185,3 (193,
Direkte skatter 2445 257,4 270,4 2948 306,0 323,9 338,4 343,7 360,7 (377,
- Personlige skatter 210,6 220,0 223,2 222,6 226,9 230,9 236,6 234,4 254,6 | 267,
- Realrenteafgift 10,3 11,7 143 14,2 13,2 135 12,8 10,8 9,0 9,1
- Selskabsskat 134 13,8 19,0 196 198 24,6 28,7 34,7 30,3 |30,5
- Arbejdsmarkedsbidrag 0,0 0,0 0,0 26,1 329 40,7 489 52,1 551 |58,2
Obligatoriske bidrag 148 16,1 174 18,2 185 194 198 20,6 20,9 |215
@vrige 241 225 255 269 289 256 249 285 284 286
Indteegter i alt 396,2 406,8 428,0 468,7 488,5 5156 5454 567,9 5954 1620,2
Offentligt forbrug 220,5 229,2 240,9 250,3 259,7 272,14 286,8 301,8 316,1 B827,2
Indkomstoverfarsler 157,7 167,7 178,4 204,3 206,1 210,3 210,7 2125 215,9 |222,
Offentlige investeringér 134 154 16,3 176 18,2 20,7 196 19,7 19,6 |20,0
Nettorenteudgifter 252 142 179 226 26,7 219 235 21,7 196 |16,9
Udgifter i alt 416,8 426,5 453,6 494,8 510,7 5249 5405 5558 571,2 %86,6
Nettoopsparing -20,6 -19,7 -256 -26,1 -22.3 -94 48 121 242 |33,6
Nettoopsparing i pct. af BNP -2.4 -2,2 -2,8 2,7 -2,2 -0,9 0,4 1,0 2,0 2,6
Skattetryk, total 46,9 47,4 485 49,8 49,1 496 49,7 49,0 49,0 49,0
Direkte skatter 285 290 298 30,6 30,2 304 30,2 29,2 293 (294
Indirekte skatter 164 16,3 165 17,1 169 172 176 179 17,9 |17,8
Bidrag til sociale ordninger, Kap.skatter, mv. 1,7 1,8 1,9 1,9 1,8 1,8 1,8 1,7 1,7 1,7
Udgiftstryk, total 50,1 504 521 534 522 512 498 485 476 469
46,7 46,9 48,1 498 492 488 47,7 46,8 46,0 | 45,4

a) De offentlige investeringer vedrgrer den institutionelle sektor i nationalregnskabet. Tallene i denne tabel afvighrfdedertilsvarende tal i devrige tabeller.
Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabetADAM’s databank og egne beregninger.



Bilagstabel 11.7 Lankonkurrenceevne og forbrugerpriser

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Pct.
Stigning i lsnomkostninger pr. time
Udland 6,1 4,8 2,9 3,1 3,5 3,8 3,2 3,3 3,3 8,6
Indland 51 2,8 2,6 3,1 3,9 3,9 3,8 4,6 4,6 4,6
AEndring i relativ lgnudviklingy 1,1 2,1 0,3 0,1 -04 -0,1 -0,6 -1,3 -1,3 11,0
AEndring i effektiv kronekuPs -1,7 2,4 32 -01 41 -10 -30 -09 -00 0,0
AEndring i lgnkonkurrenceevhe 2,8 -0,3 -2,9 0,2 -4.4 0,9 2,3 -0,4 -1,3 -1,0
Forbrugerprisér 2,7 1,2 1,4 1,7 1,9 1,9 1,7 2,2 1,7 1,9

a) Lanstigningstakt i udlandet fratrukket lgnstigningstakt i Danmark. Et positivt tal angiver en forbedring af konkurrenEeew®seagning af lgnstigningstakt

i udlandet henvises til bilagstabel 1.2, note g).

b) Beregning vha. konkurrenceevneveegtene i bilagstabel 1.2. Et p@dithdikerer en stigning i kronens veerdi og bidrager til en forveerring af konkurrenceevne

¢) Andring i den relative lgnudvikling fratrukket sendringen i den effektive kronekurs. Et positivt tal indebeerer en forbkdnikigreenceevnen.
d) Malt ved veeksten i deflatoren for det private forbrug.

Kilde: Danmarks Statistik\ationalregnskabefADAM’s databank, Swedish Employer’'s Confederatigges and Total Labour Costs for Workers, diverse argange
Stockholm, oplysninger fra Nationalbanken og egne beregninger.



Bilagstabel 11.8 Samnmiigning af skan fra Dansk @konomi, eftei®97 og forar 1998

Efteraret 1997 Foraret 1998
1997 1998 1999 1997 1998 1999
--------------- Maengdestigning i pct. -------------{-
Privat forbrug 39 28 2,3 41 3.2 3.R
Offentligt forbrug 2,7 0,7 0,0 29 17 1,2
Offentlige investeringer -3,5 -13,0 0,0 -84 -75 -2°5
Boliginvesteringer 77 7,2 9,3 43 57 5)7
Erhvervsinvesteringer 84 48 22 98 7,0 3.9
Lageraendringér 0,2 -0,2 -0,0 -0,2 -0,2 0,0
Indenlandsk efterspgrgsel i alt 44 21 1,9 42 3,2 .8
Vareeksport (fob) 42 4.8 4,9 70 43 4/0
Tjenesteeksport 1,0 3,6 3p -37 -07 2,4
Efterspgrgsel i alt 41 29 2,8 4,3 372 3,0
Vareimport (cif) 70 34 3.4 75 40 3,6
Tjenesteimport 8,4 37 3,5 47 2,7 3[9
Bruttonationalprodukt 28 27 2,6 34 30 2{8
Nettoafgifter 42 26 2.4 38 41 3,8
BFI/Bruttoveerditilveekst 26 27 2,6 33 28 2|6
heraf private byerhverv 3,1 3,2 3J0 53 3,6 3.4
------------- AEndring i 1.000 personer ---------+-
Arbejdsstyrke 24 5 -O| 34 18 9
Privat beskeeftigelse 26 12 b 41 33 19
Offentlig beskeeftigelse 23 7 d) 20 13 9
------------------- 1.000 personer -----------------
Ledighed 220 208 2021 220 191 175
Pct.
Forbrugerprisér 23 26 24 1,7 22 17
Eksportpriser 3,3 1,2 11 26 -04 1)6
Importpriser 36 25 2,0 50 1,2 1,p
Timelgnsomkostninger 43 44 4.4 3,8 4,6 4.6
Betalingsbalance, mia. kr. 26 2,6 4|8 7,519 -33
Offentlig nettoopsparing, mia. r. 4,614,3 20,0 48 12,1 24,2
Realveekst i aftagerlande, pct. 25 26 2,5 26 28 2,6
Lang rente, pct. p.a. 6,4 6,3 6,3 6,3 54 5,4

a) Maengdestigning i “Lageraendringer” er malt i faste priser i forhold til BNP det foregaende &r.
b) Malt ved veeksten i deflatoren for det private forbrug.

Anm.: Der bar ved sammenligning af de to prognoser tages hgijde for, at efterarets prognose er udarbejdet
fra gammelt nationalregnskab, mens forarets prognose er baseret pa det nye.



