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Dansk @konomi efterar 2000

KAPITEL |
KONJUNKTURVURDERING

[.1 Indledning

Vaksten er hg) hos Danmarks samhandelspartnere, og der
ventes ogsa pame vakstrater i de kommende a&r. Den hgje
vakst i udlandet vil give et positivt bidrag til vaksten herhjem-
me. Opsvinget i den internationale gkonomi medvirker saledes
til, at dansk gkonomi far vakstrater pa omkring 2 pct. i de
kommende ar.

| 1999 aftog vaksten til under 2 pct., efter at den i perioden
1994-98 i gennemsnit havde vaaret 3Y4 pct. Opbremsningen
skyldtes en markant lavere stigning i den indenlandske efter-
spergsel. Vaksten bliver lidt hgjerei 2000, hvilket er forarsa-
get af enbetydelig stigningi bolig- og erhvervsinvesteringerne.
En vigtig forklaring pa denne stigning er virkningen af udbed-
ringen af de skader, som orkanen i december 1999 af stedkom.
Derimod er stigningen i det private forbrug bade i 1999 og
2000 meget begramset. Den lave vakst i det private forbrug
kan isaa henfares til et kraftigt fald i bilkebet, men ogsa det
evrige forbrug vokser langsomt. | 2001-03 vil bade den
indenlandske efterspargsd og nettoeksporten bidrage til
vaksten, jf. tabe 1.1 ogfigur |.1. Denindenlandske eftersperg-
sd vil primegrt stammefravaksten i det private forbrug, som
ventes at tiltage som felge af stigningen i de disponible
realindkomster. Disse vil vokse lidt hurtigere end BNP, bl.a.
pagrund af et fald i skattetrykket.

Kapitlet er fadigredigeret den 13. november 2000.
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Tillid til dansk
fastkur spolitik

Det er vanskdigt at vurdere defulde gkonomiske konsekvenser
af udfaldet af afstemningen om Danmarks ddtagelsei @MU’ -

enstredjefase. | perioden op til afstemningen blev rentespaan-
det over for euroen udvidet, men det er efter afstemningen
faldet til lidt under niveauet i februar 2000. Det kan tolkes som
en fortsat tillid til den danske fastkurspolitik. Udviklingen i
bl.a aktiekurserne indikerer tilsvarende, at dansk gkonomi
grundlasggende er sund, og udsigterne for de kommende ar er
ikke pavirket negativt af afstemningsresultatet i forhold til
situationen, far af stemningen blev udskrevet.

Tabel 1.1 Hovedtal i konjunkturvurderingen

Arets M aengdestigning
priser

1999 1999 2000 2001 2002 2003
Miakr —  ---memeeeeee-- Pct. -------mmee--
Privat forbrug 613 06 03 26 29 19
Offentligt forbrug 313 14 10 22 12 172
Offentlige investeringer 20 05 40 100 20 20
Boliginvesteringer 52 1,2 150 -31 -08 -4,3
Erhvervsinvesteringer 169 -00 62 -04 08 -01
Lagerandringer -3 -2 01 01 -00 -00
Indenlandsk efterspergsd i alt 1.165 -04 22 20 19 11
Eksport i alt 448 79 47 50 38 38
Varegksport 348 68 37 48 36 39
heraf industrivarer 235 73 45 6,7 51 50
Tjenesteeksport 101 125 86 59 46 35
Efterspergsd i alt 1.613 18 29 29 25 19
Import i alt 397 22 50 43 37 29
Vareimport 312 35 36 43 37 29
Tjenesteimport 85 -29 109 40 38 28
Bruttonational produkt 1.216 17 22 24 20 16
Nettoafgifter 179 -03 09 23 26 13
Bruttova ditilvakst 1.037 20 24 24 19 16
heraf private byerhverv 608 45 31 32 26 20
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Tabd 1.1 fortsat Hovedtal i konjunkturvurderingen

1999 2000 2001 2002 2003
Pct.
Forbrugerpriser 26 33 25 15 15
Eksportpriser 11 81 11 11 13
Importpriser 01 82 19 02 07
Time gnsomkostninger 40 42 42 37 36
Kontantpris pa bolig 75 47 27 -04 -23
------ Andringi 1.000 pers. ------
Arbgdsstyrke -2 22 4 3 3
Privat beskedftigelse 19 24 3 7 -8
Offentlig beskedtigese 3 6 11 6 6
------- 1.000 pers. i niveau -------
L edighed 158 150 141 131 136
-------------- Mia. kr. --------------
Betalingsbalance 15 20 22 32 47
Offentlig saldo 34 35 39 44 53
Offentlig bruttogadd 640 604 565 521 468
Udlandsgadd 175 165 145 112 66
Pct.

Realvakst i aftagerlande 25 37 31 26 26
Vakst i udlandets lgnomk. pr. time 26 34 38 37 37
AEndring i den effektive kronekurs -13 42 -02 18 10
Gennemsnitlig obligationsrente 55 63 63 63 63
Timeproduktivitet i priv. byerhverv 27 17 31 23 24

Anm.: Mangdestigning i “Lagerandringer” er malt i faste priser i forhold til BNP det foregdende ar.
Udviklingen i forbrugerpriserne er udtrykt ved vaksten i deflatoren for det private forbrug.
Vedrgrende offentlig bruttogadd, se anmagkning til figur 1.22.

Kilde: Danmarks Statistik, National regnskabet, ADAM'’ sdatabank, Swedish Employers’ Confederation,
Wages and Total Labour Costs for Workers, diverse argange, oplysninger fra Danmarks
National bank og egne beregninger.
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Figur 1.1 Bidrag til BNP-vakst fra indenlandsk efter-
spargsel og nettoeksport
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM's databank og
egne beregninger.

Den samledebeskadtigel seventesat stigemed 30.000 personer
i &, hvoraf de 24.000 personer stammer fra en stigning i den
private beskadtige se. Beskadftigel sesfremgangeni 2001-03 er
derimod ferst og fremmest et resultat af en forventet stigning
i den offentlige beskadtigelse. L edigheden ventes kun at falde
med 8.000 personer i ar, hvilket indebagrer, at arbegjdsstyrken
mavage steget med 22.000 personer. | dekommende ar ventes
en svagt faldende ledighed, sdledes at der skennes at veae
136.000 ledigei 2003.

Inflationen har vegret stigendei 1999 og farste halvdd af 2000
og bliver i & pa 3% pct. malt ved deflatoren for det private
forbrug. Det er det hgjeste niveau i ti &. Den relativt hgje
inflation skyldes isaa de kraftigt stigende priser pa bramdsd,
som har bidraget med 1-1¥% pct.point til inflationstakten i ar.
Inflationstakten ventes at aftagetil 12 pct. i 1abet af prognose-
perioden. Afdaampningen i prisudviklingen skyldes bade
aftagende stigninger i importpriserne, herunder oliepriserne,
samt lavere lanstigninger. P& trods af lavere lenstigninger
indebager prognosen, at stigningstakten for reallannen vil
tiltage.
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Det ventes, at overskuddet pa betalingsbalancen, der i &r vil
vagepaca. 20 mia. kr., mere end fordobles i fremskrivnings-
perioden. Det er primaat et resultat af en fortsat forbedring af
vare- og tjenestebalancen. | slutningen af fremskrivningsperio-
den, dvs. ultimo & 2003, vil udlandsgedden med de gjorte
forudsadninger vaae nedbragt til knap 5 pct. af BNP.

Overskuddet padeoffentligefinanser bliver i & nogenlundepa
niveau med sidste & og vil stige i de kommende a&r. De
vassentligste drsager til destoreoverskud er denfortsatte vaskst
i skattegrundlaget og en begrasnsning i stigningen i indkomst-
overfgrslerne som felge af lavere ledighed. | 2003 vil den
offentlige gadd if gl ge prognosen udgere under 40 pct. af BNP.

Prognosen tegner generdlt et positivt billede af den gkonomiske
uadvikling for Danmark. Der er dog en rakke usikkerheder i
reation til fremskrivningen. Disse knytter sig farst og frem-
mest til inflationsudviklingen. Enforudsagning bag prognosens
forventning om et fald i inflationstakten er antagelsen om, at
der sker en jaavn appreciering af euroen og dermed ogsa af
kronen i forhold til dollar i de naeste par &r. | 2003 er euro-
dollarkursen antaget at vaae 100. En hgjere inflationstakt i
Euroland end i prognosen kan indebaze, at Den Europad ske
Centralbank (ECB) strammer pengepolitikken, og dermed at de
positive udsigter for europagsk vakst udebliver.

En anden usikkerhedsfaktor i reation til inflationsudviklingen
er, hvorvidt oliepriserne som antaget vil vegre svagt faldendei
fremskrivningen malt i dollar. Bliver oligprisen hgjere end
antaget vil det betyde, at inflationstakten ikke falder sa meget
som antaget i prognosen. Det vurderes dog, at risikoen er
meget lillefor, at vi vil opleve en gkonomisk krise, som svarer
til den, der indtraf efter olieprisstigningernei 1970’ erne. Det
skyldes, at bade Danmark og andre vestlige lande er mindre
fglsomme over for stigninger i olieprisen, bl.a. fordi energifor-
bruget som andd af BNP er faldet. Samtidig indebagrer kvan-
tumsafgifterne, at stigninger i olieprisen slar procentudt
mindreigennem paforbrugerpriserne, og automatikkeni over-
vadtningen fra energipriser til lgnningerne er blevet dimineret
pagrund af af skaffelsenaf dyrtidsreguleringen. Hertil kommer
0gs3, at Danmarks store overskud pa de of fentlige finanser ger

19



Fleksibel
Iandannelse er vigtig

ZEndringer i forhold
til sidst

Prognosegr undlaget

20

os bedre rustet til at imadega en eventuel lavkonjunktur.

Envigtigforudsagning bag den af deampedeinflationsudvikling
er ogsa prognosens antagelse om, at de seneste arbejdsmar-
kedsreformer indebager, at arbgdsmarkedet er blevet mere
fleksibelt. Det betyder, at lanstigningerneer lavereend det, den
historiske erfaring ville tilsige. Bliver Ignstigningerne hgjere
end det, der er antaget i prognosen, vil inflationen ogsa blive
hgjere. Det betyder enforringdseaf konkurrenceavnen, hvilket
vil indebaare en afdaampning af eksportvaksten.

Overordnet er BNP-vaksten i 2000 som forventet i Dansk
@konomi, foraret 2000, men sammensagningen pa eftersparg-
selskomponenter er anderledes, jf. bilagstabd 1.1. Investerin-
gerne e hgjere og eksporten lavere. Samtidig er stigningen i
det private forbrug nedjusteret, hvilket issa skyldes et krafti-
gere fald i bilkebet end forudset. For 2001 ventes BNP-
vaksten at blive hgjere end hidtil forudset. Dette skyldes
forventningerne om bade en sterre stigning i det private
forbrug og en hgjere eksportvakst. Den hgjere eksportvaskst
skyldes en lidt hgjere markedsvakst og en rdativt bedre
konkurrenceevne, mens den starre vakst i det private forbrug
bl.a. skal ses pabaggrund af den meget lave vaekst i forbruget
i 2000. Inflationstakten er hgjerei &r og til neeste &r i denne
prognose end tidligere skannet, hvilket skyldes kraftigere
stigninger i olieprisernei ar og et sterre fald i den effektive
kronekurs. Den mere positive konjunkturvurdering betyder
0gs3, at overskuddet pa de offentlige finanser skennes at blive
starre end tidligere forudsagt.

Fremskrivningen er baseret pa Det @konomiske Rads makro-
gkonomiske modd SMEC og de senest tilgaangdlige statistiske
oplysninger. Nationalregnskabet foreligger for farste halvar
2000, mens flere indikatorer raekker ind i andet halvar 2000.
Forlgbet gennem 2000 giver naturligt anledning til en rakke
justeringer i forhold til en rent modelbaseret forudsigelse.
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[.2 Inter national baggrund

Der har i ar vaget hgje vakstrater i store dele af verden, og
ogsd i de kommende ar ventes hgj, omend aftagende, vakst i
udlandet. Vaksten for Danmarks samhandel spartnere skannes
sdledes at blive 3% pct. i & og ca. 3 pct. til naeste &r. De
felgende ar ventes vasksten at ligge pa omkring 2% pet. Det er
farstegang siden 1994, at defleste omrader paen gang oplever
en konjunkturopgang.

De store vakstforskelle, der har vaaret de seneste ar, mellem
USA pa den ene side og Euroland og Japan pa den anden side,
indsnaarres vaesentligt i fremskrivningsperioden, jf. figur 1.2.
Pengepolitikken i USA er blevet strammet flere gangei 1abet
af i & og sidstedr. Det ventes, at disse stramninger vil haveen
daampende effekt pa aktiviteten i USA og dermed medvirketil
en kontrolleret landing. | Japan forventes den seneste finans-
politiske pakke at understette et opsving i gkonomien. Der er
dog tidligere blevet vedtaget sddanne pakker, som kun har haft
en meget begramset virkning pa den gkonomiske aktivitet. Den
svage euro har betydet en gget efterspargse efter europadske
varer, hvilket har bidraget til et gkonomisk opsving i Europa.
De hgje vakstrater ventes at fortsadte i de kommende ér,
hvilket bl.a. skal sesi lyset af, at der i mange europadskelande
vil blive fart en ekspansiv finanspalitik i tilknytning til
gennemfarelsen af skattereformer.

Den hgje vakst har bidraget til stigende révarepriser og
inflation i bade USA og Europa. | USA er inflationstakten
efter mange ars konjunkturopgang steget og ventesi ar at blive
3 pct. | Europa har inflationstakten de seneste maneder ligget
over ECB’sinflationsmdl pa hgjst 2 pct. Det kan isaa tilskri-
ves de stigende ravarepriser og deprecieringen af euroen. Det
ventesimidlertid, at inflationstakten i bade USA og Europavil
aftage, jf. figur 1.3.
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Figur 1.2 Vaksten i udvalgte omrader
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Kilde: Se bilagstabel 1.2.

Figur 1.3  Inflationen i udvalgte omrader
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Kilde: Se bilagstabel 1.3.

De pengepolitiske I USA har den tiltagende inflationstakt betydet, at pengepoli-
stramninger slut for  tikken er blevet strammet, jf. figur I1.4. Den knap sa kraftige
denne gang vaksti fremskrivningenfor USA indebager, at det inflationaare

pres letter, og derfor ventes der ikke yderligere stramninger i
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pengepolitikken. | tilfadde af, at vaksten ikke aftager i USA,
kan der blive behov for stramninger af pengepolitikken. |
Euroland vil en strammere pengepolitik nagope veaae nadven-
dig. Det er sdledes forudsat i prognosen, at euroen vil appreci-
ereog olieprisernefaldei fremskrivningen. Padenne baggrund
ventesinflationstakten at falde patrods af en fortsat hgj vakst.

Figur 1.4 Korterenter

-2 T T T T T T T T T T
1990 1992 194 1996 1998 2000

Anm: Fgr 1/1 1999 er anvendt den korte rente i Tyskland. Sidste obser-
vation er oktober 2000.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks Nationalbank og Den Europadske
Centralbank (2000): Manedsoversigt, november 2000.

Euroen er siden indferdsen i januar 1999 faldet 25 pct. i
forhold til dollar, jf. figur 1.5. En medvirkende arsag til denne
udvikling er, at vaksten i USA i ferste halvdd af aret var
overraskende hgj, og dermed udeblev den ventedeindsnaavring
af vakstforskellene melem Euroland og USA. | fremskrivnin-
gen vil vakstforskelene blive indsnaevret, og det antages pa
denne baggrund, at euroen styrkes over for dollar. Yenen er
steget nogenlunde parallelt med dollaren, hvilket bl.a. skyldes
Japans betyddige opsparingsoverskud. Konkret er det antaget,
at euroen apprecierer i forhold til dollar, siledes at euro-dollar
kursen kommer tilbagepd 100i 2003. Det er ligeledes antaget,
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at euroen apprecierer i samme omfang i forhold til yen og
pund. Der hersker imidlertid betyddig usikkerhed omkring
bevaggdsernei valutakursernei de kommende ar.

Figur 1.5  Valutakursudviklingen malt i forhold til euro
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Anm: Fgr 1/1 1999 er anvendt kursen pa DM (omregnet til euro). Sidste
observation er oktober 2000.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks National bank.

Den kraftige vaekst i Asieni 1999 oven pa krisen i 1997-98
fortsadter, og IMF venter vakstrater i de asiatiske lande pa
omkring 6%z pct. i dekommendedr. Baggrunden for det hurtige
omsving i mangelandeer bade ekspansiv penge- og finanspoli-
tik og en betydelig stigning i eksporten, som falge af faldet i
valutakurserne. Tiltagende priser pa eektronisk udstyr har
samtidig medfart, at landene har opnaet en bytteforholdsfor-
bedring. Den fortsatte efterspargsd efter informationsteknol o-
giske produkter vil understette vaksten, og den indenlandske
efterspargsd ventes at tiltage farst og fremmest i de lande,
hvor opsvinget er laangst fremme. Aktiviteteni omradet under-
stettes ogsa af en fortsat betydelig vaskst i omradets folkerige-
ste lande Kina og Indien.



Vakstfremgang i
Rusland og
@steuropa

M er e afdeempet
vaekst i USA

Stramning af
pengepolitikken
ovrefor denne
omgang

De ventes hgje vakstrater i den russiske gkonomi efter
tilbageslaget i forbindelse med den finansielle krise i 1998.
Vaksten, der tiltog allerede i 1999, var trukket af stigende
eksportpriser pa energi og af faldendeimport. Opsvinget blev
brederefunderet, daogsadenindenlandskeefterspargsd tiltog.
Det vil vezre afgerende for den mere langsigtede vaekst, at
tempoet for de strukturdle reformer gges. De gsteuropadske
lande, som har ansggt om EU-medlemskab, er ogsa inde i et
konjunkturopsving samtidig med, at inflationstakten er vae
sentlig lavere end tidligere. De tiltagende vakstrater efter
krisen i 1998 skyldes ikke mindst stigende eksport til Vest-
europa, men de positive konjunkturudsigter skyldes ogsa
generdt sund makrogkonomisk politik og de fremskridt, der er
opnaet med de strukturelle reformer.

Vaksteni USA bliver i & endnu en gang hgjere end forventet,
men der indtraf dog en afdaampning i andet halvar. Vakstenla
sdledes pd 2,7 pct. (ar over &) i trediekvartal mod over 5 pct.
i deto ferste kvartaler. Udviklingen i det private forbrug har
vaget den vigtigste drivkraft i opsvinget i de senere &r. Den
hgje vakst i forbruget ma i e vist omfang tilskrives den
kraftige stigning i aktiekurserne. Forbruget er sdledes steget
mere end de disponible indkomster, der ifglge nationalregn-
skabsdefinitionen  ikke indeholder aktiekursgevinster.
Forbrugskvoten malt som forbruget i forhold til disponibe
indkomst er nu tae pa 100. Aktiekurserne har imidlertid set
over defarsteti maneder af 2000 vaaet stort set uandrede, og
de kraftige stigninger i aktiekurserne synes saledes at vage
ovre. Det ventes derfor, at aktiekurserne ikke vil medvirke
positivt til forbrugsvakstenfremover. Stigningeni beskadtigel-
sen og reallgnnen vil dog betyde, at forbruget fortsat vil stige.

Pengepolitikken i USA blev strammet flere gange i |@bet af
sidste & og i ar, hvilket har medfart en afdeampning af
konjunkturen. Den lange rente fulgte ikke med op, hvilket
indebager, at den korterente nu er hgjere end den lange. Dette
kan tages som tegn pd, at markederne forventer, at pengepoli-
tikken vil blive merelempdig fremover. Det ser dermed ud til,
at stramningen af pengepolitikken er overstaet for denne
omgang. Samtidig indebager forventningen om en faldende
inflation dog, at realrenten vil vaare stigendei prognosen.
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Et kendetegn ved det nuvagrende opsving i amerikansk gkono-
mi i forhold til tidligere er, at der ikke feres en ekspansiv
finanspolitik. Det betyder, at forholdet mellem penge- og
finanspolitikken er mere afbalanceret i dette opsving, hvilket
er medvirkendetil, at overophedning af gkonomien har kunnet
undgas. Der er dog en risiko for, at finanspolitikken bliver
mere ekspansiv efter praesidentskiftet, hvis valglefterne skal
indfries.

Dollaren er apprecieret med over 30 pct. i forhold til euro
siden 1. januar 1999, hvilket til dels skyldes den hgje vakst og
renteforskellen. Kursen mellem dollar og yen har derimod
udviklet sig forholdsvis paralldt. Inflationen i USA har veget
tiltagende, selvom styrkelsen af dollaren har lagt en deamper pa
stigningen. Den hgjere inflationstakt skyldes bade de stigende
oliepriser og indenlandske forhold. Pa trods af den lave ledig-
hed er anstigningerne kun steget lidt, og samtidig har produk-
tivitetsstigningernevaa et hgje. Det tyder pd, at virksomhederne
har benyttet den gunstige konjunktur til at forbedre deres ind-
tjening.

Det er fortsat usikkert, om Japan er kommet ud af den dybe
krise, landet har befundet sig i de seneste ar. De nagletal, der
offentliggeres, viser endnu ikke entydige tegn pd, at krisen er
overstaet. Det er dog mest sandsynligt, at vaksten er ved at
indfinde sig nu.

De har vaget stigende overskudskapacitet i den japanske
gkonomi siden den finansielle krisei 1997, hvilket har fart til
deflation. Forbrugerprisernefaldt sdledesmed 0,8 pct. i august
malt i forhold til aret fer. Den toneangivende rente blev haevet
i august fra 0 til 0,25 pct. Bank of Japan er bl.a. pa denne bag-
grund blevet kritiseret for at fere for stram en pengepolitik i
den deflationaare fase, gkonomien er indei.

Den offentlige bruttogedd udger nu ca. 120 pct. af BNP,
hvilket er en fordobling siden 1991. Siden 1992 har Japan
vaget indei en periode med en ret begramnset vakst. Finans-
politikken planlasgges yderligere lempet. Lempe sen omfatter
igangsadtelse af offentlig byggeri og stettetil sma og mellem-
storevirksomheder samt til telekommunikationsindustrien, som
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ansesfor at vagre sakket agterud i forhold til USA og Europa.
Virkningen af en sadan pakke kan dog vise sig at vaae
begramset, fordi der er behov for strukturele reformer i
erhvervdlivet i stedet for stette til urentable virksomheder,
hvilket maske blot forsinker den nadvendige omstrukturering.
Der er tidligere blevet vedtaget sddanne pakker, som kun har
haft en meget begramset virkning pa den gkonomiske aktivitet.
Dog kan det stigende antal konkurser, som er indtruffet pa det
seneste, vage tegn pa, at den ngdvendige omstrukturering er
ved at ske.

Den japanske vakst ventes at blive trukket af en stigning i
eksporten til Sydastasien, der er inde i et opsving. Den hgje
kurs pa yen laggger dog en deamper pa stigningen i eksporten.
Et andet vigtig bidrag til den tiltagende vakst er stigningen i
det private forbrug, som vil blive trukket af stigende indkom-
ster. Det er derfor en vigtig antagel se, at opsparingskvotenikke
stiger som falgeaf forbrugernes usikkerhed omkring, hvorvidt
de nadvendige omstruktureringer i gkonomien betyder, at de
mister deres job.

Konjunkturopgangen i Euroland, som begyndte i midten af
1999, er fortsat med en arsvaekst pa godt 3% pet. i ferste halv-
ar af 2000. Vaksten er farst og fremmest blevet trukket af en
hgj eksportefterspergsd, hvilket skyldes den svage euro og
konjunkturfremgangen i verdensgkonomien. Stigningen i
eksportvaksten har ogsd medfert en voksende indenlandsk
efterspargsd. Entiltagendekapacitetsudnyttelsehar betydet en
2get investeringsefterspargsd. | lebet af efterdret er forvent-
ningerne til vaksten blevet nedjusteret lidt. Det skyldes, at en
raskkeindikatorer har udviklet sigmindreposgtivt. Denledende
indikator for industriproduktionen har saledes ligget forholds-
vis konstant siden sommer, og forbrugertilliden, der dlersi ar
har ligget pa et forholdsvis hgjt niveau, faldt i september.

Vaksten tiltog senere i Tyskland og Italien end i resten af
Euroland. Vakstforskelene i Euroland mellem Tyskland og
Italien med lave vakstrater pa den ene side og Frankrig, Irland
og Finland med hgjevakstrater er sdledes blevet indsnaevret og
ventes at blive yderligere indsnaavret i fremskrivningen.
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Vakstbidraget fra eurolandenes udenrigshande ventes at
aftagei fremskrivningen, bl.a. som felge af antagelsen om en
stigende euro og en lidt mere afdeampet vaekst i USA. En mere
ekspansiv finanspolitik og en foraget beskadtige se betyder, at
denindenlandskeefterspargsd vil tiltagei takt med, at eksport-
efterspargslen aftager. Den stramning af pengepolitikken, der
har fundet sted i labet af aret, ventes imidlertid at lasgge en
daamper pa den indenlandske efterspargsdl. Forudsat at der
ikkekommer flererentestigninger, vil det indenlandskeopsving
dog ikke blive bremset markant.

| takt med den tiltagende vakst er inflationstakten i Euroland
tiltaget fraunder 1 pct. i starten af 1999 til 2% pct. i august i
ar. Et betyddigt bidrag til den tiltagende inflation er dog
eksterne faktorer i form af den faldende eurokurs og de
stigende oliepriser. Inflationstakten ventes at aftage til nesste
ar som falge af en daampende effekt fra stigningen i euroen og
fravaa af fortsatte olieprisstigninger. Den indenlandsk genere-
rede inflation vil imidlertid tiltage lidt som felge af stigende
lgnstigninger. Den tiltagende inflation i Euroland har betydet,
at pengepolitikken flere gange er blevet strammet, hvilket dog
ikke har faet de lange renter til at stige. Det kan veae e tegn
pd, at markedet forventer, at pengepolitikken pa sigt bliver
lempet. De faldende inflationstakter i fremskrivningen inde-
bager dog 0gsd, at realrenten vil vaae stigende i Euroland.

Sdvom inflationstakternei alle landei euroomradet har vaaret
stigende, har inflationsniveauet veget forskeligt mellem
landene. Saledes har inflationstakten i Tyskland og Frankrig
ligget under gennemsnittet, mens bl.a. Italien og Irland har
inflationstakter over gennemsnittet. Disse forskelle afspeler
ikke udelukkende, at landene befinder sig pa forskellige stadier
i konjunkturforlgbet. Sdledes har Tyskland og Italien haft en
begramset vakst, mens Frankrig og Irland har haft en vakst
over gennemsnittet. Fremover ventes der derfor ogsa at veae
forskelei inflationstakterne, sdvomvaekstforskelleneindsnae-
res. Disse forskelle afspgler strukturdle forskele melem
landene.
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Finanspolitikken er blevet dler bliver lempet i mange lande i
euroomradet, bl.a. i tilknytning til eandringer pa skatteomradet.
| Tyskland starter saledes en skattereformi 2001, der er fuldt
indfaset i 2006. Reformen indebaarer bade skattelettelser for
husholdningerne og for virksomhederne. Skatte ettel serne sker
bl.a. i form af nedsadtelse af bund- og topskatten pa indkom-
ster og nedsadtelse af den statslige selskabsskat til 25 pet.* |
Frankrig er momsen og indkomsskatternefor delavest |annede
blevet nedsat. | Italien er bramddsafgifterne og en rakke
offentlige takster blevet midlertidigt nedsat for at modvirke
inflationspresset, og der er planer om at lempe skatternefor de
lavest |annede samt for sma og mellemstorevirksomheder. Det
& hensigten at finansiere skattd ettd serne med indtasgterne fra
salget af UMTS-licenser og dekonjunkturbestemte hgjereind-
taggter. Indtagterne fra salget af deitalienske UM T SHicenser
har indbragt et provenu paca. 1 pct. af BNP, hvilket er mindre
end forventet. Til sammenligning indbragte auktionen i Tysk-
land et provenu pa godt 2 pct. af BNP.

| Frankrig er beskadftigelsen malt i personer steget kraftigt som
felgeaf den betyddigestigningi produktionen, men ogsaloven
fra 1998 om nedsadte sen af arbgdstidentil 35 timer har vagret
medvirkendetil udviklingen. Indtil februar i & var det frivilligt
for virksomhederne, om de ville nedsedte arbgdstiden, men
herefter har virksomheder med mere end 20 ansatte pligt til at
nedsadte arbedstiden, mens mindrevirksomheder kan ventetil
2002. Lanmodtagerne far fuld lenkompensation for arbejds-
tidsnedsadtel sen, hvilket virksomhederne delvis kompenseres
for ved nedsadtelse af arbejdsgiverafgifter og selskabsskatten.
Pasigt vil fremgangen i beskadftige sen kun kunne fastholdes,
hvis produktiviteten stiger svarendetil stigningeni |gnomkost-
ningerne. Udviklingenindtil nutyder pa, at virksomhedernehar
faet tilpasset organiseringen af arbejdet, sa de forggede
omkostninger i tilknytning til arbgdstidsforkortelseni et vist
omfang er modvirket af produktivitetsstigninger.

| de europadske lande uden for Euroland, som styrer deres

valutakurs ud fra en inflationsmalsagning, har vakstraterne
0gsa vaaet hgje. Dette ventes at fortsadtei fremskrivningen.

1) | Tyskland opkraever delstaterne ogsa sel skabsskat.
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| lgbet af 1999 tiltog vaksten i Storbritannien, hvilket var
forérsaget af en kraftig stigning i det private forbrug og hgj
vakst pa eksportmarkederne. Vaksten i udlandet modvirkede
sdledes den negativeimpulsfraen stigendepundkurs. Vaksten
ventes bade i & og til naeste & at ligge pa omkring 3 pct. |
fremskrivningen ventes det offentlige forbrug at tiltage og
vaksten i det private forbrug at aftage.

| deforegaende &r har finanspalitikken vaaret forholdvis stram,
men fra i & er finanspolitikken blevet lempet, og den ventes
ogsd at vaae forholdsvis lempelig de kommende &r. Modsat
mange andre lande sker lempesen af finanspolitikken i
Storbritannien i form af @gede offentlige udgifter, som bade
omfatter offentligt forbrug og offentlige investeringer.

Inflationen i Storbritannien har vaaet tiltagende som falge af
tiltagende lenninger. Der er sdledes et inflationaat pres i
gkonomien pa trods af, at pundet er steget i forhold til euro.
Vaksten vil vage hgj samtidig med, at der kun er beskeden
ledig kapacitet. Det ma derfor forventes, at pengepolitikken vil
blive strammet i Igbet af det kommende ar. Det skennes dog,
at produktiviteten vil udvikle sig mere positivt end i anden
halvdd af 1990’ erne, hvor udviklingen var meget skuffende.
En mere positiv produktivitetsudvikling vil vere med til at
afbgde det inflationsare pres i gkonomien.

Vaksten i Sverige har veaet hgj de senere &, og den er
yderligere tiltaget i & som felge af en kraftig vakst pa
eksportmarkederneog i det privateforbrug. Det ventes, at bade
eksporten og det private forbrug fortsat vil understette
vaksten.

Overskuddet pa de of fentligefinanser ventes at blive betragte-
ligt, hvilket skyldes stigende skatter og faldendeindkomstover-
farder somfalgeaf den positive konjunkturudvikling. Finans-
politikken ventes pa trods af konjunkturopgangen at blive
lempet i ar.

Tilpasningen af produktionen til den @gede efterspergse har
vaget mulig, fordi der har vaget ledig arbedskraft, og arbgds-
udbuddet sdvel som produktiviteten er steget. Det er baggrun-
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denfor, at det indtil videre har vaaret muligt at undga kraftige
lan- og prisstigninger. En medvirkende arsag til, at inflationen
e blevet begramset er, at den svenske krone er apprecieret 10
pct. i forhold til euroen siden 1. januar 1999. Det ventes ogsa,
at inflationstakten vil vagre begramset i fremskrivningen og
holdes omkring 2 pct. patrods af en lav ledighed. Det ventes
sdledes, at arbejdsudbuddet stiger i takt med konjunkturen.
Erhvervsfrekvensen faldt kraftigt i starten af 1990'erne i
forleengelse af det kraftige konjunkturtilbagesiag, som indtraf
pa davagende tidspunkt. | takt med, at konjunkturen blev
bedre, er erhvervsfrekvensen steget. Denne stigning ventes at
fortsadte, dog uden at erhvervsfrekvensen nar op pa niveauet
fra starten af 1990'erne. Det skyldes bl.a., at lasngden af
gymnasieuddannelsen er steget med et &, og andden af
fartidspensionister er gget.

Den fortsat lave inflation betyder, at der ikke umiddelbart er
behov for en stramning af pengepolitikken. Det kan dog ikke
udelukkes, at renten haaves, hvis der viser sigtegn pd, at der vil
komme pres pa arbgdsmarkedet, som ferer til stigende
[gnninger og priser.

Norge har siden midten af 1999 vaget indei en opgangsperio-
de. Omsvinget var forarsaget af stigende eksport, og samtidig
opherte faldet i investeringerne. | fremskrivningen ventes
vaksten at aftage, fordi indferelsen af en femte ferieuge vil
betyde, at produktionskapaciteten i den norske gkonomi bliver
mindre. Derimod ventesvaksteni denindenlandskeeftersparg-
sd fortsat at ligge pa et hgjt niveau. |ssa ventes det private
forbrug at traekke vaeksten. Det private forbrug blev ogsa kun
i begramnset omfang pavirket af konjunkturtilbageslaget i
slutningen af 1980’ erne.

Inflationen har vaaret stigende, hvilket bade skyldes et inden-
landsk inflationspres og de stigende oliepriser. Den stigende
inflation har betydet, at pengepoalitikken flere gange er blevet
strammet. Det fortsatteinflationaare presi gkonomien betyder,
at der ventes yderligere stramninger i pengepolitikken i
fremskrivningen.
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Risikoen for overophedning af den norske gkonomi betyder, at
der pa trods af det betydelige overskud pa de offentlige
finanser er behov for en stramning af finanspolitikken. Over-
skuddet pa de offentlige budgetter ventesi ar at svaretil mere
end 10 pct. af BNP. Det betyddige overskud kan henfares til
de stigende olieindtaggter. Ses der bort fra disse, ville der vaae
underskud pa de offentlige finanser. Der er dog risiko for, at
det store overskud vil fristetil en lempe seaf finanspolitikken.
Det vil vaare uheldigt, fordi det vil betyde, at det sa alene vil
blive pengepolitikken, som ma af deempe overophedningen af
gkonomien.

|.3 Indenlandsk efter spar gsel

Den indenlandske efterspergsd ventes at stige med 2¥4 pct. i
2000, jf. figur 1.6 og tabd 1.2. Der er sdledes tale om en
moderat genopretning efter faldet i den indenlandske efter-
spargsd i 1999. Det er primaat de faste bruttoinvesteringer,
der bidrager til vaksten. Orkanen, der ramte Danmark i
december 1999, er envigtig faktor bag denneudvikling. | 2001
ventes en andring i sammensagningen af den indenlandske
efterspargse. Efter den kraftige opbremsning i vaeksten i det
privateforbrugi 1999 og 2000 er det forbruget, der ventes at
bidragetil efterspargsen i de kommende &r, mens investerin-
gerne skannes at flade ud. Resultatet er en svag afdsampning
i vaksten i den samlede efterspargsel. Ogsa i 2002 og 2003
ventes det private forbrug at traskke den indenlandske efter-
spargsd. Forbrugsvaksten skannesimidlertid at aftagei 2003
sdledes, at vaksten i den indenlandske efterspargse forventes
at blivereduceret til ca. 1 pct.



Figur 1.6 Bidragtil vakst i indenlandsk efterspargsel fra
forbrug, faste bruttoinvesteringer og lagerinve-
steringer.
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM's databank og
egne beregninger.

Tabel 1.2 Indenlandsk efter spargsel opdelt pd underkomponenter

Arets M aengdestigning
priser
1999 1999 2000 2001 2002 2003
Mia kr.  ---mmememeee- Pct. ------mmeme-
Privat forbrug 613 06 03 26 29 19
Offentligt forbrug 313 14 10 22 12 12
Offentlige investeringer 20 05 40 1000 20 20
Boliginvesteringer 52 1,2 150 -31 -0,8 -43
Erhvervsinvesteringer 169 -00 62 -04 08 -01
Materid 121 53 62 -02 14 04
Bygninger 48 -123 6,0 -0,7 -08 -14
L ageraandringer -3 -2 01 01 -00 -00
Indenlandsk efterspergsd i alt 1.165 -04 22 20 19 11

Anm.: For lageraandringer angiver maangdestigning bidrag til vakst i indenlandsk efterspergsel.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.
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Det private forbrug ventes kun at stige med Yapct. i ar. | bade
farste og andet kvartal i & er det samlede forbrug faldet
sammenlignet med forrige kvartal. Den svage udvikling fra
1999 er sdledes fortsat. Et markant fald i bilkebet bidrager til
at holde det samlede forbrug nede. Stigende renteniveau og
hgjere benzinpriser kombineret med lavere rentefradrag i takt
med Pinsepakkensindfasning har sdledesbevirket, at bilgernes
udgifter er gget markant. Det skannes, at forbruget stiger i
andet halvér. Arsagen er, at den reale disponible indkomst
stiger, bl.a. som fglge af en lempelse af personskatterne.

Forbruget stiger mindre end den disponible realindkomst i ar,
jf. figur 1.7. Det betyder, at forbrugskvoten falder, jf. figur 1.8.
En medvirkende faktor til denne udvikling er den forventede
nedgang i derealeboligpriser, der bidrager til, at den forbrugs-
bestemmende formue falder i forhold til indkomsten. | 2001
skegnnes forbrugskvoten at stige. En medvirkende arsag til
denneudviklinger, at forbrugsudviklingen har vaaret meget lav
de sidste to ar. Bilkebet vurderes eksempelvis at ligge en del
under det normale niveau. Dette peger i retning af en redres-
sering og dermed et aget forbrug. | 2002 og 2003 skannes
forbrugskvoten at vaare nassten konstant.

Figur 1.7  Vakst i forbrug og disponibel realindkomst
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.
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Figur 1.8  Forbrugs- og formuekvote
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Anm.: Forbrugskvoten angiver det samlede forbrugs andel af disponibel
indkomst. SMEC' sindkomst- og forbrugsdefinition er anvendt, jf.
noterne til bilagstabel 1.8. Formuekvoten angiver den forbrugsbe-
stemmende private formue malt i forhold til disponibel indkomst.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM'’s databank og
egne beregninger.

Patrods af aget disponibd realindkomst og stigende huspriser
har vaksteni det privateforbrug, som anfert, vezret lavi 1999,
og det samme tegner til at blive tilfaddet i &. Den svage
uadviklingi det privateforbrug kan muligvis sesi sammenhaang
med, at de hgje afkast, der er observeret pa aktiemarkedet i de
seneste ar, tilsyneladende har gget husholdningernesinteresse
for opsparing, der har kunnet placeres i aktier. Hushold-
ningernes interesse for at kebe investeringsbeviser er saledes
steget markant. Hvor antallet af cirkulerendeinvesteringsbevi-
ser opgjort i mia. kr. var ca. 31 ultimo 1995, er det steget il
knap 199 ved udgangen af september i ar, jf. InvesteringsFore-
ningsRadets hjemmeside: www.ifr.dk. Det er imidlertid ikke
bare antallet af nyudstedelser, der er vokset. Som falge af den
positive stemning pa aktiemarkederne er kursvaadien af in-
vesteringsbeviserne i samme periode steget fraca. 36 mia. kr.
til 260 mia. kr. Husholdningerne ger dog kun en ddl af disse
beviser. Det er vanskeligt at vurdere, i hvilket omfang de ggede
private beholdninger af investeringsbeviser og aktier blot
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reprassenterer en omlagyning fra en type aktiver til en anden.
Denstarreandd af formuen, der er placeret i investeringsbevi-
ser og aktier, indebager, at der fremover kan forventes en
tedtere sammenhaang mellem udviklingen i aktiekurserne og
forbruget. Aktieformuen udger dog kun en lille dd af den
disponible indkomst sammenlignet med eksempelvis USA.
Aktiekursernes effekt pa det private forbrug ma derfor fortsat
forventes at vagerdativt svag.

Kontantpriserne pa boliger er fortsat med at stige i ferste
halvar af 2000. Sammenlignet med perioden 1994-99 er
stigningstakten imidlertid deampet betyddigt. Pinsepakkens
yderligere reduktion af rentefradragsretten og det stigende
renteniveau i 2000 synes sdledes at sl igennem pa kontant-
priserne. De reale boligpriser ventes pa denne baggrund at
faldei de kommende ar.

Ejendomssalget viser fortsat en faldende tendens ifelge
Danmarks Statistik. Tal fra Realkreditradet for tredie kvartal
peger i sammeretning, selv omdebl.a. skal fortolkesi forhold
til en generd usikkerhed op til @M U-af stemningen. Salget af
parce- og raskkehuse samt gerlgligheder faldt sdledes hhv.
knap 23 og 22 pct. i tredie kvartal 2000 sammenholdt med
samme kvartal sidste &r. Tidligere analyser viser, at udviklin-
gen i antallet af salg er en god indikator for den fremtidige
kontantpris, jf. Dansk @konomi, fordr 2000. Aktiviteten pa
boligmarkedet understetter saledes forventningen om et fald i
dereale boligpriser.

Boliginvesteringerne skannes at stige med 15 pet. i ar, jf. figur
1.9. Denne kraftige vakst er en falge af de adelagygelser, som
orkanen i december 1999 forarsagede. Omfanget af udbedrin-
gerneer blevet sterreend ventet. Det omfattendereparationsar-
bejde betyder, at en dd investeringer ventes at blive udskudt.
Orkanen far derved ogsd en effekt i 2001. Der ventes at veae
en fortsat underliggende opbremsning i boligbyggeriet i 2002
0g 2003. Historisk har der vazret en tag sammenhaang mellem
udviklingen i den relative kontantpris, dvs. kontantprisen i
forhold til byggeomkostningerne, og boliginvesteringerne. Den
faldende rdative kontantpris er derfor den primaare arsag til
nedgangen i boligbyggeriet.
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Figur 1.9  Boliginvesteringer og relativ kontantpris
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Anm.: Den relative kontantpris er beregnet som forholdet mellem
kontantprisen (prisen paeksi sterendeboliger) og byggeomkostnin-
gerne pa nybyggede boliger.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.

Erhvervsinvesteringerne skannes at stigemed ca. 6 pct. i 2000.
Orkanen er en stor dd af forklaringen bag denne vakst. Det
gadder specidt bygningsinvesteringerne. | landbruget, der blev
saglig hardt ramt, ventes bygningsinvesteringerne sdledes at
stige med knap 12 pct. i ar. | 2001 ventes et mindre fald i
erhvervsinvesteringerne. Afdaampningen skal ses som en
kombination af, at effekten af orkanen falder bort samtidig
med, at kapacitetsudnyttelsen er lav. | 2002 og 2003 skegnnes
erhvervsinvesteringerne at vage naesten uaandrede, hvilket
dakker over et lille fald i bygningsinvesteringerne og en lille
stigning i maskininvesteringerne. Skennene indebager, at
investeringskvoterne aftager, jf. figur 1.10. Specidt for
maskinerne skal udviklingen sesi lyset af den massive opbyg-
ning af kapitalapparatet, der er sket i de seneste ar. Inve-
steringskvoten er saledes historisk hgj.
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Figur 1.10 Materiel- og bygningsinvesteringskvoter i de
private byerhverv
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Anm.: Materielinvesteringskvoten er defineret som materielinvesteringer-
nei forholdtil bruttovaeditil vaksten. Bygningsinvesteringskvoten,
som ikke indeholder boliginvesteringer, er defineret analogt.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM's databank og
egne beregninger.

Forholdet mellem kapital og arbejdskraft er med til at bestem-
me udviklingen i arbgjdskraftens produktivitet. Den markante
udbygning af kapitalapparatet, somer sket i de seneste ar, kan
derfor afspglesigi enhgj vakst i arbejdskraftens produktivitet
og dermed ogsa i BNP-vaeksten. Herudover bidrager udviklin-
gen i demografien, erhvervsfrekvensen, ledigheden og antallet
af arbgdstimer til BNP-vaksten. For at undersege, hvilke
faktorer der ligger bag den gkonomiske vakst, er der foretaget
en dekomponering af BNP i disseforklaringsfaktorer, jf. tabe
1.3.



Tabd 1.3 Dekomponering af vaksten i BNP

1966-90  1990-99  2000-03

Samlet befolkning 0,3 0,4 0,3
+ andd af befolkning i arbejdsdygtig alder 0,2 -0,1 -0,2
+ erhvervsfrekvens 0,3 -0,5 0,0
+ beskedtige sesfrekvens -04 0,55 0,2
= samlet bidrag fra beskadtigelsen 04 0,3 0,3
+ arlig arbgidstid -0,9 -0,3 -0,3
+ timeproduktivitet 2,8 2,3 19
=BNP 2,2 2,2 2,0
BNP pr. indbygger 19 1,8 1,7

Anm.: Talleneangiver gennemsnittet for perioderne. Andelen af befolkningen i den arbejdsdygtige al der
er givet som antallet af 15-64-arigei forhold til den samlede befolkning. Erhvervsfrekvensen er
lig arbejdsstyrken i forhold til antallet af 15-64-arige. Beskadftigel sesfrekvensen er lig antallet of
beskadtigedei forholdtil arbejdsstyrken. Arligarbejdstid er angivet for industrien. Timeprodukti-
viteten er her defineret som realt BNP i forhold til det samlede antal erlagte arbejdstimer.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.

Faldende ledighed
giver stort bidrag til
BNP-vaksten i
1990 erne

Den gennemsnitlige BNP-vakst har vaget den samme i
perioden 1966-90 og i 1990 erne. Der er imidlertid en markant
forskd i sammensagningen af de enkdte bidrag. 1990’ erne
adskiller sig primaat i tre henseender. For det farste er den
samlede befolkning vokset hurtigere end antallet af personer
mellem 15 og 64 ar. Det betyder, at andden af befolkningen i
den arbgdsdygtige alder har givet et negativt bidrag. For det
andet er arbejdsstyrken faldet til trods for, at antallet af per-
soner mellem 15 og 64 &r er steget. Erhvervsfrekvensen har
saledes haft en negativ virkning. For det tredje er ledigheden
faldet betyddigt, og der har derfor vaaret et positivt bidrag fra
beskadtigel sesfrekvensen. Denarligearbeidstid er ogsa aftaget
i 1990’ erne, omend i mindregrad. Udviklingeni timeprodukti-
viteten for den samlede gkonomi ligger ogsa lavere. Det tyder
sdledes ikke umiddelbart p3, at den kraftige vaekst i kapitalap-
paratet har fart til en stigning i den underliggende trendvaskst
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i produktiviteten.?

Naarvagrende konjunkturvurdering indebazrer, at den gennem-
snitlige BNP-vakst i perioden 2000-03 bliver 2 pct. Baggrun-
den for den lavere vakst er, at antallet af personer mellem 15
0og 64 ar antages at vokse langsommere end den samlede
befolkning. Det betyder, at det negative bidrag fra andelen af
befalkningen i den arbgdsdygtige alder gges, men omvendt
skannes ledigheden fortsat at aftage i fremskrivningen.
Beskadtigel sesfrekvensen giver derfor et positivt bidrag pa0,2
pct.point. Det er sdledes timeproduktiviteten, der ogsa fremo-
ver skgnnes at drive den gkonomiske vakst.

Palidt langere sigt, dvs. frem til 2010, ventes den demografi-
ske udvikling at give et negativt bidrag. Den samlede befolk-
ning ventes saledes at stige ca. 0,3 pct. pr. ar, mens arbejds-
styrken, med uandrede aldersforddte erhvervsfrekvenser,
antages at falde knap 0,2 pct. arligt. Set i lyset af den nu-
vaaende lave ledighedsprocent vil beskadtige sesfrekvensen
formentlig have en neutral effekt. Modsat tidligere, hvor det
samlede bidrag fra beskegtigelsen har vearet mellem %2 og %2
pct., kan beskadftigelsen saledes forventes at have en negativ
effekt paca. Yapct. pr. ar. Samtidig vil e fortsat fald i antallet
af arbgdstimer traskke BNP-vaksten yderligere nedad.
Konsekvensen er, at BNP-vaksten aftager, hvisden nuvagende
produktivitetsudvikling fastholdes. Hvis BNP-vaksten blot
skal holdes pa f.eks. knap 2 pct. arligt, stiller det krav til
arbgdsmarkedsreformer, der kanledetil et gget arbejdsudbud,
dler ogsa tekniske fremskridt, der kan skabe grobund for
ekstra produktivitetsgevinster.

2) Det bemazkes, at produktiviteten her er opgjort i forhold til BNP.
| BNP-opgarelsen indgar den offentlige sektor, ifelge national -
regnskabsmaessig definition, med en produktivitetsstigning pa 0.
Det her anvendte mal adskiller sig saledes fraproduktiviteteni de
private byerhverv, der er et hyppigere anvendt mal for udviklingen
i produktiviteten. Vaksten i timeproduktiviteten i de private
byerhverv er i prognoseperioden antaget at vaae 2,4 pct., hvilket
svarer til gennemsnittet for perioden 1990-99.
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Produktivitetsudviklingen kan belyses neamere ved at under-
sege hhv. fremstillings- og serviceerhvervene, jf. tabel 1.4.
Serviceerhvervene har i efterkrigstiden udgjort en stadig
stigende andel af beskadftige sen, mens fremstillingserhverve-
nes andd til gengedd har vazet faldende. Denne tendens er
fortsat i 1990 erne. Serviceerhvervenes andd af den samlede
beskadtigel seer saledes steget til nu knap 43 pct. sammenhol dt
med 40 pct. i 1990, mens fremstillingserhvervenes andd er
faldet fra knap 14 pct. i 1990 til ca. 12 pct. Samtidig har
vaksten i timeproduktiviteten i serviceerhvervene vaget 2,6
pct. i 1990’ erne mod 2,4 pct. tidligere. Serviceerhvervene har
dervedi stigendegrad bidraget til BNP-vagksten. Omvendt har
vaksten i timeproduktiviteten i fremstillingserhvervene vaaret
lavere i de seneste & sammenholdt med perioden 1966-90.
Vaksten i timeproduktiviteten i de to sektorer er sdledes
konvergeret. Dekomponeringen af timeproduktiviteten viser, at
det primaert skyldes udviklingen i den totale faktorproduktivi-
tet. Traditiondt har produktivitetsvaksten vagret hgjere i
fremstillingserhvervene som falge af en hgj og stigende kapi-
talintensitet. | de seneste & har serviceerhvervene imidlertid
bl.a. vaaret kendetegnet ved at have en stigende kapitalindsats.

Tabe 1.4 Dekomponering af timeproduktivitet i fremstillings- og serviceerhverv

Periode Bidragfra  TFP Vst i
K/L-forhold timepr oduktivitet
Fremstilling 1966-90 1,9 2,6 4,5
1990-99 0,5 1,7 2,2
Service 1966-90 1,7 0,7 2,4
1990-99 0,9 1,7 2,6

Anm.: Tallene angiver gennemsnittet for perioderne. SMEC' s erhvervsdefinition er anvendt. Analysen
tager udgangspunkt i sammenhaangen: Y = aK + (1 - a)L + TFP, hvor en“hat” angiver, at
variablen er udtrykt som en vakstrate. Y er bruttovaarditilvaksten i faste priser, K er kapitalap-
paratet i fastepriser, ogL er antallet af erlagte arbejdstimer. TFP er den total efaktorproduktivitet,
som udger den del af vaksten i produktionen, der ikke kan forklares af en aandret indsats af
produktionsfaktorerne. « og 1-o angiver aflgnningsandelene for hhv. kapitalapparatet og
arbejdsindsatsen. De er sat til hhv. 5 og 25. Resultaterne skal fortolkes i forhold til den
usikkerhed, der er forbundet med at male produktivitet. Generelt er kapitaltallene meget usikre.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.
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|.4 Eksport, import og betalingsbalance

Der er udsigt til et betalingsbalanceoverskud i 2000 pa ca. 20
mia. kr., hvilket er en lille stigning i forhold til aret fer. | de
kommendeéar mereend fordobl esbetalingsbal anceover skuddet,
hvilket primaat er et resultat af en fortsat forbedring pa vare-
0g tjenestebalancen. Som falge af overskuddet pa betalings-
balancen falder udlandsgedden, hvilket bidrager til lavere
renteudgifter og dermed e endnu starre betalingsbalance-
overskud.

Den danske lgnstigningstakt har siden 1993 vaget hgjere end
hos Danmarksvigtigstesamhandd spartnere. L gnkonkurrence-
evnen er derigennem forvaaret med samlet 5-6 pct., jf. figur
[.11. Valutakursudviklingen medfgrer imidlertid i ar, at den
samlede |gnkonkurrenceevne forbedres med godt 3 pct., jf.
tabel 1.5.

Figur 1.11 Lankonkurrenceevnen
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Anm. Enstigningi indekset indikerer en forbedring af |ankonkurrence-
evnen.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM's databank og
egne beregninger.



Tabel 1.5 Lankonkurrenceevne

1999 2000 2001 2002 2003

Pct.

Stigning i lanomkostninger pr.time

udland 2,6 3,4 3,8 3,7 3,7
indland 4,0 4,2 4,2 3,7 3,6
Andring i relativ lan -1,4 -0,8 -0,4 0,0 01
AEndring i effektiv kronekurs -1,3 -4,2 -0,2 1,8 1,0
AEndring i lankonkurrenceavne -0,0 34 -0,2 -1,8 -1,0

Anm.: Andringen i den relative lgn beregnes ved lgnstigningen i udlandet fratrukket Ignstigningen i
Danmark. En positiv aandring i den effektive kronekursindikerer en stigning i kronensvaadi og
bidrager til en forvaaring af konkurrenceevnen. Andringen i |ankonkurrenceevnen beregnes ved
andringen i den relative lan fratrukket sandringen i den effektive kronekurs. Et positivt tal
indebagrer en forbedring af konkurrenceevnen. Lgnomkostningerne omfatter bade direkte og
indirekte omkaostninger.

Kilde: Danmarks Stati stik, Nationalregnskabet, ADAM' sdatabank, Swedish Employers' Confederation,
Wages and Total Labour Costs for Workers, diverse argange, Stockholm, oplysninger fra
Danmarks National bank og egne beregninger.

L enkonkur rence-
evnen svaskkesi de
kommende &r

I nter national
sammenligning af
produktivitet

| de kommende ar ventes lgnstigningstakter i Danmark
nogenlunde pa niveau med udlandets. | perioden 2001-03
antages det, at dollar, pund og yen falder med ca. 10 pct. i
vaadi over for euroen og dermed over for danske kroner, som
forudsadtes at have uaandret vaardi over for euro. Antagelserne
omkring valutakursudviklingen medferer, at den effektive
kronekurs stiger i perioden 2001-03, hvilket bidrager til en
forvaaring af |gnkonkurrenceavnen med samlet 3 pct.

K onkurrenceevnen pavirkes ogsaaf produktivitetsudviklingen.
Hvisenrdativt hgj dansk [enstigningstakt af spegjler tilsvarende
hgjere produktivitetsstigninger, ferer det ikketil enforvaaring
af konkurrenceevnen. Enhedslgnomkostningerne er derfor
principilt e mere korrekt mad for konkurrenceevnen.
Sammenlignes Danmark med de gvrige OECD-lande var
vaksten i deprivate byerhvervs arbedsproduktivitet forholds-
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vislav i Danmark i 1980 erne, jf. Scarpetta mfl. (2000).% En
gennemsnitlig arlig produktivitetsvakst pa 1,7 pet. gav sdledes
en midterplacering. Omvendt var en vakstrate pa 2,9 pct.
arligt i perioden 1990-98 hgj sammenholdt med de gvrige
OECD-lande. Danmark blev saledes kun overgaet af Finland
og Irland. Produktivitetsudviklingen i de private byerhverv
lader altsatil at have bidraget til at bedre konkurrenceevnen i
perioden 1990-98. International e sammenligninger af produkti-
vitetsniveauer er imidlertid forbundet med betyddig usikkerhed
pagrund af maleproblemer. Resultaterne skal derfor fortolkes
med en vis varsomhed.

Den gkonomiske vakst i udlandet, malt ved en sammenvening
af vaksten hos Danmarks samhandel spartnere, ventes at toppe
i 2000 for derefter at vegre svagt aftagende over perioden
2001-03. Den gkonomiske vakst i udlandet skannesdog i hele
perioden at vage over det gennemsnitlige niveau herfor i
perioden 1980-99. Mens Danmark i perioden 1994-98 havde
hgjere vakstrater end udlandets, ventes det omvendte at vaare
tilfaddet i perioden 1999-2003. Der er sdledesikke en paralld
konjunkturudvikling i Danmark og i Euroland.

| 1999 genvandt Danmark for ferste gang siden 1992 interna-
tionale markedsandde, jf. figur 1.12. | 2000 forbedres | ankon-
kurrenceevnen med godt 3 pct., og vaksten hosvores vigtigste
samhandelspartnere stiger med godt 1 pct.point. Trods den
markante forbedring af konkurrenceevnen skannes Danmark
at tabe markedsandde i 2000. | perioden 2001-03 ventes &t
fortsat, omend vassentligt mere beskedent, tab af markeds-
andele.

3) Scarpetta, S., A. Bassanini, D. Pilat and P. Schreyer (2000):
Economic Growth in the OECD Area: Recent Trends at the
Aggregate and Sectoral Level. Economics Department Working
Papers No. 428. OECD, Paris.
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Figur 1.12 Industrieksportvaskst, udlandsvaekst og vaekst i
industrimarkedsandele
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Anm.: Markedsandelene er konstrueret ved at sedte den danske industri-
eksport i forhold til et vejet gennemsnit af aftagerlandenes
industriimport. Bade eksport ogimport er maangder. Aftagerlande-
nesimport er sammenvejet med udgangspunkt i dei bilagstabel 1.2
angivne eksportvaggte.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank,
OECD, Economic Outlook, og egne beregninger.

Olie- og gasproduktionen har stor betydning for betalings-
balancen. Danmark blev sdvforsynende med energi i 1997.
Aktiviteterne giver siledes en direkte effekt pa betalingsbalan-
cen via eksporten og en indirekte effekt via mindre energi-
import. Energistyrelsen skanner, at nettoeffekten af aktiviteter-
nei Nordsgen belgb sig til 8,9 mia. kr. pa betalingsbalancens
Igbende poster i 1999. Den hgje oliepris og den staake dollar
medferer, at dette bidrag vil vaare betyddig starrei ar.

| 1970 erne steg energipriserne kraftigt, hvilket havde store
negative konsekvenser for den gkonomiske aktivitet. Oliepri-
serne har varet kraftigt stigende siden medio 1999, hvilket
umiddebart kan minde om oliekriserne i 1970 erne, jf. figur
1.13. Energiprisstigningernehar negativeeffekter paforbruger-
nes kabekraft og forager produktionsomkostningerne, sdledes
at priserne pa andre varer end energi ogsa stiger. De store
olieprisstigninger skal dog bl.a. ses i lyset af meget lave
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oliepriser primo 1999. | begyndesen af 1999 var de reale
oliepriser sdledes paniveau med olieprisen fer farsteoliekrise.
Denredleoligpriser i september 2000 steget med ca. 200 pct.
i forhold til gennemsnittet for perioden 1987-99. Denne
stigning kan sammenholdes med, at de reale oliepriser ved
farste oliekrise i 1973 steg med ca. 350 pct. og ved anden
oliekrise med godt 200 pct. i forhold til arene far oliekrisen.
Males oliepriserne med udgangspunkt i 1971-priser, er
prisniveauet for en tgnde olie nu nogenlunde pa samme niveau
som i perioden 1974-80 og veessentlig lavere end i perioden
1980-85.

Figur 1.13 RAoliepriser
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Anm.: Prisudviklingen péréolie er mélt i danske kroner. Udviklingen i
prisen paréolie er vist i arets priser ogi 1971-priser. Udviklingen
i den reale réoliepris tager hgjde for den generelle prisudvikling
malt ved forbrugerprisindekset. Sidste observation er oktober
2000.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks Nationalbank, Danmarks Statistik og
BP samt egne beregninger.

Prisstigningen paraolie har medfert, at listepriserne pa benzin
er rekordhge, jf. figur 1.14. Prisstigningerne pa benzin er dog
procentuelt vaesentlig mindre end raolieprisstigningerne. Hvor
réolieprisen malt i danske kroner er steget 300 pct. siden
februar 1999, er benzinprisen kun steget med godt 30 pct.
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Arsagen til den procentvis lavere stigning i benzinpriserne er
bl.a., at benzin er palagt en kvantumsafgift.

Figur 1.14 Listepriser for benzin

Kroner
L Pris pa benzin (98 oktan)
---- Pris ekskl. moms
8 | ——Prisekskl. momsog kvantumsafgifter [

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

0 T T T [ T T T T | T T T T [ T T T T [ T T T T [ T T T T ]
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000
Kilde: Oplysninger fra Oliebranchens Fadlesrepraesentation.

M ed udgangspunkt i deobserveredeolieprisstigninger igennem
1999 og 2000 vurderes det, at konsekvensernefor den gkono-
miske aktivitet bliver mindre end ved oliekrisernei 1970 erne.
Der er flere arsager hertil. For det farste er prisstigningen pa
réoliemindreendi 1970 erne. For det andet er energiforbruget
malt bade som andel af BNP og som andel af det samlede
private forbrug lavere i dag end i 1970’ erne. Den negative
indkomsteffekt af en olieprisstigning er derfor umidde bart
mindre. Derudover skal det mindre prisgennemslag fra
réolieprisen sesi sammenhaang med, at energiforbruget (ekskl.
benzin og dlietil keretgjer) i mindre grad bestar af oliei dag.
Effekten af raolieprisstigningen pa den reale disponible
indkomst er derfor mindre, end hvad prisstigningerne umiddel-
bart tilsiger.

Patrods af forbedringen |ankonkurrenceevnen viser fordghige
opgerdser af udenrigshandlen for defarste 7 maneder af 2000,
at vaksteni industrieksporten har vagret lavereend i 1999. Det
skgnnes pa den baggrund, at vasksten i industrieksporten malt
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i maengder kun bliver ca. 4% pct. i ar, jf. tabel 1.6. | 2001
ventes vaksten i industrieksporten at blive hgjere bl.a. som
falgeaf den forbedrede konkurrenceevne. | bade 2002 og 2003
forventes vaksten at ligge pa ca. 5 pct., hvilket haanger
sammen med en lidt lavere vaekkstrate i udlandet og en forvea-
ring af |ankonkurrenceevnen.

Svinepriserne har vegret jeant stigende siden lavpunktet i
februar 1999, og dette er drivkraften bag de stigende priser for
den samlede landbrugseksport. Der har igennem aret ogsa
vaget prisstigninger pa flere andre landbrugsprodukter.
Prisstigningerne er hovedsagdig drevet af en stigende efter-
speargsd, der har baggrund i de generdlt gode internationale
konjunkturer. Det skennes, at priserne for den samlede land-
brugseksport i 2000 stiger med knap 4 pct.

Importvaksten i 2000 ventes at blive pa 5 pct., jf. tabd 1.7.
Vaksten skyldes ikke mindst store stigninger i importen af
tjenester. Vaksteni import af varer til forbrug og investeringer
er mindre i 2000 end aret far, hvilket bl.a. skal ses pa bag-
grund af en vassentlig nedgang i det importtunge bilkab og en
generel afmatning i vaksten i det private forbrug. | modsat
retning trakker dog en hgj vakst i maskininvesteringerne.
Importpriserne ventes at stige med ca. 8 pct. i 2000 for
derefter kun at stige moderat i de kommende ar. Den kraftige
stigning i 2000 skal specidlt ses pa baggrund af energiprisstig-
ningerne, der bade direkte og indirekte bidrager til hgjere
importpriser. Valutakursudviklingen bidrager ogsa til, at
importpriserne malt i danske kroner stiger meget i 2000. | de
kommende ar ventes beskedne importprisstigninger, idet de
samme arsager som i 2000 vil gere sig gaddende, men med
modsat fortegn.

Overskuddet pavarebalancen ggesi 2000 med knap 5 mia. kr.,
jf. tabd 1.8. Baggrunden herfor er en stigning i vareeksporten
paca. 37 mia. kr. og en stigning i varemporten pa ca. 33 mia.
kr. Overskuddet pa tjenestebalancen bliver i 2000 ca. 1 mia.
kr. sterre end aret far.



Tabel 1.6 Eksport opdelt p& underkomponenter

Arets M aengdestigning Prisstigning
priser
1999 1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003
Mia. kr. ------------- Pct. Pct. ------mmeme-
Industri 235 73 45 6,7 51 50 14 32 23 14 13
Landbrug 88 26 -02 09 05 1,7 -26 39 31 26 21
Energi 16 183 173 09 00 00 182 66,7-152 -65 0,2
Skibe, fly mv. 8 255 -14 -04 09 10 1,7 42 23 14 13
Sefart mv. 7 118 78 66 51 36 07 152 07 05 09
Turisme 26 145 11,1 38 31 34 21 29 25 15 13
Eksport i alt 448 79 47 50 38 38 11 81 11 11 13

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.

Tabel 1.7 Import opdelt pa underkomponenter
Arets M aengdestigning Prisstigning
priser
1999 1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003
Mia. kr. ------------- Pct. Pct. -----mmme-
Landbrug 36 60 30 41 32 39 -49 40 15 05 05
Forbrugoginv. 158 51 41 46 49 35 -03 32 25 10 10
Ravarer 98 15 28 41 24 21 -38 55 25 10 10
Energi 15 55 46 50 23 16 79 60,0 -50-100 0,0
Skibe, fly mv. 5 -219 32 03 10 04 04 32 25 10 10
Sefart mv. 5 94174 51 41 29 75150 20 00 00
Turisme 30 13,7 -23 12 30 26 41 85 20 08 10
Import i alt 397 22 50 43 37 29 01 82 19 02 07

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.
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Tabe 1.8 Betalingsbalance og udlandsgedd
1999 2000 2001 2002 2003

----------------- Mia. kr. ---------mmmmee-
Varebalance 352 397 404 456 538
Tjenestebalance 159 16,7 191 21,7 243
Nettorenter -204 -20,7 -20,1 -174 -123
@vrige poster -156 -158 -174 -180 -18,6
L gbende poster 151 199 220 319 472
Gadd til udlandet, ultimo 1750 164,6 1448 1122 65,7

--------------- Pct. af BNP ---------------
L gbende poster 1,2 15 1,6 2,3 3,2
Gadd til udlandet, ultimo 144 128 10,7 8,0 45

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.

Opsparing og Bade investeringerne og opsparingen stiger kraftigt i 2000, jf.

investeringer figur 1.15. Resultatet heraf er, at betalingsbalancen i 2000
omtrent er pa samme niveau som i 1999. | de kommende &r
ventesfaldendeinvesteringer somande af BNP, hvilket danner
baggrunden for et stigende overskud pa betalingsbalancen i
perioden 2001-03. Den samlede opsparing er — malt i pct. af
BNP — stort set uaandret i de kommende ar, hvilket skal sesi
sammenhaang med en stadig stigning i den offentlige opsparing
og & mindrefald i den private opsparing.
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Den private
beskeeftigelse stiger
kraftigt i ar...

.. men vil derefter
va e konstant

Figur 1.15 Opsparing, investeringer og betalingsbalance
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM's databank og
egne beregninger.

|.5 Beskadftigelse, 1an og priser

Den samlede beskaedtigelse ventes i 2000 at stige med godt
30.000 personer, jf. tabe 1.9. Denne stigning er drevet af en
vakst i antallet af bade privat og offentligt ansatte. | de kom-
mendedr er der fortsat udsigt til et stigendeantal beskadtigede,
men denne stigning er, set over perioden 2001-03, primeat et
resultat af enfortsat stigningi antallet af offentligt ansatte. Det
e antaget, at antallet af offentligt ansatte stiger med ca.
11.000 personer i 2001 og ca. 6.000 personer i 2000-03. Den
private beskedtigelse, der har vaaet stet stigende siden 1994,
ventes i de kommende &r at veare omtrent pa samme niveau
somi 2000. Stagnationen i den private beskaeftigel se skal bl.a.
ses pabaggrund af en relativt af deampet vaekst i denindenland-
ske efterspargsdl de kommende ar.
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Tabd 1.9 Arbejdsstyrke, beskadtigel se og ledighed

1999 1999 2000 2001 2002 2003

Niveau ------- Andring i 1.000 personer -------
Arbgdsstyrke 2.839 -2 22 4 3 3
Beskadtigese 2.681 22 30 14 13 -2
Fremstillingserhverv 334 -11 2 1 7 2
Serviceerhverv 1.145 23 20 6 5 -5
Bygge- og anlagyserhverv 195 3 6 -0 -0 -2
Privat beskedtigelse 197 3 -4 -4 -4 -4
Offentligt ansatte 809 3 6 11 6 6
Registrerede ledige 158 -25 -8 -10 -10 5
------------------ Niveau ------------------
Registrerede ledige 158 150 141 131 136
Efterlgn og overgangsydelse 178 181 181 181 181
Pct.
Ledighed 5,6 5,3 4,9 4,6 4,7

Anm: Erhvervsopdelingeni SMEC afviger fraopdelingen i nationalregnskabet. | “privat beskedtigel se
i evrigt” indgdr landbrug, energi mv. Fremstillingserhvervene er mindre end i national regnskabet;
eksempelvis tilhgrer fadevareindustrien landbrugserhvervet i SMEC.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank samt egne beregninger.

Stigende
beskeeftigelse i
service og
fremstilling i
prognosen
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Set over hele prognoseperioden 2000-03 ventes en lille frem-
gang i beskadtigelsen i service- og fremstillingserhvervene,
mens beskadtigelsen i bygge- og anlagy samt de @vrige private
erhverv enten er stagnerende dler faldende. Malt i forhold til
den samlede beskedtigdse har andelen af beskedtigedei servi-
ceerhvervene vaget jaa/mt stigende siden 1950’ erne, jf. figur
1.16. Modsat har der vazret en faldende andd af beskadtigede
i fremstillingserhvervene. Denne udvikling afspejler overgan-
gen fra en industrigkonomi til en servicebaseret gkonomi. |
prognoseperioden er denindenlandskeefterspargse af deampet,
mens de gode konjunkturer i udlandet holder vaksten i indu-
strieksporten oppe. Dette efterspargsastrak resulterer i, at
andden af beskadtigede i serviceerhvervene er stagnerende |
prognoseperioden, mensder ventesenlillestigning i andelen af
beskadtigede for fremstillingserhvervene.



Sektorfor skydninger
i serviceerhvervet

Figur1.16 Beskadtigesesandd i service- og fremstillingser-

hverv
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Anm.: Andelen er opgjort i forhold til den samlede beskadtigel se.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank samt
egne beregninger.

Serviceerhverveneer en meget heterogen gruppe. Beskadtigel-
sesstigningen siden 1988 dakker sdledes over, at nogle sek-
torer har haft stigende beskadtigelse, mens den i andre har
vaz et faldende, jf. tabe 1.10. Blandt de enkelte serviceerhverv
er det Hotd - og restaurationsvirksomhed samt “ @vrig service’,
der har haft den starstebeskadtigel sesstigning. “ @vrig service”’
indeholder en lang rakke erhverv, hvoraf autoreparation,
rengering og forretningsservice er de sterste. Omvendt har
IT-branchen samt forskning og udvikling haft en betydeig
beskadtigel sesnedgang. Medarbegjderstaben er ogsa faldet i
finansieringsvirksomhed, hvilket bl.a. skyldes fusionsbglgen,
der startede i dutningen af 1980’ erne. Detailhandlen har
ligeledes vagret kendetegnet ved en nedgang i antallet af
ansatte, da store supermarkeder og varehuse har aflast sma
kiosker og butikker. Beskadtige sesudviklingen skal bl.a. ses
i lyset af, at produktiviteten i de sektorer, der har haft et fald
i beskadtigelsen, typisk er steget mere end i serviceerhvervet
under &. 1T-branchen samt forskning og udvikling har saledes
haft en markant hgjere vakst i produktiviteten end den avrige
del af serviceerhvervene.
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Tabe 1.10 Erhvervsfordelt beskadtigel se og produktivitet i serviceer hvervet

Beskaeftigelse Vaksti  Veksti
beskeef-  produk-

1988 1996 tigelse tivitet

------- 1.000 pers. Pct.
Hotd- og restaurationsvirksomhed 64 75 19 0,3
@vrig service 245 276 1,7 2,0
Radgivningsvirksomhed 67 72 1,0 0,0
Engroshande og varehuse 224 236 0,7 1,3
Transport 182 171 -0,7 4,0
Detailhandd 168 158 -0,7 29
Finansieringsvirksomhed 87 74 -1,9 1,2
IT samt forskning og udvikling 25 20 -2,1 9,0
Serviceerhvervet i alt 1.063 1.087 0,3 24
Fremstillingserhvervet i alt 501 466 -0,9 2,3
Privat sektor i alt 1.876 1.792 -0,6 2,3

Anm: Erhvervsopdelingen fal ger national regnskabet. VVaksten i beskadtigel se og produktivitet angiver
gennemsnittet for perioden 1988-96. Resultaterne skal tolkesi forhold til den usikkerhed, der er
forbundet med at méle produktivitet for serviceerhvervene. Det gedder dog specielt for
finansi eringsvirksomhed.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank samt egne beregninger.

Svagt stigende
arbedsstyrke
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Arbejdsstyrken ventes at stige med godt 20.000 personer i
2000. Denne stigning dakker over stigende erhvervsfrekven-
ser, idet den demografiske udvikling tilsiger stort set usandret
arbejdsstyrkei ar. | de kommende &r ventes arbejdsstyrken at
stige med 3-4.000 personer om aret. Dennestigning er resulta-
tet af en raskke modsatrettede faktorer, der hovedsagelig bun-
der i demografiske og ingtitutionelle forhold. Der vil sdledes
bade komme flere personer i den erhvervsaktive alder, og ord-
ningen med overgangsydd sevil bliveudfaset. Beggede etrak-
ker i retning af en forage seaf arbejdsstyrken. | modsat retning
traekker, at aldersforskydninger vil fa den gennemsnitlige er-
hvervsfrekvenstil at falde, og at antallet af personer pa efter-
lan af demografiske arsager vil stige.



Moderat fald i Ledigheden har vaaret stort set usandret siden efterdret 1999.

antallet af ledige Faldet i antallet af ledigemed 9.000 personer fra 1999 til 2000
skyldes derfor issa et fald i farste halvdel af 1999. | de
kommende &r ventes ledigheden at falde svagt, og det hastige
fald i ledigheden, som vi oplevede i perioden 1995-99, er
sdledes dut, jf. figur 1.17.

Trendvaekst i | prognoseperioden er det antaget, at vaksteni produktiviteten
produktiviteten i storetrak falger den trendmaessige udvikling, der har vearet
heri, jf. figur 1.18.

Figur 1.17 Ledigheden
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Kilde: Danmarks Statistik, Arbeidsmarked, ADAM'’s databank og egne
beregninger.
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Figur 1.18 Stigningen i timeproduktiviteten i private by-
erhverv
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.

Lgnnen ventes at stige med godt 4 pct. i 2000, hvilket er lidt
mere end i 1999, jf. tabd 1.11. Udviklingen igennem de to
farste kvartaler af 2000 tilsiger lavere Ignstigninger, men da
forarets overenskomster ferst fuldt ud indgar i tredje kvartal,
ventes hgjere Ignstigninger i de to sidste kvartaler af 2000.
L gnstigningstakten er svagt faldendei prognoseperioden, hvil-
ket primaat skyldes en meget afdaampet inflation i disse ar.
Reallgnnens stigningstakt tiltager derimod fra 0,9 pct. i 2000
til godt 2 pct. i 2003. Med udgangspunkt i et relativt stramt
arbgdsmarked fordrer den skannede |gnudvikling, at arbejds-
markedets parter viser stor tilbageholdenhed ved delokalelgn-
forhandlinger. Udfordringen for arbegdsmarkedets parter er at
opna enighed om enrelativt lille nomind Ignstigning, der satil
gengadd medfarer en relativt stor reallgnsfremgang. De store
energiprisstigninger reducerer forbrugernes kabekraft, hvilket
kan medfgre krav om hgjere Ianstigninger, der ikke afspeler
produktivitetsforbedringer. | prognosen er det antaget, at de
alerede stedfundne prisstigninger kun i beskedent omfang
resulterer i hgjere lgnstigninger. P& baggrund af arbejds-
markedsreformerneer | gnstigningerne desuden antaget at vaare
vasentlig lavere, end hvad de historiske observationer tilsiger.



Tabe 1.11 Udvikling i lenomkostninger

1999 2000 2001 2002 2003

-------------------- Pct. ---m-mmmmemeeeeeen

Samlede |gnomkostninger 4,0 4,2 4,2 3,7 3,6
bidrag fra direkte 4,1 4,1 3,8 3,6 3,6
bidrag fraindirekte -0,2 0,1 0,3 0,0 0,0
Enhedsl gnomkostninger 1,3 2,4 1,0 1,3 1,2
Reallan 15 0,9 1,3 2,1 2,1

Anm.: 11999 bortfal dt arbej dsgivernesforhgjedebidragtil sygedagpenge, ogder tilbagefertesfleregran-
ne afgifter, hvilket ogsd er tilfaddet i 2000. | 2000 nedsadtes arbejdsgivernes arbejdsmarkedsbi-
drag for i 2001 helt at bortfalde. | 2001 nedsadtes arbejdsgivernes ATP-kompensation, bidraget
til Arbejdsgivernes Elevrefusion (AER) forhgjes, og der indfgres en arbejdsmiljgafgift. Enheds-
I znomkostningerne er defineret som de saml ede | anomkostninger divideret med timeproduktivite-
ten i private byerhverv. Reallgnnen er defineret som Ignnen deflateret med forbrugerprisdefla-

toren.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.

Deindirekte
Ianomkostninger
stiger

Hgjeste inflation
igennem de sidste
ti &r

Deindirekte [gnomkostninger bidrager til de samlede |gnom-
kostninger med 0,1 pct. og 0,3 pct. i hhv. 2000 og 2001. De
ggedeindirekte lanomkostninger falger af en rakke forslag til
finansloven for 2001, herunder bl.a. en nedsadtelseaf arbegds-
givernes ATP-kompensation, en forhgjese af bidraget til
Arbgdsgivernes Elevrefusion (AER) og indfarelsen af en ar-
bejdsmiljzaf gift.

Inflationen, malt ved deflatoren pa det private forbrug, bliver
over 3 pct. i ar, hvilket er det hgjeste niveau herfor i de sidste
ti ar. lgennem 1999 og 2000 har inflationen i Danmark vagret
hgjere end gennemsnittet i Euroland. Forlgbet igennem tredje
kvartal af 2000 viser imidlertid, at inflationsforskellen er redu-
ceret magkbart, men den danske inflation malt ved det
EU-harmoniserede forbrugerprisindeks (HICP) er dog stadig
en andse hgjere. Inflationen i Danmark ventes de kommende
ar at blive marginalt lavere end inflationen i Euroland, hvilket
bl.a. skal ses pabaggrund af forskellig placering i konjunktur-
forlabet.
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af 2000 er dekraftigt stigende priser pa energi. Korrigeresin-
flationen for prisudviklingen pabrasndsd mv., har inflationen
ligget i omegnen af 2 pct., jf. figur 1.19.

Figur 1.19 Nettoprisindekset og nettoprisindekset ekskl.
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Anm: Nettoprisindekset plusindirekte skatter og afgifter er ligforbruger-
prisindekset. Udviklingen i nettoprisindekset ekskl. bramdsel mv.
pavirkes ikke direkte af udsving i energipriserne.

Kilde: Danmarks Statistik, | ndkomst, forbrug og priser samt egne bereg-
ninger.

| dekommende &r ventes inflationen at aftage og nar i 2003 &t
niveau pa ca. 1% pct., jf. tabel 1.12. Den aftagende inflation
afspejler lavere stigning i importpriser og lgnninger, e lille
fald i energipriserne samt den antagne valutakursudvikling i
prognosen. Alledissefaktorer peger i retning af, at inflationen
bliver lavere i de kommende &r. En aftagende inflation er
derudover i overensstemmel semed forudsigelser frastatistiske
modeller baseret pa maneds- og kvartalstal, jf. boks|.1. Ifelge
dissemodedller vil inflationen, malt ved nettoprisindekset, veare
aftagende i tredje kvartal af 2000 og nd ned pa ca. 2 pct. i
2001. Selv ved stagnerende dler faldende energipriser kan
inflationen dog forblive pa et relativt hgjt niveau et stykketid,



@M U-afstemningen
0g sma udsving i
rentespaendet

da der tilsyndladende er en vis tragghed i prisgennemslaget
herfra. Der er desuden en vis risiko for, at lgnstigningerne
bliver hgjere end de angivne, hvilket vil bidrage til en sterre
inflation end skennet.

Udskrivningen af @M U-af stemningen den 9. martsi ar fertetil
nogen usikkerhed pa definansiellemarkeder om den fremtidige
danske penge- og valutakurspolitik. Udskrivningen af afstem-
ningen er sdledes en af forklaringerne pa, at rentespamndet over
for Euroland bade for de korte og lange renter steg i foraret. |
tiden op til udskrivningen havde rentespaandet for de tiarige
statsobligationer svinget omkring 0,35 pct.point, jf.omstaende
figur 1.20. Samtidig viste meningsmalingerne et solidt flertal
for tilslutning til MU’ en. | takt med, at dette forspring blev
mindre, steg rentespamdet. Der var sdledes en reativt tedt
sammenhaang mellen meningsmalingerne og udviklingen i
rentespaandet til Tyskland. | juni og juli, hvor der tegnede sig
et flertal imod tilslutning, var rentespaadet oppe pa 0,55
pct.point.

Tabel 1.12 Centrale priser

Forbrugerpriser
Importpriser
Eksportpriser
Kontantpris pa bolig

7,5 4,7 27 -04 -2,3

Anm.: Udviklingen i forbrugerpriserne er udtrykt ved vaksten i deflatoren for det private forbrug.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.
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Boks|.1 Fremskrivning baseret pa diffusionsindeks

Prognosen i negvaaende rapport er udarbgdet under anvendel se af Det @konomiske
Rads Sekretariats makrogkonomiske modd SMEC, der er baseret pa arlige data.
Derudover anvendes en rakke indikatorer, som findes pa maneds- og kvartalsbasis.
Dermed kan den nyeste tilgangelige information, og ikke mindst forlgbet igennem
aret, indarbgjdes i prognosen. Ved konjunkturvurderingen i denne rapport kendes ud-
viklingen deto farste kvartaler af 2000. Derudover rakker flere indikatorer frem til
og med september eller oktober maned. Disse indikatorer indeholder aktue
information, som en arsmode i sagens natur ikke kan tage hgjde for.

Ved vurderingen af den helt aktuelle konjunktur fokuseres traditiondt pa en rackke
starrelser, der historisk har haft karakter af “ledende indikatorer”: bilkeb, ordreind-
gang og -beholdning, forbrugerforventninger, pabegyndt boligbyggeri osv. Et relativt
nyt supplement til den traditiondle brug af indikatorer er anvendelsen af linesare
diffusionsindeks. Sadanne modeller er i stand til at udnytteinformationen fra et meget
stort antal variable pa en bade systematisk og konsistent made. En anden fordd er, at
data med forskellig frekvens (f.eks. maneds- og kvartalstal) og med forskellig sidste
observationsdato kan indgd i modellen. Modelopsagningen er rent statistisk og kan
derfor kun i begramset omfang bidrage til at forsta eksplicitte sammenhaage og
kausalitet mellem makrogkonomiske variable. Internationale analyser har imidlertid
vist, at modeller, der er baseret padiffusionsindeks, har godeforudsigel sesegenskaber
sammenlignet med andre indikatormodeler.

| det falgende gives en kort introduktion til modellen samt eniillustration af moddlens
resultater vedr. fremskrivning af udviklingen i nettoprisindekset. Metoden bygger pa
Stock og Watson's artikel Diffusion indexes (NBER 6702) 1998. Den statistiske
mode tager udgangspunkt i falgende rdation:

X, = AR+ N

hvor X, er en matrice bestdende af N tidserier, der indeholder brugbar information i
forbindese med fremskrivning. F, er et lille antal fadlesfaktorer, der svarer til
principalkomponenternei X, og A bestér af de dertil herende koefficienter (factorloa-
dings). Felleddet er |, der generdt er korrderet over tid og mellem serier. | den
anvendte model indgér 169 manedsserier og 90 kvartalsserier (dvs. N = 259).
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Den statistiske modd anvendestil at danneforudsige ser af variableaf interessef.eks.
ledigheden, BNP dler inflationen. Betegnes den interessante variabe y,, kan der dan-
nes forecast f.eks. 1, 3, 6 dler 12 maneder frem. Forudsigelsen tager udgangspunkt
i fedlesfaktorerne, F,, oglaggedevaadier af y,. Forecastmoddlen har fglgende generd -
le specifikation ved en fremskrivningshorisont pa 12 maneder:

i .
IOg[ y;lz) =8, + XK:Cbka,t + Z(; Bi|09[ Yo ) * & )

t t-1-i

Venstresiden angiver vaksten for variableny 12 maneder frem. Denne vakstrate esti-
meres udfra fadlesfaktorerne F, og tidligere observationer af den manedlige vakstrate
i Y. Ved dannelsen af forecastet anvendes saledes kun information fra tidspunkt t og
tidigere. Somillustration af metoden er nettoprisindekset fremskrevet ved anvenddse
af denne modd, jf. figuren nedenfor. Efter september 2000 er vist moddlens frem-
skrivning af vaksten i nettoprisindekset.

Nettoprisindekset

Pct. point

5 —— Inflation (ar/ar)
——————— Estimeret (&r/ar)
----Fremskrevet (&r/ar)

1 14

1990 1992 1994 1996 1998 2000

Far oktober 2000 viser figuren den faktiske udvikling i nettoprisindekset samt model -
lens estimerede vaardier herfor. De estimerede vaadier er baseret pa en mode med 12
maneders fremskrivningshorisont, jf. ligning 2. Fremskrivningen er lavet ved at sam-
menkaade forudsigelserne fra 12 modedller, hvor 1. model har en horisont pa 1 méned
0g 2. mode har en horisont pa 2 maneder osv. Moddlen forudsiger, at inflationen
malt ved nettoprisindekset er faldende de kommende maneder og nar ned pa ca. 2 pct.
i 2001.

Denanvendtediffusionsindeksmodd er stadig under opbygning, og resultaterneer der-
for endnu forelgbige. Moddlen og de anvendte data skal vurderes neamere, og der
udestdr bl.a. en systematisk sammenligning af resultaterne herfra med traditionele
indikatormoddler. Et arbejdsnotat, der beskriver metoden, kan rekvireres ved hen-
venddse til Det @konomiske Rads Sekretariat.
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Figur 1.20 Rentespamd
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Anm.: Rentespamndet er forskellen mellem den effektive rente patidrige
statsobligationer i Danmark og Tyskland. De to lodrette linier
angiver hhv. tidspunktet for udskrivning af @M U-afstemningen d.
9. marts og afstemningen d. 28. september. Sidste observation er
d. 6. november 2000.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks National bank.

Efter afstemningen er rentespaandet formindsket og er nu pa
niveauet umiddebart far udskrivningen af afstemningen.
Udviklingen i valutareserven har fulgt et tilsvarende menster:
Hvor der op til afstemningen var et gradvist fald, er valutare-
serven steget efter afstemningen; i oktober maned steg valu-
tareserven saledes med nassten 20 mia. kr. Den danske krones
kurs over for euro blev ogsa marginalt svakket i perioden
inden afstemningen. Efter at have ligget omkring 7,44 far
udskrivningen faldt kronen til et niveau lidt over centralkursen
pa 7,46 kroner pr. euro. Efter afstemningen blev den danske
krone styrket til et niveau, der svarer til niveauet far udskriv-
ningen af afstemningen. Den positive udvikling efter afstem-
ningeni rentespaand, valutareserve og valutakurs skal bl.a. ses
pd baggrund af Nationalbankens renteforhgielse pa 0,5
pct.point umiddelbart efter af stemningen og kan opfattes som
udtryk for de finansielle markeders fortsatte tillid til fastkurs-
politikken.



Afstemning og
stigende aktiekur ser

Derimod er der ikke meget, der tyder pd, at afstemningen har
haft en effekt pa aktiekurserne, jf. figur 1.21. Gennem 1999 og
frem til marts 2000 fulgte udviklingen i det danske og tyske
aktieindeks sdledes hinanden. Udviklingen i det danske aktie-
indeks har i store dele af perioden efter udskrivningen af
afstemningen overgdet de fleste andre aktieindeks i verden.
Eksempevis har det tyske aktieindeks i samme periode haft en
svagt faldende tendens. Umiddelbart efter afstemningen den
28. september steg de danske aktiekurser yderligere. Der er
sdledes ikke tegn pd, at internationale investorer vedger
Danmark fra som muligt investorland. Det lader altsaikketil,
at danskevirksomhedersfremtidigeindtjeningsmuligheder vur-
deres at vage blevet nedjusteret, sdvom Danmark har valgt
ikke at ddtagei MU’ enstredjefase.

Figur 1.21 Danske og tyske aktiekurser
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Anm.: Det danske indeks er totalindekset pa K gbenhavns Fondsbers, og
det tyske indeks er DAX-indekset. De to lodrette linier angiver
hhv. tidspunktet for udskrivning af @M U-afstemningen d. 9. marts
og afstemningen d. 28. september. Sidste observation er d. 6.
november 2000.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks National bank.
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|.6 De offentlige indtaegter og udgifter

Udsigt til fortsat Overskuddet pa de offentlige finanser bliver i 2000 lidt starre
stort overskud pdde end aret fer, svarendetil knap 3 pct. af BNP, jf. tabel 1.13 og
offentlige finanser figur 1.22. | dekommende ar ventes en ikke ubetyddig stigning

i overskuddet. | 2003 er skennet herfor saledes pa ca. 53 mia.
kr. De store overskud pa de offentlige finanser medferer en
betragtdig reduktion af den offentligegadd. Resultatet heraf er
bl.a. lavere renteudgifter for den offentlige sektor, hvilket
yderligere bidrager til et stigende overskud pa de offentlige
finanser. Den svagt faldendeledighed og de gode konjunkturer
har ogsa en positiv effekt pa de offentlige finanser.

Figur 1.22a Den offentlige sektors saldo  Figur 1.22b Den offentlige sektors gedd
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Anm.:

Kilde:
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Tallene for den offentlige bruttogadd viser for den historiske periode den offentlige bruttoged d
opgjort efter M U-kriterierne. | fremskrivningsperioden viser talleneudviklingeni den offentlige
nettoged d, idet det er antaget, at aandringen i gadden er lig den samlede offentlige sektors saldo.
Der er sdledes i tabel 1,13 og 1,22b foretaget en sammenkaadning af bruttogadden (for den
historiske periode) og nettoged den (for fremskrivningsperioden). Den del af det offentlige over-
skud, der vedrgrer de offentlige fonde, herunder ATP, indebaaer en formueopbygning, der som
udgangspunkt ikke pavirker bruttoged den. Hvisudviklingeni bruttoged den alternativt fremskrives
med saldoen for stat, amter og kommuner, vil den udgere ca. 38 pct. af BNPi 2003. Den foretagne
sammenkaadning af brutto- og nettogadd har i gvrigt ingen konsekvenser for fremskrivningen.

Danmarks Stetistik, National regnskabet, ADAM’ sdatabank, oplysninger fra@konomiministeriet
0g egne beregninger.



Tabd 1.13 Den offentlige sektors indtaggter og udgifter
1999 2000 2001 2002 2003

Niveau  --------- Andringi mia. kr. ----------

Indirekte skatter 219 7,8 10,9 94 7,0
Direkte skatter 367 11,6 18,9 10,6 13,8
heraf: Personlige skatter 246 16,2 9,9 48 8,1
Sel skabsskatter 37 -4,8 3,0 1,2 1,4
Arbgdsmarkedshidrag 54 2,9 2,7 2,6 2,3

Andre skatter 28 31 0,0 1,0 1,0
Indteegter i alt 615 22,5 29,8 21,0 21,9
Offentligt forbrug 313 14,6 18,4 14,6 151
Indkomstoverfarsler 203 4.3 7,3 3,9 1,2
Offentlige investeringer 20 15 3,0 0,8 0,9
Nettorenteudgifter 18 0,3 -2,7 -3,2 -3,5
@vrige udgifter, netto 27 0,8 -0,0 -0,1 -0,2
Udgifter i alt 580 21,5 26,0 16,1 13,4

Niveau
Saldo 34,4 35,3 39,1 44,1 52,6
------------------- Pct. af BNP ---------m-mmmmee-

Saldo 2,8 2,7 29 31 3,6
Offentlig bruttogedd 52,6 47,0 41,9 37,1 32,2
Skattetryk 50,6 49,5 49,5 49,0 48,8

Anm.: Se anmaakning til figur 1.22.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.

Finanspalitiske De finanspolitiske antagelser bag prognosen bygger pa rege-
antagelser ringens fordag til finanslov, finanslovsaftalerne og de kom-
munale budgetter. Vaksteni det offentligeforbrug har i ferste
halvdd af 2000 vaaet beskeden, og det vurderes ikke som
sandsynligt, at en kraftig vakst sadter ind i 2. halvar. Derfor
ventes vaksten i & at ligge under regeringens sken. Det
forventesi henhold til de kommunale budgetter for 2001, at de
kommunal e skattesatser stiger med 0,4 pct.point, hvilket er 0,3
pct.point mere end aftalt i de kommunale aftaler. Det er
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antaget, at vaksten i de kommunale budgetter medvirker til, at
det samlede offentlige forbrug stiger ud over regeringens mal-
sadning herfor. Finanslovsaftalerneindebager derudover bety-
ddige ekstra udgifter i form af @get offentligt forbrug og
indkomstoverfarsler i forhold til det, der var lagt optil i finans-
lovsforslaget fra regeringen. Det skennes pa baggrund af
finanslovsaftalerne for 2001 og de kommunale budgetter, at
det samlede offentlige forbrug stiger med godt 2 pct. i 2001.
De ggede offentlige udgifter er modsvaret af indteggtsstignin-
ger, sdledes at det offentlige overskud i 2001 stort set er usand-
ret som fglge heraf. | perioden 2002-03 antages vaksten i det
offentlige forbrug at udgere 1,2 pct., hvilket er vassentligt
under den historiske trend i 1990’ erne, men dog starre end
regeringens malsagning herfor.

P4 udgiftssiden indebagrer finanslovsaftalerne for 2001 (inkl.
addrepakken) ggede udgifter til transfereringer og offentligt
forbrug. Specidt addrepakken medf arer agedetransfereringer,
der tilgodeser en meget bred gruppe af befolkningen, f.eks. i
form af nedsat arbejdsl gshedsforsikringshidrag, egedetilskud
til pensionister og ggede satser til kontanthjadp, SU mv. Disse
tiltag finansieres ved ikke at regulere personfradraget i 2001.
Finansieringen pahviler sdledes ogsa en meget stor del af
befolkningen. Finanslovsaftalerneindebagrer derudover enrak-
keudgifter for staten, der ager det offentligeforbrug. Udgifter-
ne er spredt ud pa mange initiativer inden for bl.a. uddanne-
ses-, erhvervs-, miljg- og retsomradet. De ggede udgifter i
forbinddse hermed er bl.a. finansieret gennem ggede af gifter,
ekstra (og midlertidige) betalinger fra DONG og mindskede
kredittider for virksomhedernes betaling af moms mv. Selvom
de ggede udgifter i forbinddse med finanslovsaftalerne er
finansierede, indebagrer finanspolitikken i 2001 en lempelse.
Arsagen hertil er, at de ggede indtaagter er af en karakter, der
kuni et begramset omfang af deemper den gkonomiskeaktivitet,
mens det ggede offentlige forbrug og transferingerne har en
relativt stor effekt pa den gkonomiske aktivitet.

Dekommunaleaftaler for 2001 tillader, at de samledekommu-
nale serviceudgifter ma stige 1,2 pct. | lyset af de fremkomne
kommunale budgetter for 2001 ventes en hgjere vakst i
serviceudgifterne end de aftalte 1,2 pct. De budgetterede
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stigninger i serviceudgifterne finansieres gennem skattestignin-
ger. | dekommunaleaftaler indgar ogsa @gede anlasgsudgifter,
der er malrettet mod sundheds- og folkeskoleomradet. Samlet
er der budgetteret med en stigning i anlagsudgifterne hertil pa
2,3 mia. kr. i 2001. De ggede anlasgsudgifter er pataankt lane-
finansieret af kommunerne.

Store overskud pa de offentlige finanser samt et lavt rente-
niveau medfarer en kraftig reduktion af den offentlige gedd i
prognoseperioden, sdledes at gedden nedbringes fra knap 80
pct. af BNP i 1993 til under 40 pct. i 2003.

Implementeringen af Pinsepakken og reduktionen af selskabs-
skattesatsen fra 34 til 32 pct. er hovedarsagernetil, at skatte-
trykket falder i 2000. Pinsgpakken medfarer samlet set lem-
pdser af personskatternei perioden 2000-02. | modsat retning
trakker i 2001 de ggede kommunale skatter og undladel se af
regulering af personfradraget, hvilket bevirker, at skattetrykket
i 2001 er uaandret i forhold til 2000. Skattetrykket falder igen
i 2002 til et niveau pa ca. 49 pct., hvilket fastholdes i 2003.

Samlet vurderes finanspolitikkeni 2000 at have vaaet stort set
neutral, mens den skannes at bidrage til @get aktivitet i 2001
0g 2002. Lempe sen svarer til 0,5 pct. af BNP i 2001 og 0,2
pct. af BNPi 2002, jf. tabel 1.14. Vurderingen af finanspolitik-
ken bygger pa en beregning af den sdkaldte finanseffekt.
Finanseffekten er et mal for finanspolitikkens stramhedsgrad
og angiver, hvor meget den gkonomiske aktivitet pavirkes af
den farte finanspolitik. Eksempelvis vil aandringer i skatte-
satser og aandringer i den offentlige beskadtigel sebidragetil at
oge dler mindske BNP. Derimod er aandringer i den offentlige
saldo, der falger af starre skatteindtaggter, nar indkomsterne
stiger, og sterre udgifter til dagpenge pa grund af et stigende
antal arbejdslgse ikke en dd af finanseffekten. Ved beregnin-
gen af finanseffekten anvendes definitioner af neutral finanspo-
litik og mode beregnede aktivitetsvirkninger af eandringer i de
enkelte budgetposter. Beregningen af finanseffekten er naa-
mere beskrevet i omstaende boks 1.2.
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Tabd 1.14 Finanseffekter 1995-2003, aktivitetsvirkning i pct. af BNP

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

1995
Off. forbrug 0,4
Off. inv. -0,0

Oveafarder -0,0

05 02 04 02 -00 03 01 01
61 01 -012 00 00 O1 -00 -00
61 00 -00 01 -00 00 00 -01

Udgifter i alt 0,3

08 01 02 02 -00 04 01 00

Personskatter 0,1
Punktafgifter 0,0

1T 01 02 00 -01 00 01 00
-0 01 02 -00 01 -00 -00 -00

Indteegter i alt  -0,0

-00 01 01 -01 00 00 01 00

Finanseffekt 0,3

o7 00 02 02 -00 05 02 00

Anm.: Ikke alle budgetposter er vist i tabellen, men er dog indeholdt i total posterne. Et positivt tal indi-
kerer en aktivitetsfremmende virkning af finanspolitikken. For udgiftsposterne betyder det ggede
udgifter og for indtaegtsposter mindskede indtaegter malt ved det direkte provenu (som er star-
relsen af den del & aandringen i en budgetpost, der kan henfarestil aandringen i finanspalitikken).

Kilde: Egne beregninger pd SMEC.

Fortsat stigning i
den offentlige
beskaeftigelse gger
aktiviteten
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Pa udgiftssiden er det primaat den fortsatte stigning i den
offentlige beskadtigelse i de kommende ar, der bidrager til en
positiv finanseffekt. Nar den stigendebeskaftigelsei 2000 ikke
slér udi et positivt vakstbidrag, skyldes det, at arbejdsstyrken
vokser i ca. samme omfang dette ar, og stigningeni den offent-
lige beskadtigelse bidrager ikke til finanseffekten ifglge den
anvendte definition af neutral finanspolitik. | de avrige ar vok-
ser arbedsstyrken kun beskedent, og stigningeni den offentlige
beskadtigelse bidrager til at age BNP med 0,2-0,3 pct. i 2001
og med omkring 0,15 pct. i 2002 og 2003. Vaksten i det
offentlige varekab, der ogsa er en ded af det offentligeforbrug,
bidrager kun positivt til BNP-vaksteni 2001, idet definitionen
af neutral finanspolitik tillader, at varekebet falger med vak-
steni BNP. | 2001 indebaaer kommunesaftalerne en betyddig
forggelse af de offentlige investeringer, der sger BNP med
godt 0,1 pct. Reguleringen af satserne paindkomstoverfersler
falger den privatelgnudvikling, hvilket indebagrer, at udviklin-
geni overferslerne er stort set neutral i prognoseperioden.



Skatter og afgifter
bidrager i
modsagtning til
seneste ar ogsa til
lempelse

Pinsepakken er fortsat under indfasning og har konsekvenser
for det provenu, som staten far ind fra personskatter. Den
gradvise saankning af bundskatten fortsadter frem til 2002,
men et udvidet skattegrundlag indebagrer en vaesentlig stram-
ning i 2000. En forggese af kommuneskatterne nesste ar
betyder endvidere, at lempelsen dette &r bliver beskeden. |
2002 indebager andringernei personskatten en aktivitetsvirk-
ning svarendetil 0,1 pct. af BNP. Saankningen af sel skabsskat-
ten i 2000 og initiativerne i erhvervspakken i 2001 har kun
meget begramset aktivitetsmaessig betydning. Paindtasgtssiden
er devassentligste stramninger i de seneste &r kommet fra gge-
de punktafgifter, issa energiafgifter. Afgifterne haavesfortsat,
meni arene 2001-03 kuni et sadant omfang, at de godt og vel
felger med inflationen og derved kun far en begramset aktivi-
tetsdaampende effekt. | 2000 betyder de hgje prisstigninger pa
energi (og inflationen generdt), at afgiftssatserneikkefuldt ud
falger med priserne op, og udviklingen i afgifterne har faktisk
en svagt ekspansiv virkning i dette &r. Skatterne og afgifterne
bidrager samlet st til en beskeden lempd seaf finanspolitikken
i prognoseperioden; dettekan bl.a. sammenholdesmed, at skat-
tetrykket reduceres ca. % pct.point fra 2000 til 2003. Den
ekspansive effekt af skatter og afgifter i fremskrivningen er i
modsagning til perioden op til 2000, hvor hgjere skatter og
afgifter bidrog til at modvirke den ekspansive effekt af @get
offentlig beskadtigelse.
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Boks1.2 Beregning af finanseffekt

Finanseffekten maler aktivitetsvirkningen af den ferte finanspolitik. En negativ
finanseffekt er sAledes et udtryk for en stramning af finanspolitikken i forhold til aret
far, mens en positiv finanseffekt angiver en lempelse. Aktivitetsvirkningen angivesi
forhold til BNP, og fastlaaggel sen tager udgangspunkt i definitioner af neutral finans-
politik for de enkelte poster pa det offentlige budget. Afvigelsefraneutral finanspoli-
tik vil give anledning til et direkte provenu, som er starrelsen af den de af sandringen
i en budgetpost, der kan henfares til aandringen i finanspolitikken (f.eks. en sats-
aandring gangeafgiftsgrundlaget). Aktivitetsvirkningen findes ved at gangedet direkte
provenu med den relevante BNP-multiplikator, jf. tabel 1.15 Finanseffekten opgares
som summen af aktivitetsvirkninger fordelt pa de enkelte budgetposter.

Neutral finanspolitik for indtaegtsposter defineres som:

. Uandrede satser og fradragsregler for personskatter

. Uaendret momssats, selskabsskattesats, sats pa arbejdsmarkedsbidrag, regi-
streringsafgiftssats og veggtaf giftssats

. Samme udvikling i punktafgiftssatser somi priser

. Samme udvikling i satser pa obligatoriske bidrag som i BNP-deflator

Neutral finanspolitik for udgiftsposter defineres som:

. Uandret offentlig beskedtigelse i forhold til arbejdsstyrken

. Samme stigningstakt i offentlig Ian som nominet BNP pr. beskadtiget

. Uandret offentligt varekab i forhold til BNP

. Uandrede offentlige investeringer i forhold til BNP

. Uandrede subsidier i forhold til BNP

. Samme udvikling i satser pa indkomstoverfersler som Ignudviklingen i den
private sektor

For en rakke budgetposter beregnes ikke finanseffekt. Det drger sig bl.a. om renter,
afskrivninger, kapitaloverfarsler og betalinger til og fra udlandet.

Fastlasggel sen er sket ud fraet princip om, at den fartefinanspolitik hverken mavirke
fremmendedller haanmende paaktiviteten. Det betyder, at regeringenikkenadvendig-
vis behaver at handle aktivt for at pavirke aktiviteten kontraktivt eler ekspansivt.
Definitionen af neutral finanspolitik tillader en visvakst i nogleudgiftsposter og krae
ver bl.a,, at stykafgiftssatser haaves for ikke at blive udhulet af inflationen.

Finanseffekten beregnes ved hjadp af SMEC, og modellens egenskaber har betydning
for vurderingen af finanspolitikkens stramningsgrad.
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Boks 1.2 Beregning af finanseffekt, fortsat

Multiplikatorerne, der anvendes ved finanseffektberegningen, fremgar af tabel 1.15.

Offentlig beskedftigelse, varekab og investeringer pavirker BNP direkte og har derfor
en starre effekt end skatter og overfarder, der gar gennem indkomst og priser og
dermed kunindirekte har en virkning pa BNP. Aktivitetsvirkningen ved en pavirkning
af denaevnte udgiftsposter har en multiplikator teg pa 1. Skattepligtigeindkomstover-
farser har derimod kun en effekt pa ca. 0,15 pct. farste ar, mens personskatter har
den dobbelte effekt pa ca. 0,3. Dette svarer omtrent til den direkte effekt pa forbruget
af gget indkomst (idet indkomstel asticiteteni forbrugsfunktioneni SMEC er ca. 0,35).
Moms og punktafgifter har ca. samme effekt pa 0,3 pct.

Principperne, der ligger bag beregningen af finanseffekten her, svarer i store trag til
dem, som Finansministeret anvender (jf. Finansredeger e se 2000). Den vasentligste
forskel er, at Finansministeriet ved vurderingen af aktivitetsvirkning af aandringer i
poster pa det offentlige budget anvender en version af ADAM, mens SMEC e
anvendt her. Den officidle udgaveaf ADAM udvikles og vedligeholdes af Danmarks
Statistik, mens SM EC udvikles og vedligehol des af Det @konomiske Rads Sekretariat.
SMEC er beskrevet neamerei Arbejdspapir 1999:7 fra sekretariatet.

ADAM og SMEC ligner hinanden i mange henseender, men der er ogsa forskelle i
specifikationen af modelrelationer. | relation til beregning af finanseffekter er det af
sazlig betydning, at forbruget er mereprisfaisomt i ADAM endi SMEC. Det betyder
konkret, at den aktivitetsdeampende effekt af hgjere afgifter Slar hurtigereigennemii
ADAM end i SMEC. Da regeringens politik i de seneste & netop har vaget
stramninger ved afgiftsforhgjelser, vil Finansministeriet generdt nafremtil enmindre
finanseffekt, end beregningen her indikerer.

Af andre (og mindre betydende) grundetil afvigelser i de beregnedefinanseffekter kan
naevnes sma forskelle i fastlaaggelsen af neutral finanspolitik. Dertil kommer, at det
direkte provenu fraindkomstoverfarsier og specidt punktafgifter ikke kan opgeresi
samme detaljeringsgrad i SMEC, uden at dette dog pavirker sterrelsen af finanseffek-
ten systematisk i nogen retning. Forskellige forudsagninger vedrarende finanspolitik-
keni prognosedrene skal naturligvis genfindesi den fremadrettede finanseffektbereg-
ning.

Regeringen inddrager ud over finanseffekten ogsa sdkaldte struktureffekter i vurde-
ringen af den gkonomiske poalitik. Disse daskker bl.a. over “ strukturelle opsparings-
virkninger af Pinsepakken”. Struktureffekterneer af regeringen vurderet til at bidrage
med ca. ¥z pct. af BNP i 1999-2001, jf. Budgetoversigt 2, August 2000.
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Tabd 1.15 Multiplikatorer. BNP-virkning af amdringer i finanspolitikken

1. &r 2. ar 3.ar 5. ar
Udgiftsposter
Offentlig beskadtigelse 0,99 0,91 0,85 0,85
Offentligt varekab 0,81 0,82 0,81 0,82
Offentlige investeringer 0,81 0,90 0,95 1,02
Indkomstoverfarsler 0,18 0,30 0,40 0,57
I ndtesgtsposter
Personskatter -0,29 -0,46 -0,62 -0,89
Sel skabsskatter -0,09 -0,72 -1,20 -1,83
Moms -0,29 -0,38 -0,48 -0,75
Punktafgifter -0,25 -0,32 -0,39 -0,62
Arbgdsmarkedsbidrag -0,21 -0,39 -0,54 -0,79

Anm.: Multiplikatorerne viser effekten paniveauet for BNPi faste priser af et permanent sted pa 1 pct.
af BNP til den pageddende budgetpost.

Kilde: Egne beregninger pA SMEC.

Flerérig virkning af
finanspolitikken

Finanspolitikken i
2001-03 ager
BNP-niveauet med
knap 1 pct. i 2003
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Finanseffekten defineres normalt kun som virkningen af
finanspolitikken farste ar, og i det tilfadde anvendes kun
farstedrsmultiplikatorer i beregningen. Finanseffekten udtryk-
ker da en stramning dler lempelse i forhold til aret far. |
praksis har finanspolitiske tiltag flerdrige effekter, og nogle
tiltag dar oven i kebet hardere igennem i andet og tredje ar
somfglge af forsinkelser i gkonomiens reaktioner, jf. multipli-
katorernevist i tabel 1.15. Derfor kan finanspolitikkensflerari-
gevirkningi princippet ogsaberegnes ved hjadp af derespekti-
ve flerdrsmultiplikatorer.

Densamledevirkning af definanspolitisketiltag over perioden
2001-03 er, at BNP samlet gges med 0,5 pct. i 2001, 0,7 pct.
i 2002 og 0,8 pct. i 2003, jf. tabd 1.16. Effekteni 2001 svarer
til den umiddelbare finanseffekt. Lempelsen i 2001 har ogsa
virkningi defalgendedr (svagt mindreifalgeflerarsmultiplika-
torerne), sdledes at der ud over den umiddebare finanseffekt
i 2002 pa 0,2 pct. af BNP fas et yderligere bidrag pa knap 0,5
pct. fra &ret i forvejen. Tilsvarende bidrager den ekspansive



Afbalancer et vakst i
de kommende &r

finanspalitik i 2001 og 2002 til at heeve BNP-niveauet i 2003,
selvom finanspolitikken i 2003 er antaget neutral. Tabellen
viser 0gs3, at den ekspansivefinanspolitik gger beskaetigelsen,
sdledes at beskadtigelsen stiger 29.000 i forhold til en situa-
tion, hvor finanspolitikken er neutral; af de 29.000 flere
beskadtigedebliver 25 ansat i den offentlige sektor. Den of fent-
lige saldo pavirkes negativt, og den akkumulerede effekt inde-
bazer, at den offentlige gadd @ges med knap 10 mia. kr. Den
ekspansivefinanspolitik far prisniveauet til at stigemed 1 pct.,
hvilket forringer konkurrenceevnen og farer til et mindre over-
skud pé betalingsbalancen. | 2003 svarer det mindre overskud
til 0,4 pct. af BNP, dler godt 5 mia. kr.

Tabel 1.16 Samlet effekt af finanspolitikken i 2001-03
2001 2002 2003

BNP, pct. 0,5 0,7 0,8
Prisniveau, pct. 0,3 0,6 1,0
Offentlig saldo, pct. af BNP -03 -04 -01
Betalingsbalancen, pct. af BNP -02 -03 -04
Beskadtigese, 1.000 personer 14 24 29

Anm.: Tabellen viser den akkumulerede effekt af den forudsatte finans-
politik i forhold til neutral finanspalitik. Prisniveauet er defineret
ved deflatoren pa det private forbrug.

Kilde: Egne beregninger baseret pa SMEC.

|.7 Aktuel gkonomisk politik

| 1999 aftog vaksten til under 2 pct., efter at den i perioden
1994-98 i gennemsnit havde vearet 3¥4 pct. Opbremsningen
skyldtes en markant lavere stigning i den indenlandske efter-
spargsd. Vaksten bliver lidt hgjerei 2000, hvilket skyldes en
betyddigstigningi bolig- og erhvervsinvesteringerne. Vaksten
i det private forbrug er for andet ar i track meget lav, hvilket
issg kan henfares til et kraftigt fald i bilkebet. |1 perioden
2001-03 ventesdenindenlandskeefterspargsd primeat at blive
trukket af det private forbrug. | 2001 bidrager en steark
stigning i det offentligeforbrug dog ogsa maarkbart til vagksten.
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Nettoeksporten skennes at bidrage til vaksten, da Danmarks
samhandel spartnere ventes at have pame vakstrater ogsa i de
kommende ar. Opsvinget i den international e gkonomi medvir-
ker sdledestil, at dansk gkonomi far vakstrater omkring 2 pct.
i de kommende ar, men den danske vaekst vil i prognoseperio-
den ligge ¥2-1 pct.point under udlandets. Omvendt var den
danske vakst hgjereend udlandetsi perioden 1994-98. Der er
sdledes ikke en paralld konjunkturudvikling i Danmark og
Euroland. Dette medvirker til at stabilisere vaksten i den
samlede efterspargsd efter danske varer og tjenester, men det
betyder samtidig, at der kommer sterresving i betalingsbalan-
cen. Da ECB'’s pengepolitik tilrettelasgges pa baggrund af
konjunkturudviklingen i Euroland, vil de pengepolitiske
impulser herfra i e vist omfang virke uhensigtsmaessig i
Danmark. Det stiller sdledes krav til udformningen af den
avrige gkonomiske palitik for at kunne fastholde fastkurspoli-
tikken over for euroen.

Finanspolitikken for 2001 er for lempelig. Dette skyldes bl.a.
en vakst i det offentlige forbrug pad mere end 2 pct. Pa
baggrund af finanslovsforslaget, finanslovsaftalerne og de
kommunale budgetter vurderes det, at finanspolitikken vil gge
vaksten med Y2 pct.point i 2001 i forhold til en situation med
neutral finanspolitik. Med en yderligere lempelsei 2002, bl.a.
som falge af Pinsepakkens skattelettelser, vil finanspolitikken
over perioden 2001-03 bidrage til en reduktion af ledigheden
pa ca. 30.000 personer. Dansk gkonomi befinder sig near
kapacitetsgramsen, og inflationen er relativt hgj. Der er derfor
ingen konjunktur- eler stabiliseringsmaessige begrundel ser for
sa stor en afvigelse fra regeringens egen malsagning om en
arligreal stigning i det offentlige forbrug pa 1 pct. Lempesen
af finanspolitikken vil bidrage til at @ge risikoen for en
overophedning af gkonomien.

Den offentlige sektors overskud er fortsat betragtdigt, hvilket
bidrager til en ganske hurtig geddsnedbringelse. 1 1993
udgjorde den offentlige bruttogedd naesten 80 pct. af BNP,
mens denne andel ventes nedbragt til under 40 pct. i 2003.
Gaddsnedbringesen har bidraget til, at renteudgifterne er
reduceret magrkbart. Samtidig udger det primaare overskud pa
den offentlige saldo, dvs. overskuddet ekskl. renteudgifter, i
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dag over 50 mia. kr. ler mereend 4 pct. af BNP. Gaddsned-
bringesen har udover de konjunkturmaessige hensyn vaaet
hensigtsmaessig, fordi den har reduceret de fremtidige udfor-
dringer, som en stigende addreandel udger. Samtidig har
gaddsnedbringel senreducer et den offentlige sektorsf el somhed
over for rentesendringer og @get det stabiliseringsmasssige
raderum.

En hurtig geddsnedbringese indebager, at de nulevende
generationer bidrager til finansieringen af de fremtidige
offentligeforpligtel ser. Hastigheden, hvormed gedden nedbrin-
ges, er ud over de konjunkturmeasssige overvedser et spergs-
mal om generationsfordeling. En meget hurtig geddsnedbrin-
gdsevil ikke alene kunne bidrage til finansiering af de fremti-
digeforpligtelser ved det nuvaaende skattetryk, men vil tillige
kunne muliggere en reduktion af skattetrykket i fremtiden, der
ikke kommer de nuvagende generationer til gode. Alene
usikkerheden om starrelsen af de fremtidige udfordringer for
den danske gkonomi peger imidlertid pa et behov for enfortsat
stram finangpolitik. Usikkerheden drger sig bl.a. om uaviklin-
geni addreandelen, muligheden for stigende efterspargsd efter
traditiondlevelfardsyddser som sundhed, pleje og pasning og
risikoen for udhuling af det fremtidige skattegrundlag som
felgeaf bl.aydrepres pa skattesystemet, tidligeretilbagetrack-
ning og kortere arbgidstid. Omvendt ma den generations-
masssige balance naturligvis indgd i overvejeserne om den
hastighed, hvormed den offentlige gadd nedbringes. | den
aktuelle konjunktursituation, hvor dansk gkonomi befinder sig
ted pa kapacitetsgramsen, og hvor inflationen har vaet
tiltagende, er det imidlertid oplagt, at der ikke er anledning til
at lempe finanspolitikken.

| den aktuelle konjunkturvurdering forventes en afdsampning
af det nuvagrende hgje inflationsniveau. Baggrunden for den
nuvagende hgje inflation er stigende oliepriser og faldet i
euroens— og dermed den danske krones — vadi. Det vurderes
imidlertid, at bidragene fra valutakursen og olieprisen bortfal-
der og derfor kun er af midlertidig betydning for inflationen.
En forudsadning for, at inflationen kan falde igen, er, at
Ienstigningerneikke gges svarendetil dehgjereoligpriser. Den
lave ledighed kan imidlertid bidrage til, at gennemslaget fra
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priserne bliver sterre end forudsat, og at en lan-pris spiral
sadtes igang. Dette kan blive tilfaddet, hvis arbejdsmarkedet
ikke er safleksibelt, som det er antaget i prognosen. | en sddan
situation vil der vage e klart behov for en stramning af
finanspolitikken.

De hgjere energipriser forringer forbrugernes kebekraft og
forgger produktionsomkostningerne. Det kandog hverkeni den
nuvagende konjunktursituation eler generdt anbefales, at
stigninger i energipriserneimadegas med lempelser af finans-
politikken. En stigning i energiprisernebetyder, at prisen paen
af defaktorer, der indgar i produktionen, bliver relativt hgjere,
og detteforhold ber der tages hgjdefor i produktionen, sdledes
at der anvendes relativt mindre energi. Erfaringerne fra f.eks.
1970 erne viser ogsq, at finanspolitiske lettelser ikke er et
velegnet redskab til at deampe effekterne af oliekriser og
udbudschok.

Udover fiskale formdl har energiafgifterne ogsa miljg- og
trafikpolitiske formal. Ved fastszdtelse af afgifterne ud fraen
malopfyldelse af f.eks. den samlede CO,-udledning kan
prisstigningerne medvirketil at opnademal, Danmark har sat
sig pa dette omrade. Et andet formal er at fa synliggjort
skaderne pa natur og mennesker, der opstar ved forbrug af
energi. Det ma vurderes, at pavirkningerne af omgivelserne i
form af eksempevis luftforurening og trafikulykker pr.
forbrugt enhed braandsel er stort set uafhaangige af olieprisen.
Dettetrackker i retning af, at stykafgifterne pa energi ikke skal
nedsadtes, ndr energipriserne stiger.

| nogle lande har stigningen i raolieprisen betydet, at energi-
afgifterneer blevet nedsat. Nedsadtes energiafgifternegenerdt
pa verdensplan, kan det resultere i, at producenterne ager
prisen paraolieyderligere. Nar OPEC-landene aftaler starrd-
sen af olieproduktionen, indgér bl.a. overvedser om efter-
spergsasforholdene for olie pa verdensmarkedet, hvor en hgj
pris medfgrer en lavere efterspurgt meangde. Denne sammen-
heang betyder, at de olieproducerende landene ikke omkost-
ningsfrit kan fastsadte en meget hgj oliepris. Nedsadtes
afgifterne pa store dele af verdens energimarkeder, vil det
derfor resultere i, at oligproducenterne tilskyndes til at gge
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priserne yderligere, da de forventer, at det ingen dler kun
meget lilleefterspargse svirkning far. En nedsadtel seaf energi-
afgifterne kan sdledes komme olieproducenterne og ikke for-
brugernetil gode.

Danmark har nu en betydelig produktion af olie- og gas i
Nordsgen, og de hgjere energipriser betyder, at olieproducen-
ternesindtjening stiger vassentligt. Det er derfor ssaligrelevant
at overvge, hvordan forddingen af indtaggterne skal veae
mellem olieselskaberne og staten. En fordel ved at anvende
naturressourcer som skattekilde er, at sadanne skatter er
mindre forvridende end andre skattekilder, hvis beskatnings-
reglerne udformes hensigtsmeessigt. Samtidig kan provenuet
fra beskatningen af danske naturressourcer anvendes til at
reducere beskatningen af mere mobile skattekilder, der er
under pres som falge af den ggede globalisering.

| Dansk @konomi, efterdr 1999 blev det foreslaet at stramme
beskatningen af den fremtidige oliee og gasproduktion.
Sammenlignet med andre lande omkring Nordsgen er den
danske beskatning forholdsvislempdig. Kulbrinteskatten blev
indferti 1982 for at skre, at ekstraindtaegternefrasaaligt hgje
oliepriser delvis tilfaldt staten. Pa trods af de hgje oliepriser
giver kulbrinteskatten, som falge af meget gunstige afskriv-
ningsregler, imidlertid ikke noget provenu i ar dler de kom-
mendedr. PAbaggrund af den hgjeolieprisog Energistyrdsens
opjustering af skannet over oliereserverne er der udsigt til, at
Dansk Undergrunds Consortium (DUC) far en betragtelig
indtjening ogsa i de kommende &, mens staten kun far en
beskeden dd af det samlede overskud ved indvindingen af olie
og gas. Det er derfor positivt, at et embedsmandsudvalg under
Skatteministeriet i oktober i ar har anbefalet at se neamere pa
beskatningen af olie- og gasproduktionen.

Der er indgaet en politisk aftale om at afholde auktion over
licensernetil radiofrekvensernetil tredje generations mobilnet-
tet (UMTS). Omrédet for mobiltelefoni er et marked, hvor der
e behov for offentlig regulering, fordi antallet af frekvenser er
begramset. Uden regulering er det sandsynligt, at selskaberne
sadter for hgje priser pa grund af manglende konkurrence, og
at ikke alle kundegrupper og geografiske omrader bliver
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tilgodeset. | teorien kan auktioner, som uddeler det begramsede
antal frekvenser til hgjest bydende, tilrettel asgges, sa provenuet
fra auktionen svarer til seskabernes forventede fremtidige
overnormale profit. Provenuet fra auktionen over sende-
frekvenser vil dog afheange af, hvordan auktionen tilrette-
leegges, og hvilke betingelser der péalasgges udbyderne af
mobiltjenesterne. Generdlt vil provenuet fra auktionen blive
mindre, jo flere betingelser der lasgges pa udbyderne, og jo
sterre den fremtidige konkurrence vil blive. Der er saledes en
uundgaelig konflikt mellem opnaelsen af et hgjt provenu og
malsagningen for telepolitikken om at tilgodese brede sam-
fundsmaessige interesser, herunder konkurrence pa markedet
for mobiltelefoni. Det bar derfor sikres, at der opnasenrimeig
afveining mellem gnsket om et hgjt provenu og de bredere
samfundsmaessige interesser.

Provenuet fra auktionen af mobilfrekvenser vil vege en
engangsindteegt, der kun i yderst begramset omfang @ger det
finanspolitiske raderum. Samtidig ma en del af provenuet fra
auktionen opfattes som en fremrykning af skatter som udbyd-
erne ville komme til at betale af deres fremtidige indtaggter.
Provenuet fra auktionen bar derfor anvendes til at nedbringe
den offentlige gedd, og kun de sparede renteudgifter repraesen-
terer en forggelse af det finanspolitiske raderum. Hvis det
sterre réderum anvendes til agede offentlige bevillinger, ber
alle omrader indga pa lige fod i prioriteringen, og der ber
anvendes ensartede gkonomiske kriterier ved vurderingen af
ale forslag. Konkret bar Forskningsministeriet ikke have
sagstilling i denneforbindel se, blot fordi auktionen og dermed
indtaegterne vedrarer dette ministeriums ressortomrade.



Bilagstabel 1.1 Sken fra Dansk @konomi, forar 2000 og efterar 2000

For aret 2000 Efteraret 2000
2000 2001 2002 2003 ] 2000 2001 2002 2003
————————————————————— Mamngdestigning i pct. -------------=-------
Privat forbrug 18 24 23 0,3 2,6 2,9 19
Offentligt forbrug 12 12 1,2 1,0 2,2 1,2 1,2
Offentlige investeringer 40 20 2,0 40 10,0 2,0 2,0
Baliginvesteringer 03 -35 -45 .. 150 -31 -08 -43
Erhvervsinvesteringer -00 -14 33 62 -04 08 -01
Lageraandringer 03 -00 00 0,1 01 -00 -00
Indl. efterspargsd ialt 1,7 12 1,9 2,2 2,0 1,9 1,1
Vareeksport 55 39 35 3,7 48 3,6 3,9
Tjenesteeksport 37 40 40 8,6 59 4,6 35
Efterspargsd ialt 27 20 24 2,9 2,9 2,5 1,9
Vareimport 47 31 38 3,6 43 3,7 2,9
Tjenesteimport 21 63 54 .. | 10,9 40 3,8 2,8
Bruttonati onal produkt 21 14 1,7 2,2 2,4 2,0 1,6
Nettoafgifter 1,2 11 17 0,9 2,3 2,6 1,3
Bruttovearditilvekst 23 15 1,7 2,4 2,4 19 1,6
heraf private byerhverv 30 21 2,6 31 3,2 2,6 2,0
——————————————————— Andring i 1.000 personer -------------------
Arbegdsstyrke 0 0 -2 22 4 3 3
Priv. beskadtigd se 8 0 4 24 3 7 -8
Off. beskedtigel se 3 4 4 6 11 6 6
1.000 personer
Ledighed 147 143 133 | 150 141 131 136
Pct.
Forbrugerpriser 27 18 15 3.3 25 15 15
Eksportpriser 36 09 15 8,1 1,1 1,1 1,3
Importpriser 33 09 1,3 8,2 19 0,2 0,7
Timel gnsomkaostninger 38 37 3,8 42 42 3,7 3,6
Betalingshalance 24,7 26,1 289 .| 199 220 319 472
Off. nettoopsparing 324 298 332 .| 353 391 441 526
Realvakst i aft.lande 33 29 25 37 31 2,6 2,6
Lang rente, pct. p.a. 61 6,1 6,1 6,3 6,3 6,3 6,3
Timeprod. i priv. byerhv. 22 23 2,3 1,7 3,1 2,3 2,4

Anm: Mamngdestigning i “Lageraandringer” angiver vakstbidraget til BNP, dvs. lagerandringerne malt
i forhold til BNP det foregdende ar. Forbrugerpriserne angiver stigningstakten i deflatoren for det
private forbrug.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.



Bilagstabdl 1.2 BNP-vaskst i udvalgte OECD-lande

Eksport- Realvak st

vaggte 1999 2000 2001 2002 2003

Andd | - Pct. stigning --------------------
USA 7,0 4,2 5,25 3,50 3,00 2,75
Japan 2,3 0,3 2,00 2,00 2,25 2,25
Tyskland 25,8 15 3,00 2,75 2,50 2,50
Frankrig 6,4 29 3,25 3,00 2,50 2,50
Italien 35 14 3,00 2,75 2,50 2,25
UK 10,8 2,1 3,25 2,75 2,50 2,50
Spanien 2,8 3,7 4,00 3,50 3,00 2,75
Holland 55 3,6 4,50 4,00 3,00 2,75
Belgien 2,7 25 4,00 3,00 2,75 2,50
Schweiz 19 1,7 3,25 2,25 2,25 2,00
Dstrig 1,4 2,2 3,25 3,00 2,75 2,50
Sverige 15,5 3,8 4,25 3,50 2,50 2,50
Norge 8,2 0,9 2,75 1,75 1,75 2,75
Finland 3,5 35 6,00 4,50 3,50 2,75
Irland 13 8,7 9,50 7,00 4,50 4,50
Portugal 0,6 3,0 3,75 3,50 3,00 3,00
Grakenland 0,9 3,2 3,75 4,00 2,75 2,50
Danmark 1,7 2,2 2,4 2,0 1,6
EU 2,4 3,4 3,0 2,6 25
Euroland 24 35 31 2,7 2,5
Aftagere 100,0 25 3,7 31 2,6 2,6

Anm: Eksportvaggtene angiver sammensadiningen af i ndustrieksporten 1998. De medtagne |ande aftager
81,0 pct. af Danmarks industrieksport.
EU og Euroland er sammenvejet med BNP-vagte, mens aftagere er sammenvejet med

eksportvagte.

Kilde: OECD, Economic Outlook, AIECE-indtitutter, Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s
databank og egne skan.



Bilagstabdl 1.3 Len- og prisudviklingen i udvalgte OECD-lande

KE- L egnudvikling Prisudvikling
veggte
1999 2000 2001 2002 2003 | 1999 2000 2001 2002 2003

Andel Pct. stigning
USA 10,1 | 29 425 4,00 4,00 3,75 16 325 2,75 250 225
Japan 80| 07 100 125 150 1,75 | -0,5 -050 0,00 0,25 0,50
Tyskland 284 | 2,7 325 375 350 3,50 08 1,75 1,75 150 1,50
Frankrig 81| 20 350 4,00 4,00 4,00 0,7 0,75 225 1,75 1,75
Italien 54 | 23 2,75 3,00 425 425 22 250 200 225 2,00
UK 88| 39 500 525 525 525 24 200 250 250 2,50
Spanien 25| 30 450 4,75 425 425 28 325 250 225 2,25
Holland 42 | 22 4,00 4,00 350 3,50 19 225 225 150 1,50
Belgien 35| 23 350 4,00 350 3,50 1,1 225 1,75 150 1,50
Schweiz 27| 15 2,75 400 3,75 3,75 04 1,75 1,75 1,75 1,75
Jstrig 18| 3,0 350 4,00 4,00 4,00 0,7 200 150 150 1,50
Sverige 71| 27 400 425 4,00 4,00 0,7 1,25 200 2,00 1,75
Norge 44 |1 50 450 500 4,50 4,00 22 300 225 1,75 1,75
Finland 31| 32 375 4,00 4,00 4,00 21 3,00 200 2,00 2,00
Irland 1,0 38 500 350 2,00 2,00
Portugal 0,6 23 250 250 250 2,50
Grakenland 0,3 26 300 275 225 250
Danmark 40 42 42 37 36 26 33 25 15 15
EU 16 20 21 19 19
Euroland 14 20 21 18 18
Konkurrenter] 1000 | 26 34 38 3,7 37 12 19 19 18 17

Anm.: KE-vagtene (eller dobbeltvejede eksportvaggte) afspejler landenes betydning som konkurrenter
for dansk industrieksport i 1995, idet vaagten for et land béde afspejler landets direkte betydning
som aftager af dansk eksport og den udstragkning, hvormed Danmark konkurrerer med |andet pa
tredjelandes markeder. VVaggtene er udlignet til kun at omfatte de medtagne lande.

Legnuadviklingen angiver stigningstakten for timel ansomkostningerne i industrien.

Prisudviklingen angiver stigningstakten for defl atoren for det privateforbrugi national regnskabet.
EU og Euroland er sasmmenvejet med BNP-vaggte, mens konkurrenter er sasmmenvejet med KE-

vagte. Skannet for |gnudviklingen omfatter ikke Irland, Portugal og Gragkenland.

Kilde: OECD, Economic Outlook, Swedish Employers' Confederation, Wages and Total Labour Costs
for Workers, AIECE-institutter, oplysninger fra Danmarks Nationalbank, Danmarks Statistik,
Nationalregnskabet, ADAM'’ s databank og egne skan.




Bilagstabel 1.4 Hovedposter pa forsyningsbal ancen

Ve di M aengdestigning

1999 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 613 6,5 1,2 25 3,7 35 0,6 0,3 2,6 29 19
Off. forbrug 313 3,0 21 34 1,3 3.0 1,4 1,0 2,2 1,2 1,2
Off. investeringer 20 7,4 4,6 9,2 -1,5 -6,5 0,5 40 100 2,0 2,0
Baliginvesteringer 52 8,9 8,5 5,8 8,7 4,9 12 150 -31 -0,8 -4,3
Erhvervsinvesteringer 169 7,4 13,6 2,7 9,2 9,0 -0,0 6,2 -0,4 0,8 -0,1
Lageramndringer -3 11 0,7 -0,8 0,5 0,3 -1,2 0,1 0,1 -0,0 -0,0
Indenl. efterspargsd, ialt 1.165 7,0 4,2 2,2 4.4 4,3 -0,4 2,2 2,0 1,9 11
Vareeksport 348 9,3 3,2 2,8 5,8 2,0 6,8 3,7 4,8 3,6 39
heraf industri 235 111 6,9 3,0 57 3,0 7,3 4,5 6,7 51 50
landbrug m.m. 88 4,2 -1,9 0,1 5,8 1,6 2,6 -0,2 09 0,5 17
Tjenesteeksport 101 -1,3 18 101 -2,4 26 125 8,6 59 4,6 35
Eksport i alt 448 7,0 2,9 4,3 4,1 2,2 7,9 4,7 5,0 3,8 3,8
Samlet efterspargsel 1.613 7,0 3,8 2,8 4,3 3,7 1,8 2,9 2,9 2,5 1,9
Vareimport 312 13,8 9,9 31 7,4 6,3 35 3,6 4,3 3,7 29
heraf energiimport 15 09 117 -2,2 6,8 -6,2 55 4,6 50 2,3 16
Tjenesteimport 85 7,0 -2,3 56 10,7 114 -29 109 4,0 38 2,8
Import i alt 397 12,3 7,3 3,5 8,0 7,3 2,2 5,0 4,3 3,7 2,9
Bruttonational produkt 1.216 55 2,8 2,5 31 2,5 1,7 2,2 2,4 2,0 1,6
Produktskatter 179 89 0,7 4,1 4,5 3,7 -0,3 0,9 2,3 2,6 1,3
Bruttoveaditilvekst 1.037 49 31 2,3 29 24 20 24 24 19 16

Anm.: Mamngdestigning i “Lageraandringer” er malt i faste priser i forhold til BNP det foregaende ar.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.




Bilagstabel 1.5 Hovedposter pa forsyningsbalancen

Ve di Bidrag til meengdestigning i BNP

1999 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 613 33 0,6 1,2 1,9 1,8 0,3 0,1 1,3 1,4 1,0
Off. forbrug 313 0,8 0,6 0,9 0,3 0,8 04 0,3 0,6 0,3 0,3
Off. investeringer 20 0,1 0,1 0,2 -0,0 -0,1 0,0 0,1 0,2 0,0 0,0
Boliginvesteringer 52 0,3 0,3 0,2 04 0,2 01 0,7 -0,2 -0,0 -0,2
Erhvervsinvesteringer 169 0,9 1,6 0,3 1,2 1,2 -0,0 0,9 -0,1 01 -0,0
Lageramndringer -3 11 0,7 -0,8 0,5 0,3 -1,2 0,1 0,1 -0,0 -0,0
Indenl. efterspargsd, ialt 1.165 6,5 39 2,1 4,2 4,2 -0,4 2,1 1,9 1,8 11
Vareeksport 348 25 0,9 0,8 1,6 0,6 2,0 11 15 11 1,2
heraf industri 235 19 1,2 0,5 11 0,6 14 0,9 14 11 11
landbrug m.m. 88 04 -0,2 0,0 0,5 0,1 0,2 -0,0 0,1 0,0 0,1
Tjenesteeksport 101 -0,1 0,1 0,7 -0,2 0,2 0,9 0,7 0,5 04 0,3
Eksport i alt 448 2,4 1,0 15 15 0,8 2,9 1,8 2,0 15 1,6
Samlet efterspargsdl 1.613 8,9 5,0 3,6 57 5,0 2,4 4,0 39 34 2,6
Vareimport 312 3,0 2,3 0,8 1,9 1,7 1,0 1,0 1,2 11 0,9
heraf energiimport 15 0,0 0,1 -0,0 01 -0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Tjenesteimport 85 04 -0,1 0,3 0,7 0,7 -0,2 0,7 0,3 0,3 0,2
Import i alt 397 3,5 2,2 11 2,5 2,4 0,8 17 15 1,4 11
Bruttonational produkt 1.216 55 2,8 2,5 3,1 2,5 1,7 2,2 2,4 2,0 1,6
Produktionsskatter 179 8,9 0,7 41 45 37 -0,3 0,9 2,3 2,6 1,3
Bruttoveaditilvakst 1.037 49 31 23 29 24 20 24 24 19 16

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.




Bilagstabel 1.6 Lan- og restindkomst

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Mia. kr.

Bruttoveaditilvakst, ialt 834 871 910 950 988 1.037 1.099 1152 1201 1.246
Lansum 510 534 561 588 621 653 686 718 749 777
Nettorestindkomst 179 186 193 194 194 211 230 240 249 257
Afskrivninger 146 152 159 169 171 170 180 191 198 206
Anden produktionsskat -0 -1 -2 -0 2 2 2 4 5 6

Bruttofaktorindkomst, off. sektor 195 201 211 219 230 239 248 261 272 284
Lansum 169 175 184 191 202 210 219 230 241 252
Afskrivninger 25 25 25 26 26 26 27 28 29 30
Anden produktionsskat 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2

Bruttofaktorindkomst, privat sektor 639 670 699 731 758 798 851 892 929 962
Lansum 341 359 377 397 419 443 467 488 508 525
Nettorestindkomst 179 186 193 194 194 211 230 240 249 257
Afskrivninger 121 127 134 143 145 144 153 162 169 176
Anden produktionsskat -2 -2 -4 -2 -0 -0 0 2 3 4

Pct.
Lankvote, i alt 61,1 61,3 61,6 61,9 62,8 63,0 62,5 62,3 62,4 62,4
Lankvote, privat sektor 53,4 53,6 53,9 54,2 55,2 55,5 54,9 54,7 54,7 54,6

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.




Bilagstabel 1.7 Indkomster, forbrug og opsparing i den private sektor

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Mia. kr.

Lensum 510 534 561 588 621 653 686 718 749 777
Restindkomst m.v. 324 337 349 362 367 383 413 434 452 469
Bruttovearditilvakst 834 871 910 950 988 1.037 1.099 1152 1201 1.246
+ Nettorenter -6 1 -4 -5 -9 -2 -2 -5 -5 -3
+ Overfarder m.m. 193 196 200 199 200 203 207 214 218 219
Bruttoindkomst 1021 1068 1105 1145 1179 1237 1303 1362 1414 1461
- Direkte skatter 297 307 325 339 346 367 379 398 409 422
- Andre skatter 17 18 19 20 20 28 31 31 32 33
- Anden produktionsskat 0 -1 -2 0 2 2 2 4 5 6
Disponibel bruttoindkomst 707 744 764 786 811 840 891 929 968 1000
- Afskrivninger 146 152 159 169 171 170 180 191 198 206
Disponibel nettoindkomst 561 592 605 617 641 669 711 739 770 794
- Korr. for skat af pension mv. 11 17 12 13 16 20 24 22 22 23
Disponibel indkomgt, jf. SMEC (lang sigt) 549 575 593 604 624 650 688 716 749 771
Anvendt til privat forbrug 494 510 533 564 594 613 635 668 697 721
privat nettoopsparing 56 66 60 40 30 36 52 49 51 50

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.



Bilagstabel 1.8 Indkomster og for brugskvoter

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Vakst i pct.
Bruttoindkomst 8,4 4,6 3,6 34 2,8 4.9 54 4.4 3,7 33
Disponibel bruttoindkomst 8,0 53 2,7 2,9 3,2 35 6,1 4.2 4.2 3,3
Disponibel nettoindkomst 9,7 5,6 22 2,0 3,7 45 6,2 3.8 43 31
Disponibel indkomst, SMEC 11,5 47 31 19 3.3 41 58 4,2 45 31
Niveau
Forbrugskvote, SMEC' sindkomstdefinition 899 886 899 933 952 944 924 932 932 935
Forbrugskvote, SMEC'’ sindkomst- og forbrugsdef. 881 872 886 922 942 944 934 938 933 936

Anm.: Bruttoindkomsten indeholder |gn- og restindkomst, transfereringer samt renteindtaegter. Fradrages direkte og andre skatter fremkommer den disponible
bruttoindkomst, og trakkes yderligere de private afskrivninger fra fremkommer disponibel nettoindkomst. Den (langsigtede) disponible indkomst ifglge
SMEC fremkommer ved at se bort fra renteindtesgter samt skatten af pensionsopsparing og renteindtaegter.

Forbrugskvoten med anvendel se af SMEC' sforbrugsdefinition anvender et forbrugsbegreb, hvor bilkabet er trukket ud af forbruget og en beregnet bilydel se
er inkluderet i stedet.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.



Bilagstabel 1.9 Lankonkurrenceevne og forbrugerpriser

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Pct.

Stigning i lenomkostninger pr. time
Udland 31 35 39 30 21 2,6 34 38 37 37
Indland 31 38 39 39 4.6 4.0 4.2 4.2 3.7 3.6
Andring i rdlativ lgnudvikling -0,0 -04 0,0 -0,9 25 -14 08 -0,4 0,0 0,1
Andring i effektiv kronekurs -0,1 4,1 -1,0 -3,0 1,2 -1,3 -4,2 -0,2 1,8 1,0
AEndring i lgnkonkurrenceevne 0,1 -4,4 1,0 2,1 -3,7 -0,0 3,4 -0,2 -1,8 -1,0
Forbrugerpriser 3.0 19 21 20 18 2,6 3.3 25 15 15

Anm.: /Endringen i den relative Ignudvikling er beregnet som lgnstigningstakten i udlandet fratrukket |enstigningstakten i Danmark, mens aandringen
| ankonkurrenceevnen er beregnet som aadringen i den relative lgnudvikling minus aandringen i den effektive kronekurs.
En positiv andringi den relative |gnudvikling ogi | ankonkurrenevnen bidrager til en forbedring af konkurrenceevnen. En stigning i den effektive kronekurs
indikerer en stigning i kronens veerdi og bidrager til en forvaaring af konkurrenceevnen.
Se ogsd anmaarkningen til bilagstabel 1.3 for sammenvejningen af udenlandsk | gnstigningstakt og kronekurs.
Forbrugerpriserne er malt ved vasksten i deflatoren for det private forbrug.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank, Swedish Employers' Confederation, Wages and Total Labour Costs for Workers, diverse
argange, Stockholm, oplysninger fra Danmarks Nationalbank og egne beregninger.



Bilagstabel 1.10 Den offentlige sektors indtasgter og udgifter samt skattetryk

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Mia. kr.

Indirekte skatter 167 173 185 198 213 219 227 238 248 255
Direkte skatter 297 307 325 339 346 367 379 398 409 422
heraf personlige dutskatter 224 230 234 237 239 246 263 273 277 285
sel skabsskat 20 20 25 29 33 37 32 35 36 37
arbejdsmarkedsbidrag 26 33 40 49 51 54 57 59 62 64
Andre skatter 17 18 19 20 20 28 31 31 32 33
Indteggter i alt 482 498 529 556 579 615 637 667 688 710
Offentligt forbrug 250 260 275 285 300 313 328 346 361 376
Indkomstoverfarder 193 196 200 199 200 203 207 214 218 219
Offentlige investeringer 18 18 20 21 20 20 22 25 26 26
Nettorenteudgifter 23 27 22 23 19 18 18 16 12 9
@vrige udgifter, netto 21 20 23 24 26 27 27 27 27 27
Udgifter i alt 505 521 540 551 565 580 602 628 644 657
Nettoopsparing -23 -23 -11 5 14 34 35 39 44 53

Pct. af BNP
Nettoopsparing -2,4 -2,3 -1,0 0,5 1,2 2,8 2,7 29 31 3,6
Offentlig bruttogsd d 735 693 651 614 558 526 470 419 37,1 322
Skattetryk, total 499 493 499 500 498 506 495 495 490 488
- Direkte skatter 308 304 306 305 297 302 295 295 291 290
- Indirekte skatter 173 172 175 178 183 180 17,7 17,7 176 175
- Andre skatter 18 18 18 18 17 23 24 23 23 23

Anm.: Se anmagkning til figur 1.22.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.



