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[.1 Indledning

Aktiviteten i Danmark blev afdsampet i 1999 efter en lang
periode med hgj indenlandsk drevet vakst. Pinsepakkens
forbrugsdeampende effekt, der blev forstaaket af stigende
renter igennem aret, faldt heldigt sammen med en stigende
udenlandsk efterspargsel efter dansk producerede varer.
Samlet gav dette anledning til en bled landing for dansk
gkonomi, hvor eksporten overtog den indenlandske efter-
spargsdsrollesom vakstdynamo. Vaksteni denindenlandske
efterspargsel ventes at blive delvis genoprettet i prognose-
perioden, men vil dog ikke nd samme niveau som i hgj-
vakstarene 1994-98. | 2000 vil der ogsa blive et positivt tragk
fra nettoeksporten, hvilket bidrager til, at vaksten i BNP
kommer over 2 pct. | 2001-02 vil udviklingen i BNP igen
primaat vagreindenlandsk drevet med vakstrater omkring 1%2
pct., jf. tabel 1.1 og figur 1.1.

| 2000 er der udsigt til en moderat vakst i den indenlandske
efterspargsd efter et direkte fald i 1999. En afgarende faktor
for genopretningen er en hgjerevaekst i det privateforbrug, der
bl.a. skal ses pa baggrund af et lavere skattetryk og dermed
@get vakst i de disponible indkomster.

Kapitlet er faardigredigeret den 8. maj 2000.
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Tabel 1.1 Hovedposter pa forsyningsbalancen

Ar_ets M aengdestigning Prisstigning

priser

1999  1999200020012002 1999 20002001 2002

Mia. kr. Pct. Pct.
Privat forbrug 614 07 18 24 23 25 27 18 15
Offentligt forbrug 312 11 12 12 12 30 35 35 33
Offentlige investeringer 19 63 40 20 20 30 31 24 15
Boliginvesteringer 51 00 03-35-45 22 34 28 17
Erhvervsinvesteringer 168 -03 -00-14 33 10 29 20 14
L ageraandringer® -2 -10 03 -00 0,0
Indenlandsk efterspergsd i alt 1162 -05 1,7 12 19 24 32 23 20
Eksport i alt 444 70 51 39 36 10 36 09 15
Varegksport (fob) 345 64 55 39 35 08 30 09 14
heraf industrivarer 235 75 65 54 52 12 16 16 14
Tjenesteeksport 99 97 37 40 40 14 58 09 18
Efterspargsd i alt 1606 15 27 20 24 20 33 19 18
Import i alt 393 13 42 37 41 -01 33 09 13
Vareimport (cif) 310 27 47 31 38 -17 29 05 11
Tjenesteimport 83 42 21 63 54 63 52 20 19
Bruttonational produkt 1213 16 21 14 1,7 26 33 23 21
Nettoafgifter 178 -06 12 11 17 20 40 14 13
Bruttovaa ditilvaekst 1035 19 23 15 1,7 28 32 24 22
heraf private byerhverv® 607 44 30 21 26 1,7 24 18 15

a) Mangdestigning i “Lageraandringer” er malt i faste priser i forhold til BNP det foregdende &r.

b) “Private byerhverv” omfatter erhvervene fremstilling, service samt bygge og anlaeg.

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

22



Udsigt til faldende
erhvervsinvesterin-
ger i 2001

Danmark taber
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trods for bedr et
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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.

Denfortsat svageindenlandske efterspargsel og deraf aftagen-
de kapacitetsudnyttelse tilsiger, at investeringerne vil vaae
stagnerende i &r og falde med 1% pct. i 2001. Orkanen, der
ramte Danmark i december 1999, er den direkte arsag til, at
erhvervsinvesteringerne ikke falder i ar. Den faldende inve-
steringskvotei 2000 og 2001 skal ogsa ses pa baggrund af de
sidste &rs hgje investeringsaktivitet og deraf f@lgende kapaci-
tetsudbygning. | 2002 ventes igen stigende erhvervsinvesterin-
ger.

Udsigternefor den globale vaekst synes generdlt at vaare meget
gode. P4 baggrund af stigende vakstrater hos vores vigtigste
samhande spartnere og en faldende effektiv kronekurs, der har
styrket Danmarks internationale konkurrenceevne, ventes en
fortsat hgj eksportvakst i 2000. Dansk eksport ventesdog ikke
at vokse i samme tempo som eksportmarkederne, sadan at
Danmark taber markedsandele i prognoseperioden. | 1999
vandt dansk eksport internationale markedsandde efter flere
ars tab. Markedsandelsgevinsten skal bl.a. sesi lyset af en
faldende effektiv kronekurs. Samtidig har virksomhederne pa
baggrund af den faldendeindenlandske efterspargsel udvist en
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overraskende stor fleksibilitet til at omstille produktionen mod
eksportmarkederne. Fremover ventes et fald i lankonkurrence-
evnen, primaat fordrsaget af en stigning i den effektive
kronekurs. Resultatet vil vaae en lavere vakst i eksporten i
2001 og 2002.

| 1999 var vaksten i importen meget lav som falge af faldet i
denindenlandskeefterspargsd. | takt med, at denindenlandske
efterspargsel retter sig op i 2000, stiger importvaksten. Den
fortsat hgje vakst i eksporten medvirker ligeledes hertil.

Betalingsbalancen blev vendt fraet underskudi 1998 paca. 13
mia. kr. til et overskud i 1999 af samme sterrelsesorden. Dette
omsving pa over 25 mia. kr. pa et enkelt &r er primaat udtryk
for e markant fald i investeringerne, hvilket isoleret set
reducerer kapitalapparatet og de fremtidige produktions-
muligheder. Udsigten til betydelige overskud de kommende ar
er imidlertid ogsa e resultat af en hgjere opsparing. Den
samlede opsparing malt i forhold til BNP ventes sdledes at
ligge omkring 1 pct.point hgjere i prognoseperioden end i
1998, hvor betalingsbalancen udvisteunderskud. Der ventes et
overskud pa betalingsbalancen pa 25-30 mia. kr.i arene
2000-02.

Envakst i produktioneni de private byerhverv pa 3 pet. sikrer
en mindre fremgang i den samlede private beskadtigelse i
2000. Beskadtigd sesfremgangen i 2001 og 2002 er derimod
farst og fremmest et resultat af en forventet stigning i den
offentlige beskedtigese. Ledigheden er fortsat med at faldei
1. kvartal 2000 og ventes at udgere 147.000 personer i
gennemsnit i 2000. Frem mod 2002 ventes et yderligere svagt
fald i antallet af ledige.

Overskuddet pa de offentlige finanser bliver betyddligt i de
kommende ar. De vaesentligste &rsager til de store overskud er
den fortsatte vakst i skattegrundlaget og en begraanset vaekst
i udgifterne til indkomstoverfersler som felge af lavere
ledighed.

Overordnet har vakstudsigterne for 2000 og 2001 for den
indenlandske efterspargsel ikkeandret sig vaesentligt i forhold



Prognosegr undlaget

til Dansk @konomi, efterdr 1999. Erhvervsinvesteringerne er
nedjusteret i 2000, dels pa baggrund af udviklingen igennem
1999, dels somfalgeaf ny information vedregrende virksomhe-
dernes kapacitetsudnyttelse og investeringsplaner, der tegner
en anderledes udvikling end hidtil ventet. | samspil med en
opjustering af renteniveauet giver dette ogsa anledning til en
justering af erhvervsinvesteringernei 2001. Orkanen er arsag
til, at boliginvesteringerne er opjusteret i 2000. Eksporten
gennem 1999 har udviklet sig betyddig mere gunstigt end
tidligere ventet, og eksportskennene er opjusteret mearkbart
som felge af hgjere vakst i udlandet og som felge af en
betydedig konkurrenceevneforbedring i kelvandet pa valuta-
kursudviklingen. Skennet over importener ligeledesopjusteret,
og skennet for nettoeksporten har derfor ikke aandret sig
vassentligt siden sidst.*

Fremskrivningen er baseret pa Det @konomiske Rads makro-
gkonomiskemodel SM EC og de senest tilgeangelige statistiske
oplysninger. National regnskabet foreligger i forel gbigformfor
hele 1999, mens flereindikatorer rakker ind i ferste halvar af
2000. Forlgbet gennem 1999 og disse indikatorer giver
naturligt anledning til en rakke justeringer i forhold til en rent
modebaseret forudsigelse. De centrale forudsagninger for
prognosen fremgar af tabel 1.2.

1) Sammenligning mellem denne prognose og prognosen fra Dansk
@konomi, efterdr 1999 vanskeliggaresi avrigt af, at nagrvarende
prognose er udarbejdet i 1995-priser, som er national regnskabets
nye fastprisar.
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Tabel 1.2 Centrale forudsagninger for prognosen

1999 2000 2001 2002

Realvakst i aftagerlande (pct.) 25 3,3 2,9 25
Vakst i udlandets lanomkostninger pr. time (pct.) 2,6 34 34 35
AEndring i den effektive kronekurs (pct.) 1,3 -33 2,6 0,6
Gennemsnitlig obligationsrente (pct. p.a.) 55 6,1 6,1 6,1
Timeproduktivitetsvakst i private byerhverv (pct.) 2,6 2,2 2,3 2,3
AEndring i arbgdsstyrke (1.000 personer) -5 0 0 -2

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

Optimismei
ver densgkonomien

Forventninger om
fortsat fremgang
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|.2. International baggrund

Situationen i foréret 2000 er pramet af mere aktivitet og
optimismei verdensgkonomien end tilstanden et ar tidligere. |
USA fortsatte vacksten i Igbet af 1999 uden magrkbaretegn pa
afmatning. Tvaatimod acceererede vaksten i det sidste
kvartal, og det hgje vaksttempo er tilsyndadende fortsat ind i
2000. | Vesteuropa var vaksten sidste & som helhed lavere
end i 1998, men med den profil, at man oplevede et lavpunkt
for aktiviteteni ferstehalvar, hvorefter det igen er gaet fremad.
Og i Japan blev en direkte tilbagegang i BNP i 1998 aflgst af
en ganske vist meget beskeden fremgang aret efter pa under Y2
pct. | Sydastasien har der generdlt vazret imponerende vakstra-
ter, mens situationen i Central- og @steuropaog i Latinameri-
ka har vaaret mere blandet, men dog uden sa alvorlige konse-
kvenser af krisernei Rusland og Brasilieni efteraret 1998 som
tidligere frygtet.

| & er der pa denne baggrund udsigt til en pam vakst i
verdensgkonomien, jf. figur 1.2. | sdvel USA som Vesteuropa
og Japan vil BNP vokse mereend sidste dr. Vaksten hos vores
aftagerlande forventes at blive pa 3% pct. | 2001 regnes med
en nedgang til knap 3 pct. i denne vakstrate, ikke mindst pga.
et forventet fald i den amerikanske vakst, der dog stadig vil
forblive pa et pat niveau. | 2002 er der udsigt til en tilbage-
venden til mere gennemsnitlige langsigtsvakstrater, hvilket



Rentestigninger

indebagrer en mindre nedgang i vaeksten i USA og Vesteuropa
og en fortsat stigning i Japan.

Den lange rente i Europa og USA e steget med ca. 1¥%%
pct.point siden januar 1999, jf. figur 1.3. Baggrunden for
stigningen har vaaet hgjere inflationsforventninger i labet af
perioden, forventninger om stigninger i de pengepoalitisk
fastsatte renter og en fornyet kapitaludstremning fra de
vestlige lande til Sydestasien, efter at denningerne fra den
finansiele krisei Asien har lagt sig.

Figur 1.2 Real BNP-vakst i udvalgte omrader
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Kilde: Se bilagstabel 1.2.
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Figur 1.3 Langerenter i udvalgte lande
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Anm.: Renter pa de ti-arige statsobligationer. Sidste observation er april
2000.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks National bank.

Som en naturlig felge af de forbedrede vakstudsigter er der
ogsa udsigt til en stigendeinflationi ar. Medvirkende hertil er
stigningen i oliepriserneindtil marts 2000. Forbrugerprisstig-
ningerne vil dog forblive pa et forholdsvis lavt niveau i et
historisk perspektiv. Der regnes med en gennemsnitlig stigning
i forbrugerprisernepaca. 13 pct. hosvores konkurrenter i alle
tre ar i fremskrivningsperioden.

USA'’s bruttonational produkt voksede med 4,2 pct. i 1999.
Isagr 4. kvartal udviste en kraftig forhgjelse af aktiviteten med
en vakst pa hele 7,3 pct. omregnet til arsbasis. Vaksten blev
béret frem af det meget kraftige private forbrug og af inve-
steringerne, mens det offentlige forbrug steg mere moderat.
Importen steg med hele 11,8 pct., og den samlede nettoeksport
har dermed givet et kraftigt negativt bidrag til vaksten. Det
amerikanske betalingsbalanceunderskud blev samtidig pa 3,6
pct. af BNP.
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Der forventes ogsa en meget hgj vakst i USA i 2000 (4% pct.
pa arsbasis), men dog i et faldende tempo i |gbet af aret efter
den kraftige udvikling i deferste maneder. Den toneangivende
pengepolitiskerente (Fed Funds) blev heavet i februar og marts
til et niveau pa nu 6 pct. for at undga overophedning og sterre
inflationstendenser. Dermed er renten i alt steget 1¥4 pct.point
siden juni 1999, og der forventes en yderligere stigning i ar,
som vil virke deampende pa den indenlandske efterspargsd.

Det amerikanske opsving har nu varet usasdvanlig laange, uden
at inflationen er steget vaesentligt. Der har vaaet forholdsvis
hgjeproduktivitetsstigninger i USA i desenestedr, og samtidig
har lenstigningerne vaaret overraskende sma i betragtning af
den lave registrerede ledighed. Der er imidlertid ogsa tegn pa
ubalancer, der peger i retning af en mindre stagk fremgang i de
kommendedr. Delser det amerikanske betalingsbalanceunder-
skud som naevnt meget stort, og dels er den private opsparings-
kvote meget lav. Samtidig er der tegn pa uro pa aktiemarkedet.
Boligsalg og -investeringer faldt i lgbet af 1999 efter et
toppunkt i starten af aret, og fortsadter denneudvikling, vil det
medfare et fald i huspriserne, som ogsa vil pavirke det private
forbrug negativt. Der forventes en afsvakkelse af den ameri-
kanske vakst til 3 pct. i 2001 og 2¥2 pct. i 2002.

Den amerikanske dollar stér fortsat meget staarkt i forhold til
euroen, jf. figur 1.4. Siden euroensintroduktion 1. januar 1999
er dollaren apprecieret markant, og i slutningen af sidste ar
brad den igennem den psykologisk vigtige paritetsgreanse,
sadan at en dollar blev mere vaad end en euro. Siden er
dollaren steget yderligere og er nu apprecieret med over 20 pct.
i alt i forhold til euroen gennem det sidste 1% ar. Selv om det
er svaat at forudsige valutakursbevasgd ser med megen ngjag-
tighed, er der dog forskelligegrundetil at forvente, at dollaren
pa lidt langere sigt igen vil svakkes over for euro. For det
farste formodes vakstforskel lene melem USA og Euroland at
bliveindsnaarret i ar og helt forsvinde neeste ar. For det andet
e det meget store amerikanske betalingsbalanceunderskud et
tegn pa ubalancer i USA’s gkonomi, og det kan vaareet forvar-
sd om en kommende valutakurgustering. Fremskrivningen
bygger derfor paen antagelseom, at euroenvil appreciere godt
15 pct. i forhold til dollar frem il juli 2001.
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Figur 1.4  Valutakursudviklingen
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Anm.: Far 1/1 1999 er anvendt kursen pA DM (omregnet til euro). Sidste
observation er april 2000.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks National bank.

| Japan forsgger man fortsat at komme ud af den ret dybe
krise, somlandet har befundet sigi de seneste dr. Efter positive
vakstrater i deto farste kvartaler af 1999 blev vaksten igen
negativ i 2. halvar. Samlet set steg BNP dog med knap ¥z pct.,
og ogsa i & forventes fremgang. Indtil videre skyldes den
positive vakst imidlertid ude ukkende den massivt ekspansive
finanspolitik. Det private forbrug udvikler sig fortsat meget
svagt, og investeringerne faldt direkte med 7,5 pct. sidste ar.
Eksporten blev hjulpet opad af den fortsatte vaekst i USA og
opsvinget pa de japanske eksportmarkeder i Asien, men blev
til gengedd heammet af den kraftige stigning i kursen pa yen.
Den effektive valutakurs steg med omkring 13 pct. i 1999.

| & vil nye finanspolitiske lempeser blive ivagksat for at
stimulere aktivitetsniveauet. Den offentlige sektorsbruttogadd
er imidlertid efter de seneste ars hjadpepakker blevet meget
stor. Den vil i 2000 vokse til over 120 pct., og Japan vil
dermed blive det OECD-land, der har den sterste offentlige
brutto-geddskvote. Dermed bliver det finanspolitiske raderum
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mere og mere begraanset. Den nuvaaende finanspolitik er klart
uholdbar pa lasgere sigt og skaber tyddlige forventninger i
befolkningen om fremtidige skattestigninger og offentlige
bespardser. Det kan give en starretilskyndelse til opsparing i
den private sektor og dermed ga ud over det private forbrug.
Derudover bliver en rakke af de store offentligeinfrastruktur-
projekter som nye fiskerihavne og broer kritiseret for at vaae
lidet produktive og derfor udtryk for en uheldig anvende se af
samfundets ressourcer. Samlet set er regeringen under stigende
pres for at moderere sin kurs, idet man dog ogsa ansker at
undga en gentagelse af situationeni 1997, hvor en finanspoli-
tisk stramning pa baggrund af forskellige forelghige tegn pa
fremgang i gkonomien tilsyndladende kom for hurtigt og
dermed var medvirkendetil at skabeet fornyet tilbagesag. Der
forudses en japansk BNP-vakst i ar pa 1 pct. og neeste &r pa
1Y% pct., men dette vil kraeve, at den private sektor overtager
rollen som vakstmotor.

| 2. halvéar af 1999 voksede BNP i Euroland med 4 pct. pa
arsbasis, og der er udsigt til en ganske kraftig vakst i 2000 og
2001. Vakstpotentialet er betyddigt pa grund af den hgje
ledighed. De sma lande som Irland, Finland og Holland samt
Spanien er fortsatte hgjvakst-omrader, mens Italien og
Tyskland stadig udger bagtroppen. Selv i disse lande er der
imidlertid klare tegn pa fremgang, og vaksten her ventes at
blive 1 pct.point hgjerei ar end sidste ar. Der regnes nu med
en samlet BNP-vakst pa over 3 pct. i Euroland badei ar og
naeste &. | februar, marts og april heevede ECB renten med a
pct.point hver gang, sa den p.t. er pa 3,75 pct. Beslutningerne
skete med henvisning til det opadgdende pres pa priserne, som
bade olie- og andre ravareprisstigninger i starten af aret, den
fortsatte depreciering af euroen og det igangvaarende konjunk-
turopsving i Euroland peger pad Den kraftige stigning i
oligpriserneindtil marts maned er siden venct, men derudover
er der ikke tegn pa en snarlig nedgang i de inflationsskabende
faktorer. Tvaatimod forventes flere medlemslandei ar at faen
inflationsrate pA mindst 2 pct. Flere rentestigninger fraECB’s
side kan derfor ventes i lgbet af det kommende ar.

31



Eksportvasksten har
sat gang i hjulenei
Tyskland

Paen udvikling i
hjemlig
efter spargsel i 2000

Den tyske
Ianudvikling

Stigende tysk
inflation

32

| 1999 voksede det tyske bruttonational produkt med 1,5 pct.,
og Tyskland havde dermed den laveste vakst i Euroland efter
Italien. Tallet daekker over et meget svagt ferste halvar, mens
der mod slutningen af aret kom mere fart i gkonomien.
Fremgangen var ferst og fremmest baret af en stigning i
eksporten pa grund af euroens depreciering samt af sterre
vaekst pa flere eksportmarkeder. Den kraftige eksportvaskst
ventes at fortsadte i ar, hvor den gennemsnitlige effektive
valutakurs formodentlig vil forblivelav, sevom en begyndede
appreciering af euroen antages at finde sted i arets sidste
halvdedl. Samtidig forventes Tyskland at fAmereend proportio-
nalt gavn af den nuvaaende konjunkturopgang i Europa pa
grund af eksportstrukturen, hvor kapitaludstyr vejer tungti den
samlede eksportmaangde.

Det private forbrug voksede med knap 2 pct. i 1999, og der
forventes en hgjere vakst i ar. Reallgnnen er steget paant det
sidste dr, og beskadtigelsen er svagt stigende. En skattereform
vil desuden for@ge den disponible indkomst, hvor den sterste
virkning dog farst vil vise sig neeste &r. Det offentlige forbrug
ventes til gengadd kun at stige yderst begramset i & (mindre
end Y2 pct.). Fremgangen i erhvervslivets investeringer var ret
kraftig i 2. halvar 1999 og forventes at fortsadte i et paant
tempo i ar. Boligbyggeriet ligger dog mere stille.

| foraretslanforhandlinger har overenskomsten for metalarbg-
derforbundet i Nordrhein-Westfalen, som blev indgaet sidst i
marts, vaaret toneangivende. Den indebagrer lanstigninger pa
3,0 pct. i & og 2,1 pct. nasste &r. Overenskomsten har dannet
modd for en rakke andre overenskomster i industrien i de
vesttyske delstater. De lidt bedre vilkar pa arbedsmarkedet
kan forventes at faretil en beskeden Ign-accderation i forhold
til sidste ar, hvor lanstigningerne steg med godt 2% pct. Vi
forventer en Ignstigningstakt pa 3vz pct. for hvert ar i frem-
skrivningsperioden. Dermed er der pladstil enlillelgnglidning
i forhold til den toneangivende 3 pct.-overenskomst for i ar.

Der forventes en stigende tysk inflation i & pa grund af bade
eksterne faktorer som stigningen i olie- og andre ravarepriser
samt faldet i valutakursen og internt et presfralegnudviklingen.
Fra sidste ars inflation pa 0,5 pct. skennes en stigning til 1%
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pct. i ar, og en fastholdelse af dette niveau i de kommende ar.

Frankrig oplevede en pam vakst pa 2,7 pct. sidste ar. Alle
komponenternei den samledeefterspargsd udvikledesig paant.
Depamekonjunkturer forventes at fortsadtei dekommendedr,
dog med aftagende styrke efter et toppunkt i ar. Vaksteni den
indenlandske efterspargsd forekommer robust. Der har vaaret
en kraftig stigning i beskadtigelsen og tilsvarende fald i
ledigheden, hvilket har pavirket den disponible indkomst
positivt og stimuleret det private forbrug. Forbrugeroptimis-
men er fortsat stor. Den stigende beskadtigelse forventes at
fortsaatei den kommendetid pagrund af arbejdstidsforkortel-
serne (35-timers ugen), der traader i kraft i &r for virksomheder
med mere end 20 ansatte. Santidig har regeringen besluttet
nogle kraftige ekstraordinagre skattelettelser pa 40 mia. FRF,
blandt andet en nedsadtelse af momsen med 1 pct.point fra
april 2000. Disse nedsadtelser vil give en kraftig impuls til
BNP-vaksten gennem deres virkning pa det private forbrug.
Finanspolitikken, somi forvejen var relativt lempelig, far med
disse skatteettelser en kraftig ekspansiv drgning, som virker
pafaldende i den nuvaarende konjunktursituation. Det forven-
tes, at BNP vil stige 3% pct. i & og 3% pct. neeste ar.

| Storbritannien var BNP-vaksten ligesom i Euroland kraftig
i 2. halvér af 1999, hvilket bragtelandet op paen samlet vakst
pa 2 pct. sidste ar. Den pame vakst forventes at fortsadte i
hele 2000 med positive bidrag fra alle de hjemlige eftersparg-
selskomponenter. Beskadtigel sen er rekordhgj, og reall ansstig-
ningen det sidste & har vagret paan. Samtidig er huspriserne
steget kraftigt i 1999. De private husholdningers disponible
indkomst og formue er dermed steget betragtdigt, og forbru-
gertilliden er generdt hgj. Dette forventes at give sig udslag i
enstigning i det private forbrug pa omkring 4 pct. i 2000. De
privateinvesteringer steg 4 pct. i 1999, og stigningstakteni de
kommende &r forventes ogsa at vaare positiv, men af en lidt
mindre starrelsesorden. Efter adskillige & med stagk inve-
steringsvaekst er der nu begyndendetegn paoverskudskapacitet
i fremstillingssektoren. Samtidig presser en intensiveret
konkurrence profitten og modererer tilskynddsentil yderligere
investeringer. V aksten pabadehjemme- og eksportmarkederne
udvikler sig paat, men den hgje valutakurs giver erhvervslivet
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dérlige konkurrencevilkar. Nettoeksporten var negativ i 1999
og forventes at forblivesadani ar. Det offentligeforbrug og de
offentlige investeringer ser ud til at fa en pam vakst i frem-
skrivningsperioden. Sammenlagt forventes en BNP-vakst pa
3 pct. i . Til nasste &r forventes en lidt lavere vakst, blandt
andet pa grund af en forventet hgjere rente og mindre vaekst i
deoffentlige udgifter. Vaksten ventes dermed at vendetilbage
til en trend-vakstrate pa omkring 2%z pct.

Den britiske ledighed er forholdsvis lav, og udsigterne til en
kraftig efterspargsdsvakst i & kan give sterre pres pa
arbgdsmarkedet. Der kan derfor ventesfortsat hgjelenstignin-
ger. Dette vil isoleret set give en tendens til sterre inflation.
Bank of England styrer efter en inflationsmalsagning, hvor
regeringen har fastsat inflationsmalet som 2% pct. prisstignin-
ger arligt. Siden sommeren 1999 har centralbanken forhgjet
den toneangivende rente (base rate) i alt fire gange med %4
pct.point til nu 6 pct. for at forfglge dette mal. Den kraftige
appreciering af pundet i 1999 har fart til lavere importpriser,
og dermed bidraget til, at inflationsmalet holdes. | prognose-
perioden antages pundet at falde i takt med dollaren i forhold
til euroi lgbet af det neeste &rs tid, og dermed vil valutakurs-
udviklingen medfare et udefrakommende pres pa priserne. En
sarrekonkurrence, der presser profitteni flere sektorer, virker
omvendt med til at holde prisstigningerne nede. Det forventes,
at inflationen vil stige, men holde sig under regeringens mal
indtil 2002.

| Sverige steg BNP 3,8 pct. sidste a&r. Privat forbrug, faste
investeringer og — overraskende i betragtning af den kraftige
indenlandske efterspargsd — en positiv nettoeksport trak
vaksten opad. Den kraftige vakst i det private forbrug
forventes at fortsadte i ar, ligesom ogsa investeringer og
eksport vil fortsedtei e hgjt tempo. Samtidig er importen dog
fra 4. kvartal 1999 begyndt at stige vasentligt mere, sa
nettoeksporten vil bidrage negativt i ar. Der regnes med en
vaekst pa 4 pet. i ar og et fald til 3¥ pct. naeste dr.

De gode konjunkturer ma ventes at medfere et vist pres pa
lanningerne. Som falge heraf og af de stigende ravarepriser
kan ogsa en stigende inflation forventes. Gennemslaget fra de



stigende verdensmarkedspriser paolieog ravarer har dogindtil
nu vaaet mindre i Sverige end i Euroland, da den svenske
krone er steget i forhold til euro gennem 1999. Dereguleringen
af flere markeder (bl.a. dektricitet og telekommunikation) vil
ogsa bidragetil at deampeinflationen. Sverigehar p.t. en af de
laveste inflationsrater i EU, med en stigning i det
EU-harmoniserede forbrugerprisindeks pa 0,6 pct. i 1999.
Riksbanken, hvisinflationsmal er 2 pct. inden for et band med
accepterede udsving pa 1 pct.point til hver side, har indtil
videre holdt den toneangivende pengepolitiske rente pa et
overraskende lavt niveau i ar i betragtning af de gode
vakstudsigter og renteforhgjel sernei de fleste andre vesteuro-
padskelande. Saledes er den svenskereporenteindtil videre pa
3,75 pct. - samme niveau somi Euroland efter ECB’ s seneste
renteforhgjdse i april. Den lange svenske rente er med 5,43
pct. i april tilsvarende lav - 0,15 pct.point lavere end den
danske, og med et rentespamnd pa kun 0,2 pct.point over for
den tyske statsobligationsrente.

Lavvakst i Norgei BNP voksede i Norge med 0,8 pct. i 1999 mod 2,1 pct. aret

1999 far. Ogsafastlands-BNP (dvs. bruttonational produktet bortset
fra olieksport og setransport, som begge er veesentlige
aktiviteter for Norge) voksede med 0,8 pct. efter en ret kraftig
vakst pa gennemsnitlig 3Y2 pct. de foregaende seks &r. Mens
det private forbrug steg godt 2 pct. og det offentlige forbrug
2Y5 pct., faldt defasteinvesteringer kraftigt. Dette gjaldt bade
investeringernepafastlandet (med et fald pa 3%2 pct.) og endnu
mere i oliesektoren, hvor afsdutningen af en rakke starre
investeringsprojekter medfgrte et fald pahele 14 pet. Samtidig
steg den samlede eksport kun 0,6 pct., des fordi Norge tabte
markedsandele, issa pa grund af hgje Ignstigninger, og dels
pga. et direktefald i meangden af eksporten af olieog gas, farst
og fremmest pa grund af forskellige tekniske problemer, der
har forsinket igangsadtelsen af nye udvindingsprojekter.

Oliecksporten giver | ar ventes de fleste komponenter i den indenlandske €efter-
steark norsk vaekst i spargsd at udviklesig pamere, meninvesteringernei Nordsgen
ar vil igeni & udvise & meget kraftigt fald og resulterei en sam-

let forventet vaekst i fastlands-Norges BNP pa kun omkring 1
pct. Olieeksporten ventes til gengadd at fortsadte den kraftige
stigning fra de sidste maneder i 1999 og stige med mindst 10
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pct. i ar. Oliesksporten vil dermed give et usaadvanlig stort
samlet bidrag til Norges BNP-vakst, der skannes til 2% pct.
i ar. Naeste &r vil oliesksporten give et meget mere beskedent
(men dog positivt) bidrag til den samlede BNP-vakst, men da
aktivitetsniveauet i fastlands-Norge samtidig vil have bedret
sig, forventeskun et mindrefaldi den samlede BNP-vakstrate
til 2% pct.

Norges Bank, hvis malsagtning er en form for styret flydning,
hvor malet er valutakursstabilitet over for euroen, men uden
faste interventionsgramser, nedsatte igennem 1999 renten pa
indskudsbeviser fra 8 pct. til efterhanden 5,5 pct. Denne ned-
adgdendetrend blev i april i &r bremset med enfornyet stigning
til 5,75 pct. Forbrugerpriserne steg 2,3 pct. i 1999, og der for-
ventes nogenlunde uaandret inflation i ar. En lidt lavere len-
vakst vil blive opveet af en starre importeret inflation.

Den hgjereinflation, den stigende vaskst og dermed en forbed-
ret beskedtigelse i en raskke lande har medfert, at forventnin-
gernetil Ignudviklingeni delande, Danmark konkurrerer med,
er blevet justeret opad i forhold til vurderingen i efterdret. Der
forventes en stigning pa lidt under 3%z pct. i alletre dr i frem-
skrivningsperioden.

|.3 Indenlandsk efter spar gsel

En moderat genopretning af vaksten i den indenlandske efter-
spergsd ventesi dekommende dr, jf. tabd 1.3. Der er imidler-
tid ikke udsigt til samme hgje vakstrater som i 1994-98, jf.
figur I.5. Det er specidt enfortsat opbremsningi erhvervsinve-
steringerne, som allerede indtraf sidste ar, der lasgger en
daamper pa den indenlandske efterspargsd i 2000 og 2001.
Orkanen, der ramte Danmark i december 1999, medvirker til,
at investeringerneikke falder drastisk i dissear. |1 2002 ventes
erhvervsinvesteringerne igen at stige, og det e den primeaae
arsag til, at vaksten i den indenlandske efterspeargsd @ges i
prognosensslutar. Udviklingeni det privateforbrug traeker den
indenlandske efterspeargsel opad, men da der kun er tale om
vakstrater pa omkring 2 pct., er resultatet, at vaksten i den
indenlandske efterspargsd bliver moderat i de kommende r.
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@ddaggel sernei forbindel se med orkanen er fore gbig opgjort
til 8 mia. kr.2 Orkanens gdel asggel ser gik specielt hardt ud over
landbrugsbygninger og boliger. Udbedringen af disse skader
har medfert en vassentlig sterre aktivitet i bygge- og anlasgs-
sektoren i &r. Som falge af pdelasggelserne er der opstaet et
kapacitetspresi store dde af denne sektor. Udfarel sen af repa-
rationer har dog vazet lettet betyddigt af, at dei et stort om-
fang har vagret placeret i vintermanederne, hvor kapacitetud-
nyttelsen traditiondt er lav i branchen. Det har imidlertid ikke
kunnet forhindre, at flereinvesteringsprojekter er udsat. Netto-
effekten af orkanen pa aktiviteten i bygge- og anlasgssektoren
vil i 2000 derfor vaare mindre end de 8 mia. kr., men kan pga.
udskydelserne ogsa fa en vis effekt i 2001. Efter sidste ars
kraftige fald i erhvervenes bygningsinvesteringer bliver orka-
nen den faktor, der forhindrer et fortsat kraftigt fald heri.

Figur 1.5 Bidrag til vaskst i indenlandsk efterspergsel fra
forbrug, fastebruttoinvesteringer og lagerinve-
steringer.
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s databank og
egne beregninger.

2) Belgbet daskker kun over skader, der er forsikret. Orkanen har
derudover forvoldt store skader pa skove og andre ikke-forsikrede
aktiver.
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Tabel 1.3 Indenlandsk efterspargsel opdelt pd underkomponenter

Arets M aengdestigning Bidrag til
priser maengdestigning
i indenlandsk
efter spar gsel
1999 19992000 2001 2002 1999 2000 2001 2002
Mia kr.  ----m-m-- Pct. Pct.point -----
Privat forbrug 614 07 18 24 23 04 10 13 1.2
Offentligt forbrug 312 11 12 12 12 03 03 03 03
Offentlige investeringer 19 -63 40 20 20 -01 01 00 00
Boliginvesteringer 51 00 03 -35 -45 0,0 0,0 -0,2 -0,2
Erhvervsinvesteringer 168 -03-00 -14 33 -0,0 -00 -0,2 05
L ageraandringer -2 -10 04 -00 0,0 -10 04 -0,0 00
Indenlandsk
efterspargsd i alt 1162 05 1,7 12 19 05 17 12 19

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank og egne beregninger.
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Det private forbrug stiger med knap 2 pct. i ar, og vaksten er
sdledestilbage pa e merenormalt niveau efter sidste ars meget
lave vaskst pa 0,7 pct. En vaesentlig &rsag til den lave vaekst i
det samlede private forbrug i 1999 var et stort fald i bilkebet.
| & ventes en mere moderat nedgang i bilkegbet samt en
stigning i vaksten for det private forbrug, ekskl. bilkab.
Vaksten i det private forbrug bliver i & drevet af en relativt
stor stigning i den disponible indkomst, der bl.a. skal ses pa
baggrund af et fald i skattetrykket. Faldet i skattetrykket kan
primaat tilskrives en nedsadtelse af sdlskabsskattesatsen og
Pinsepakkens lempeser af personskatterne. Personskatterne
lempes ved, at bundskatten falder samtidig med, at mellem-
skattegraansen forhgjes. | modsat retning tragkker dog en
reduktion af rentefradraget.

Udlandsgadden blev i 1999 nedskrevet med 125 mia. kr. Denne
nedskrivning fandt sted pa grundlag af stigende aktiekurser, se
evt. afsnit 1.4 for en neamere uddybning heraf. Reduktionen af
udlandsgedden har sdledes foraget den private sektors for-
brugsbestemmende formue. En stigning i den private sektors
formue paf.eks. 100 mia. kr. vil baseret pd SMEC’ sforbrugs-
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funktion isoleret set medfare, at det private forbrug eges med
ca. ¥z pct.point. Der er imidlertid fleregrundetil at forventeen
vassentlig mindre forbrugseffekt. For det ferste tilgar en stor
dd af formueforage sen pensionsse skabernesformue, der ved
udbetaling skal beskattes. For det andet er det formentlig
personer med en lille marginal forbrugstilbgjeighed, der har
store aktieportefaljer. Derudover betragtes det at holde aktier
— fremfor eksempelvis obligationer — ofte som vazende
forbundet med en starrerisiko, hvilket tragkker i retning af, at
kursgevinster indgar i forbrugsbeslutningen med en mindre
vaggt. Konklusionen herpd er, at kurgjusteringen af udlands-
gadden kun giver en begramset positiv effekt pa det private
forbrug.

Det ventes, at forbruget i ar stiger mindre end den disponible
indkomst, hvilket indebager, at forbrugskvoten falder. Den
faldende forbrugskvotei ar kan tolkes som vagrende et udtryk
for to effekter. For det farste ventes dereale huspriser at falde
i de kommende ar, hvilket via en formuesffekt trakker for-
brugskvoten nedad. For det andet er vaksten i den disponible
indkomst hgjere end den gennemsnitlige historiske stigning;
under forudsagning af, at denne stigningstakt ikke ansesfor at
vage permanent, vil der vagre en forbrugsudjaa/nende effekt,
der traskker forbrugskvoten nedefter. | modsat retning tragkker
dog den fernee/mte foregelse af den private sektors formue
sidste ar, der skete pa baggrund af kursjusteringer, jf. figur
|.6.

Ejendomspriserne fortsatte med at stige i 1999 pa trods af
stigende renter igennem det meste af aret og Pinsepakkens
reduktion af rentefradragsretten, jf. figur 1.7. En mulig
forklaring pa, at gendomspriserne vedblev med at stige, er, at
hushol dningssektoren formaede at udnytte det forholdsvis hgje
rentespaand mellem obligationstyper med kort og lang |@betid.
Vedi hgjeregrad at finansiere huskab ved rentetilpasningsian,
hvis variable forrentning ligger teg pa den historisk lave
pengepolitisk bestemte rente, har huskebere kunnet holde
omkostningerne ved at siddei eget hus nede. | arene fremover
begramses rentefradragsretten yderligere, og i takt med at
renterne stiger i 2000, ma dette formodes at sla igennem pa
huspriserne.
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Figur 1.6  Vakst i forbrug og disponibel realindkomst
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM's databank og
egne beregninger.

Figur 1.7 Forbrugsvasst og boligprisstigninger
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Anm.: Den reale kontantpris er beregnet som forholdet mellem kontant-
prisen pa boliger og prisen pa det private forbrug.

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



Aftagende salg en
mulig indikation pa
en fremtidig
afdaempning af kon-
tantprisudviklingen

Mens husprisernetilsyndadende er fortsat med at stige, synes
der omvendt at vaare tegn pa et omslag i udviklingen af salget
af enfamiliehuse. Salget har sdledes vagret faldende i bade 2.
halvar 1998 og 1. halvar 1999, og nyeretal fra Realkreditradet
peger i retning af fortsat faldende aktivitet pa boligmarkedet.
Sdledes viser tallene herfra, at salget i 1. kvartal 2000 |a
naesten 10 pct. under niveauet i samme kvartal sidste ar. Ved
at sammenholde udviklingen i salget af enfamiliehuse og
stigningstakten i kontantprisen ses en tydelig sammenhaang, jf.
figur 1.8. Mereformdle statistiske analyser viser, at antallet af
salg & en god indikator for den fremtidige kontantpris, og det
faldende antal salg understetter derfor formodningen om et
snarligt fald i kontantprisen.®

Figur 1.8  Kontantprisudviklingen og antallet af solgte
enfamiliehuse
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Anm.: Halvérstal med sidste observation 1. halvar 1999.

Kilde: Told og Skat: Ejendomssalg. Div. &rgange og egne beregninger.

3) Baseret pa simple regressionshaserede statistiske test (Granger
kausalitetstest, se f.eks. Charemza, W. W. og D. F. Deadman
(1992): New Directions in Econometric Practice. Edward Elgard
Publishing Limited, England) kan det ikke forkastes, at det
procentvise salg af enfamiliehuse historisk har haft en signifikant
indvirkning p& udviklingen i kontantprisen. Baseret pa et 5 pct.
signifikansniveau kan det endvidere pavises, at denne kausale
sammenhaag ikke er modsatrettet.
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Boliginvesteringerne stagnerede i 1999 efter flere & med hgj
vakst, jf. figur 1.9. Den ventede nedgang i prisstigningstakten
pa boliger ventes at trakke boliginvesteringerne nedad de
kommende &r. P& baggrund af de mange udbedringer af
orkanens gddasggelser undgas imidlertid et direkte fald i
boliginvesteringernei 2000. Det skal dog bemaakes, at en stor
del af udbedringerneikke vil blive opfart som baliginvesterin-
ger i nationalregnskabet, men som vedligeholdd sesudgifter, der
indgdr i det privateforbrug. Afgrasnsningen mellem boliginve-
steringer og Vvedligeholddsesudgifter bestemmes ud fra
omkostningernes starrelsesorden. | 2001 og 2002 ventes et fald
i boliginvesteringerne.

Figur 1.9  Boliginvesteringer og relativ kontantpris
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Anm.: Den relative kontantpris er beregnet som forholdet mellem
kontantprisen (prisen paeksi sterende boliger) og byggeomkaostnin-
gerne pa nybyggede boliger.

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



Nedgang i
erhvervs-
investeringerne

Erhvervsinvesteringernefaldt i 1999 med 0,3 pct., jf. tabd 1.4.
Arsagen hertil var et fald i bygningsinvesteringerne pa ikke
mindre end 14 pct., mens maskininvesteringerne steg med 6
pct. Den fortsat svage indenlandske efterspergse samt en
mindre kapacitetsudnyttelse bevirker, at investeringerne er
stagnerende i & og falder ca. 1% pct. i 2001. Nedgangen i
investeringerne skal desuden ses pa baggrund af et hgjere
renteniveau. Den faldende investeringskvote i 2000 og 2001
skal ogsa ses pa baggrund af en stor vakst i kapitalapparatet
de foregdende ar. |1 2002 ventes erhvervsinvesteringerne at
stige med ca 3Y4 pct. svarende til, at investeringskvoten er
uandret i forhold til 2001, jf. figur 1.10.

Tabel 1.4 Investeringer opdelt p& under komponenter

Arets M aengdestigning Bidrag til

priser maengdestigning

i investeringer
1999 19992000 2001 2002 1999 2000 2001 2002
Mia kr.  ----m-m-- Pct. Pct.point------
Offentlig sektor 19 -63 40 20 20 -05 03 02 0,2
Boliger 51 00 03 -35 -45 00 01 -0,7 -0,9
Erhvervsinvesteringer 168 -0,3-0,0 -14 33 -0,2 -0,0 -09 23
Materiel 121 6,0 -03 -04 34 28 -02 -02 18
Bygninger 47 -146 08 -40 29 -30 01 -0,7 05
L ageraandringer -2 47 1,7 -01 0,1
Investeringer i alt 236 53 20 -16 17 53 20 -16 17

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

| 1999 steg det offentlige forbrug med 1,1 pct., hvilket kun
marginalt oversteg regeringens malsagning om en vakst i det
offentligeforbrug pa 1 pct., jf. Finansministeriet: Finansrede-
gerelse 2000. Den gennemsnitlige realvakst i det offentlige
forbrug har siden 1993 vazet pd 2% pet. arligt. Patrods af, at
det i 1999 lykkedes at bremse vaksten i det offentlige forbrug,
tilsiger den historiske udvikling, at det offentlige forbrug vil
ligge et stykke over regeringens annoncerede mal. Set i dette
lys antages det forsigtigt, at det offentlige forbrug vil vokse
med 1,2 pct. arligt i alle prognosedrene.

|.4 Eksport, import og betalingsbalance

Betalingsbalancen udvistei 1999 et overskud pa ca. 14 mia.
kr. Dette var et resultat af en eksportvakst pa 7 pct. og en



L enkonkur rence-
evnen styret af
valutakurs

beskedenimportvakst, der blev holdt nede af en svag udvikling
i denindenlandskeefterspargsdl. Godeudsigter for denglobale
gkonomi betyder, at betalingsbalanceoverskuddet ventes at
vokse i 2000 og hvert af de efterfelgende ar frem til og med
2002.

L gnstigningstakten hos Danmarks vigtigste samhandel spart-
nere ventes fortsat at vagre lavere end i Danmark —ndr der ses
bort fra Storbritannien og Sverige. Forskellen melem den
danske Ignstigningstakt og den gennemsnitlige udenlandske
lgnstigningstakt ventes imidlertid at indsnsevre i 2000 og
udgere omtrent ¥ pct.point frem til 2002, jf. tabd 1.5. Ind-
snaevringen er primaart et resultat af gget vakst i udlandet, der
presser de udenlandske Ignninger i veret. 1 2000 forventes en
markant svakkelse af den effektive kronekurs i forhold til
gennemsnittet for 1999, der mere end opveer forringelsen af
konkurrenceevnen som fglge af hgjere indenlandske lanstig-
ningstakter. Baggrunden herfor er, at den effektive kronekurs
er faldet drastisk i de farste maneder af 2000, og den var i
april ca. 4 pct. under gennemsnittet for 1999. Den danske
krone er sdledes svakket over for dollar, engeske pund,
svenske og norskekroner samt japanskeyen. Det er antaget, at
dollar, pund og yen reduceres i vaadi over for euroen og
dermed danske kroner, som forudsadtes at have usandret vaa di
i forhold til euro. Det antages, at de tre naavnte valutaer med
udgangspunkt i niveauet for april 2000 vil depreciere med ca.
15 pct. frem til medio 2001. Antagelserne vedrgrende de
fremtidige valutabevasgelser indebazrer et fald i den effektive
kronekurs pa omtrent 3v4 pct. i 2000 og en tilsvarende samlet
stigningi perioden 2001-2002. Set over hele prognoseperioden
er udsvingene i valutakurserne derfor neutrale mht. deres
betydning for den real gkonomiske udvikling. Det er i sagens
natur forbundet med stor usikkerhed at skenne over uadviklin-
gen i den effektive kronekurs. Stiger den effektive kronekurs
ikke som ventet i prognosen, vil det medfare en gget inflation
og en forringelse af bytteforholdet, der sdledes vil reducere
kabekraften af den disponibleindkomst. Omvendt vil konkur-
renceevnen i dette scenario vage styrket og trakkei retning af
2get eksport.
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Tabel 1.5 Lankonkurrenceevne

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Pct.
Stigning i lanomkostninger pr. time
udland 35 39 30 21 26 34 34 35
indland 38 39 39 46 40 38 37 38
Andring i relativ lan? -04 00 -09 -25 -14 -04 -0,2 -03

AEndring af effektiv kronekurs® 41 -10 -30 1,2 -13 -33 26 06
AEndring i lankonkurrenceevne® 44 10 21 -37 -01 29 -28 -09

a) Lanstigning i udlandet fratrukket Ignstigning i Danmark. Et positivt tal angiver en forbedring af
konkurrenceevnen. For beregning af lgnstigningerne i udlandet henvises til bilagstabel 1.3.

b) Beregning vha. konkurrenceevnevaggtene i bilagstabel 1.3. Et positivt tal indikerer en stigning i
kronens vaardi og bidrager til en forvearing af konkurrenceevnen.

c) Andring i den relative lan fratrukket aandringen i den effektive kronekurs. Et positivt tal indebaaer
en forbedring af konkurrenceevnen.

Anm.: Lgnomkostninger omfatter bade direkte og indirekte omkaostninger.

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

Paen vakst | Udsigternefor den globale vakst er gode. Der er sdledesingen

udlandet overbevisende tegn pa en snarlig opbremsning i den amerikan-
ske gkonomi, og vaksten i Europa er pa ve op. Det skannes
at den samlede vakst i aftagerlandene af dansk eksport
kommer op pa 3vapct. i ar.

Gevinst af Industrieksporten voksede i 1999 med over 7 pct., hvilket
mar kedsandele i beted, at Danmark genvandt internationale markedsanddle, jf.
1999 ventes ikke figur 1.11. En forbedring af konkurrenceevnen pa godt 3 pct.
fastholdt og enforggel seaf vaksten hosvoresvigtigste samhandel spart-

nerepaca. 1 pct.point tilsiger umiddelbart, at industriekspor-
ten vil vokse merei 2000 end i 1999. Vaksten i industrieks-
porten aftog imidlertid maakbart i slutningen af 1999, og sam-
menholdt med, at udviklingen i industrieksporten igennem
1999 mabetegnes som ekstraordineg, skennesindustrieksport-
vaksten for 2000 at blive 6%2 pct., det vil sige en smulemindre
i forhold til 1999, jf. tabe 1.6. | 2001 og 2002 vil industrieks-
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Energieksportens
bidrag har nu
toppet

porten vaare pavirket af den forringede | gnkonkurrenceevne og
aftagendeinternationalemarkedsvagkst. Vaksteni industrieks-
porten ventes i disse ar at blive omtrent 5%, pct. arligt. Da
eksportvaksten fremover ligger under markedsvaksten i
udlandet, vil dette betyde, at Danmark ikke kan fastholde de
markedsandele, der blev vundet i 1999.

Dehgjeenergipriser er arsag til, at energieksportens bidrag til
vagdien af den samlede eksport ventes at blive hgjerei 2000
end i 1999. Faldende olie- og gasproduktion samt faldende
energipriser ventes at betyde, at energieksporten reduceres i
2001 og 2002, jf. tabd 1.6.

Figur 1.11 Industrieksportvaekst, udlandsvaekst og vaekst i
industrimarkedsandele

Pct.

— Industrieksportvaskst

- - - Industrimarkedsvaskst i udlandet
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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 mamngder. Aftagerlande-
nesimport er sammenvejet med udgangspunkt i dei bilagstabel 1.2
angivne eksportvaggte.

Kilde: OECD, Economic Outlook, og kildernetil tabel 1.6.
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Tabel 1.6 Eksport opdelt p& under komponenter

Ar_ets M aengdestigning Prisstigning

priser

1999 1999 200020012002 1999 2000 2001 2002

Mia kr.  --------- Pct. Pct.
Industrivarer 235 75 65 54 52 12 16 16 14
Landbrugsvarer 87 17 25 14 15 29 34 16 15
Energi 16 14,6 11,4 -28-10,2 17,9 20,0-10,1 2,0
Skibe, fly mv. 8 16,8 -1,2 -0,2 0,6 15 27 15 14
Sefart mv. 73 80 25 39 38 1,2 58 06 19
Turisme 26 14,7 71 41 44 23 59 18 14
Eksport i alt 444 70 51 39 36 1,0 36 09 15

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

Fornyet vaekst i
landbrugseksporten

Stigende import
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Den konstaterede kogalskab i foraret 2000 formodes kun at fa
en begramset betydning for landbrugseksporten. Der forventes
ydermere en pam stigning i priserne pa svineeksporten, hvilket
bidrager til en paa udvikling i vaardien af landbrugseksporten
i 2000.

Importvaksteni 1999 var meget behersket, primaat somfalge
af den generdt faldende indenlandske efterspeargsd og i
sagddeshed pga. et stort fald i det importtunge bilkab.
Bilkabet ventes ogsa at faldei 2000, men den samlede import
ventes at voksei takt med, at den indenlandske efterspergsel
stiger. Stigningen i importpriserne har i betragtning af valuta-
kursudviklingen og dehgjereoliepriser vaaret bemagr kel sesveaa -
dig behersket. De hgje oliepriser og den faldende valutakurs
igennem den farste dd af 2000 ma imidlertid forventes at
trakke importpriserne yderligere opad i 2000. P& denne
baggrund ventes en stigning i de samlede importpriser pa ca.
3Yapcet., jf. tabd 1.7. Udviklingen i importpriserne i 2001 og
2002 ventes igen at blive mere afdaampet, bl.a. pga. den
antagne udvikling i valutakurserne.



Tabel 1.7 Import opdelt pa underkomponenter
Ar_ets M aengdestigning Prisstigning
priser
1999 1999 200020012002 1999 2000 2001 2002
Mia kr.  ----m-m-- Pct. Pct.
Landbrugsvarer 37 73 48 31 31 50 20 10 10
Varer til forbrug 158 47 47 40 51 -03 22 10 10
og investeringer
Ravarer 97 09 52 20 26 -38 20 10 10
Energi 13 -62 24 28 06 7,7 20,0-10,0 2,0
Skibe, fly mv. 5 -21,8 03 01 20 04 20 10 10
Sefart mv. 53 -116 2,7 31 32 62 60 20 20
Turisme 30 148 09129 93 41 40 15 15
Import i alt 393 13 42 37 41 -01 33 09 13

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

Store overskud pa
betalingsbalancen

Udlandsgadden
reduceret med 125
mia. kr. i 1999

Overskuddet pa betalingsbal ancen ventes at udgereca. 25 mia.
kr. i indeverende dr, jf. tabel 1.8. Overskuddet ventes at vokse
yderligerei 2001 og udgere nassten 30 mia. kr. i 2002. Det er
primaat en positiv udvikling i handel shalancen, der ligger bag,
men ogsa denfaldendeudlandsgedd og faarrenettorenteudgifter
bidrager til udviklingen. | 2000 er betalingsbal ancen desuden
pavirket af december-orkanens addagggelser, der har medfert
ekstraordinaat storeoverfarder fraudlandet i forbinde se med
udbetaling af genforsikringssummer.

Udlandsgadden blev i 1999 reduceret med 125 mia. kr. Denne
reduktion fandt iseer sted pa grundlag af ekstraordinaat store
vagdireguleringer, hvor sterstedeen stammer fra stigende
aktiekurser i udlandet. Dedanskejede aktier i udlandet er steget
i vaardi med 106 mia. kr., hvilket svarer til 51 pct. af behold-
ningen ultimo 1998, mens udlandets aktier i Danmark kun steg
med 20 mia. kr. svarende til en kursstigning pa 15 pct.
AEndringer i valutakurser igennem 1999 gav anledning til en
gevinst pa beholdninger i udenlandsk valuta og et tab pa gadd
i udenlandsk valuta. Samlet set er det helt overvejende aktie-
kursstigninger, der har vearet grundlaget for nedbringelsen af
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udlandsgadden. Renteudgifterne til udlandet ventes ikke
reduceret tilsvarende, da de hgjereaktiekurser ikke ngdvendig-
vis vil indebaae sterre udbyttebetalinger.

Bedre handels- Et @get overskud pa varebalancen bidrager med ca. 6 mia. kr.

balance til betalingshalanceforbedringeni 2000. Detteer nettoresultatet
af en stigning i vareeksporten paca. 30 mia. kr. og en stigning
i vareimporten pa ca. 24 mia. kr. Tjenestebalancen bidrager
med godt 3 mia. kr. til det ggede hande sbalanceoverskud i
2000, neesten uddukkende som folge af en oget vakst |
tjenesteeksporten.

Tabel 1.8 Betalingshalance og udlandsgedd
1998 1999 2000 2001 2002

---------------- Mia. kr. -----------m----
Varebalance 153 354 412 475 50,0
Tjenestebalance 7,0 154 18,8 16,6 16,0
Nettorenter 278 -215 -21,2 -197 -17,6
@vrige poster® -7,3 -154 -142 -183 -195
L gbende poster i alt -12,9 13,9 24,7 26,1 28,9
L gbende poster i pct. af BNP -1,1 1,1 19 2,0 2,1
Gadd til udlandet ultimo 300,0 1750 162,2 1310 1027
Gadd til udlandet i pct. af BNP 25,8 14,4 12,7 9,9 74
Bytteforholdsaandring i pct. 0,4 11 0,3 0,0 0,2

a) Inkl. enrakke andre transfereringer over landets gramser, herunder betalinger til ogfraEU samt en
korrektion vedrgrende samhandlen med Faagerne og Grenland, idet vare- og tjenestebal ancen
opgeres for Danmark, hvorimod betalingsbal ancen (den officielle saldo) opgares for hele riget.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM'’s databank og egne beregninger.
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Betalingsbalance-
udvikling, opsparing
0g investeringer

Beskeden vaskst i
den private
beskaeftigelse

Betalingsbalanceforbedringen i 1999 var et resultat af et
markant fal dendeinvesteringsomfang og en stigende opsparing
i bade den private og den offentlige sektor, jf. figur 1.12. |
2000 er betalingsbalanceforbedringenrelativt til BNP et udtryk
for, at den private opsparing @ges. | 2001 er det et generelt
lavere investeringsomfang i den private sektor, der er den
primaare rsag til den fortsatte betalingsbalanceforbedring. |
2002 skyldes den faldendeinvesteringskvoteet faldi boliginve-
steringernes andel af BNP.

Figur 1.12 Opsparing, investeringer og betalingsbalance
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Anm.: Opsparing og investeringer er opgjort som bruttostarrelser, dvs.
ikke korrigeret for afskrivninger.

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

|.5 Beskagftigelse, 1an og priser

Den samlede private beskadtigelse har vaget stet stigende
siden 1994, men ligger dog stadig under niveauet ved sidste
hgjkonjunktur, der toppedei 1987. Antallet af beskadtigede i
den private sektor steg med 18.000 personer i 1999, jf. tabd
1.9. P& baggrund af en fortsat afdeampet indenlandsk efter-
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spergse ventes en stigning i den samlede beskadtigelse pa kun
11.000 personer i 2000. Beskedtige sesstigningen i 2000 er
sammensat af en stigning i den private beskadtigelse pa godt
8.000 personer og en stigning i den offentlige beskadtigelse pa
3.000 personer. | 2001 og 2002 er der udsigt til en stort set
uaandret beskadtigedse, mens den offentlige beskadtigese
forventes at stige med 4.000 personer hvert ar.

Tabd 1.9 Arbejdsstyrke, beskadtigelse og ledighed
1999 1999 2000 2001 2002

--------------- 1.000 personer --------------

Niveau ---------------- AEndring -------------

Arbgdsstyrke 2837 -5 0 0 -2
Beskadtigese 2679 20 11 4 8
Fremstillingserhverv 334 -11 1 1 3
Serviceerhverv 1144 22 10 7 8
Bygge- og anlamgserhverv 195 3 2 -2 -1
Privat beskadtigelsei avrigt 198 4 -4 -6 -5
Offentligt ansatte 808 2 3 4 4
Registrerede ledige 158 -25 -11 -4 -10
---- 1.000 personer i niveau ---

Registrerede ledige 158 147 143 133
Orlov 32 27 27 27
Efterlgn og overgangsydelse 179 182 183 184
--------------- Pct. ------emeeeee-

L edighedsprocent 5,6 52 50 47

Anm.: Erhvervsopdelingeni SVMEEC afviger fra opdelingen i nationalregnskabet. | “ Privat beskadtigelse
i gvrigt” indgdr landbrug, energi mv. Fremstillingserhvervene er mindreend i national regnskabet;
eksempelvis tilhgrer fadevareindustrien landbrugserhvervet i SMEC.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’ s databank samt egne beregninger.
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Serviceer hvervene
danner baggrund
for beskaeftigel ses-
fremgangen

Normal
produktivitetsvaekst
i prognosedrene

| 1999 var det en beskadtigel sesfremgang pa 22.000 personer
i serviceerhvervene, der sikrede en positiv udvikling i den
samlede private beskadtigelse. Hovedparten af den samlede
private beskadtigese e i de tjenesteydende erhverv, og
leverancerneherfraafssdtes hovedsagdligt padet indenlandske
marked. | fremstillingserhvervene, hvor sterstedden af
produktionen gar til vareeksport, var der imidlertid et beskadf -
tigelsesfald pa 11.000 personer i 1999. Beskadtige sesudvik-
lingen i disse erhverv forekommer bemagrkesesvaardig i et ar
med negativ vakst i den indenlandske efterspargse og en ek-
straordinaat hgj eksportvakst. Forel ghigetal franationalregn-
skabet viser endvidere, at der har vaaret en produktivitetsvaekst
i serviceerhvervene pa 5 pct. og et produktivitetsfald pa 1 pet.
i fremstillingerhvervene. | de kommende ar ventes en relativt
stor stigning i produktioneni bade service- og fremstillingser-
hvervene, og som falge heraf er der udsigt til en vis fremgang
i beskadftigelsen.

| dekommendedr er der forudsat timeproduktivitetsstigninger
i de private byerhverv pa godt 2 pct., hvilket svarer til
normalproduktivitetsvaksten, jf. figur 1.13. Den anvendte
opgarelse af det prassterede antal arbgdstimer er aandret siden
sidste prognose, hvilket har stor indflydelse pa vaksten i den
malte timeproduktivitet i deforegaende &r. En vaesentlig arsag
til forskellen er, at den nu anvendte opgerdsesmetode ikke
indregner effekternefrastorkonflikteni 1998 mht. det opgjorte
antal timer. | den far anvendte opgere sesmetode bevirkede
storkonflikten i 1998, at timetallet reduceredes. Uddadese
heraf medferer isoleret set, at niveauet for produktiviteten i
1998 er lavere, mens det ikke har nogen effekt pa niveauet i
1999. Den andrede opgerelse resulterer siledes i en hgjere
produktivitetsvaskst i 1999.
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Uaendret
arbedsstyrke

L edighed pa et
meget lavt niveau
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Figur 1.13 Stigning i timeproduktiviteten i private byer-
hverv
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Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM's databank og
egne beregninger.

Arbgdsstyrken faldt med 5.000 personer i 1999. | 2000 bliver
et mindrefald i antallet af personer paorlov delvis modgaet af
en stigning i antallet af personer pa efterlgn. | 2001 og 2002
paregnes arbejdsstyrken stort set usandret pa baggrund af
begrassede demografiskeforskydninger ogenbeskedenfortsat
stigning i antallet af personer pa efterlgn. Der er ikke antaget
nogen effekt pa arbgdsstyrken af bestradoelserne for et mere
rummeligt arbejdsmarked dler af andre tiltag, der har til
hensigt at @ge arbedsstyrken.

Dengennemsnitligeledighedfaldti 1999 med 25.000 personer.
Faldet er et resultat af en stigning i beskadtigelsen pa 20.000
personer og et fald i arbejdsstyrken pa 5.000 personer. |1 2000
ventes|edigheden at faldetil et arsniveau pa 147.000 personer.
Dette arsniveau svarer cirka til ledighedsniveauet i marts
maned 2000. Antallet af ledige ventes saledes at vagre stort set
uaandret i resten af 2000. Beskadtigelsen er svagt stigende i
2001 og 2002, hvilket er hovedarsagen til et begramset fald i
antallet af ledigei dissear.



L av ledighed, men...

Ledigheden er ndet ned pa e niveau, der e lavere end i de
sidste mange ar, jf. figur 1.14. En direkte sasmmenligning af
niveauet for ledigheden i 1970'erne og 1980'erne med niveauet
i dag vanskeliggares dog af en vaesentlig sandret arbedsmar-
kedspolitik, der har pavirket udviklingeni antallet af registrere-
de ledige pa forskellig vis. Den aktive arbejdsmarkedspolitik
i 1990'erne har bl.a. bestaet i aktivering af ledige pa kontant-
hjadp og en hurtigere aktivering af ledigepa dagpenge. Ledige,
der er aktiverede (ekskl. aktiverede i uddannelse), indgar i
antallet af beskadtigede og udgjorde i 1998 knap 2 pct. af
arbejdsstyrken. Arbejdsmarkedspolitikken har sdledes medfert
en overflytning af personer med status som ledige til status
som beskadtigede uden at haveforaget den produktivearbeds-
kraft tilsvarende. Derudover er antallet af personer i passive
arbeg dsmarkedspalitiskeforanstaltninger i formaf overgangsy-
ddse, efterlan og orlov (ekskl. uddannelsesorlov) steget
betragteligt i labet af 1990'erne. Dette tal udgjorde sdledes
knap 7 pct. af arbgdsstyrken i 1998. Konsekvensen heraf er
isoleret set en tilsvarende mindre arbejdsstyrke, der alt andet
lige reducerer ledigheden, men ikke @ger beskedtigesen.
Arbgdsmarkedspolitikkens succes kan derfor ikke vurderes
alene pa baggrund af antallet af registrerede ledige. Se kapitel
I11 for en nermere redegare se af arbgjdsmarkedspolitikken i
1990'erne.

Figur 1.14 Ledighed
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Kilde: Danmarks Statistik, ADAM’s databank og egne beregninger.
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Tegn pé flaskehalse
pa bade de private
og offentlige
arbejdsmar keder

Lav og stadig
faldende ledighed en
udfordring

Er det struktur-
forbedringerne,
som holder Iagnstig-
ningstakten nede?
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Ifalge de lokale arbgdsmarkedsrad er der stadig flaskehals-
problemer pa det offentlige arbejdsmarked — specidlt inden for
social- og sundhedssektoren. Pa det private arbejdsmarked er
der en rakke regionale flaskehal sproblemer — undtaget synes
kun Fyn og Bornholm. De mest udbredte flaskehal sproblemer
padet private omrade findes fremdeesinden for bygge- og an-
laegssektoren samt jern- og metalindustrien.

Resultaterne af de indgaede overenskomster tyder pa en vis
| entilbagehol denhed, konjunktursituationentaget i betragtning.
Arbegdstiden er blevet nedsat, og den direkte konsekvens heraf
er et reduceret arbgdsudbud, hvilket isoleret set @ger presset
pa arbgjdsmarkedet. De lokale overenskomster kendes ikke
endnu og kan nemt vise sig at vegre afgarende for dekommende
arslanstigninger. Med en forholdsvis ny rollefordeling mellem
de centrale og decentrale lgnforhandlinger og den lave og fort-
sat faldende ledighed er der en risiko for sterre |anstigninger
end skennet.

De seneste ars reformer pa det danske arbegjdsmarked har
bidraget til, at strukturerne pa arbejdsmarkedet er blevet grad-
visforbedret gennemden sidstedd af 1990'erne. Strukturrefor-
mernehar i praksis medfert, at |anstigningstakten fremover ma
forventes at vazre lavere end det, den historiske sammenhaang
melemlgnstigninger, prisstigninger ogledighed mv. dlersville
tilsige. Denne formodning underbygges af, at en rakke af de
mest anvendte empirisk baserede modeler for landannelsen i
Danmark - beskrevet i boks I.1. - har haft relativt vanskeigt
ved netop at forklare de senere ars I gnudvikling. Pa baggrund
af dehistoriskeerfaringer forudsiger ADAM og SMEC sdledes
arligelenstigningstakter, der er 2-3 pct. hgjereend den faktiske
Ienstigningstakt, jf. figur I1.15. Nationalbankensmode MONA
forudsiger tilsvarende, at de kvartalsvise Ignstigningstakter
ligger ¥2-1 pct. hgiere end de faktisk malte. Lgnrelationerne er
imidlertid ikke designet til at tage hensyn til aandringer i
strukturelle forhold pa arbejdsmarkedet. At afvigeserne me-
lemlgnrelationernesforudsigel ser og den faktiskelgnstignings-
takt er steget gradvis over de seneste dr, kan derfor haage sam-
men med reformerne pa arbgjdsmarkedet. Alternativt kan en
forklaring pa de systematisk store afvigelser vage, at den ferte
arbgdsmarkedspolitik har andret indholdet af ledighedsbegre-



bet, som beskrevet ovenfor. Herudover kan ogsa en andret og
merehomogen fordeling af |edighedsprocenten paregioner give
sigudslagi enlaverelanstigningstakt, end de aggregerede lan-
relationer tilsiger. Alti at giver dette anledningtil, at arbgds-
markedet maske ikke er s stramt, som ledighedstallene umid-
delbart tilsiger.

Figur 1.15 Residualer i makrogkonometriske lgnrelationer
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Anm.: Figuren viser udviklingen i den del af |anstigningstakten, der ikke kan forklares af de estimerede
Ignrelationer.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM’s, SMEC's og MONA'’ s databanker samt egne
beregninger.
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Boks |.1 Danske modeller for |endannelse

Lanreationernei de makrogkonomiske moddler ADAM, SMEC og MONA bygger
alle pa en linesa og dynamisk sammenhaang mellem lenstigningstakt, prisstigninger
samt ledighed mv. ADAM og SMEC er modeller baseret pa arsdata, mens MONA
er betinget pa kvartalsdata. Moddlerne kan sammenfattes pa felgende reducerede
form

Adlog(w,) = k+adlog(p) + fu + yx + &

med fglgende variabe betegne se:

Alog(wy):  Ianstigningstakt

Adlog(p): prisstigningstakt

ledighedsprocent

“andre’ forklarende variable, herunder laggede variable
residual

Qx5

«, B, y og k angiver parametre, der estimeres. Den pragcise dynamiske specifikation
varierer mellem ADAM, SMEC og MONA. Fadles for ale modellerne gadder det
imidlertid, at der er en klart negativ sammenhaang mellem udviklingen i ledigheden og
lanstigningstakten. Hermed tilsiger |anre ationerne samstemmende, at nar ledigheden
er lav og faldende, da vil lgnstigningstakten vagre hgj og stigende. Eksempelvis vil et
fald i ledighedsprocenten pa 1 pct.point i SMEC @ge Ignstigningstakten med .
pct.point. | alle lanrelationerne er der endvidere en positiv. sammenhaang mellem
prisstigningstakt og lenstigningstakt. | SMEC vil en stigning i prisstigningstakten pa
1 pct. point saledes forgge lgnstigningstakten med ¥z pct.point pa kort sigt.

Faldende ledighed Det er saledes forbundet med stor usikkerhed at méle effekten
giver lanpres af de konkrete strukturelle forbedringer pa den fremtidige|an-
udvikling baseret alene pa ovenstdendel gnrel ationer. Detteger
det naturligvistilsvarendevanskeligt at vurdere, omdenfortsat
faldendeledighed er forendig med moderatel anstigningstakter,
eler om der maske er begyndende tegn pa, at dansk gkonomi
har neamet sig et ledighedsniveau, der vil give et foreget
opadgaende pres pa lgnninger og priser i de kommende ar. Pa
trods af presset pa arbegjdsmarkedet skannes de forbedrede
strukturer at holde |anstigningstakterne pa omtrent samme ni-
veau somi 1999 i arene fremover. De skennede | gnstignings-
takster paknap 4 pct. er ca. 3 pct.point lavere, end hvad lgnre-
lationeni SMEC tilsiger ved de skannede inflations- og ledig-
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hedsniveauer. Da arbgdsudbuddet ikke ventes at stige nsevne-
vagdigt dekommendear, ber finanspolitikken veareeftersparg-
sdsneutral for ikke at laggge yderligere pres pa arbejdsmarke-
det. Hvis det nuvaarende lave ledighedsniveau skal opretholdes
fremover uden hgjere Ignstigninger, bar der endvidere sigtes
imod, at strukturerne pa arbejdsmarkedet forbedres |gbende.

Tabed 1.10 Udvikling i lanomkostninger

Procentvis stigning
1999 2000 2001 2002

------------- Pct. -----memeeee-

Samlede |gnomkostninger 40 38 37 38
bidrag fra direkte 42 39 38 38
bidrag fraindirekte -02 -01 -01 -0,0
Enhedsl gnomkostninger® 14 15 14 15
Produktreallgn” 28 13 16 20
Reallgn® 16 12 19 23

a) Samledelgnomkostninger defl ateret med timeproduktiviteteni private
byerhverv.
b) Samlede Ignomkostninger deflateret med BV T-deflatoren i private
byerhverv.
€) Lgnnen deflateret med forbrugerprisdeflatoren.
Anm.: 11999 bortfal dt arbej dsgivernesforhgjede bidragtil sygedagpenge,
og der tilbagefares flere granne afgifter, hvilket ogsa er tilfaddet

i 2000. | 2000 nedsadtes arbej dsgivernes arbejdsmarkedsbidrag for
i 2001 helt at bortfalde.

Kilde: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM's databank og
egne beregninger.
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Inflationen malt ved nationalregnskabets deflator for det pri-
vateforbrugvar stigendeigennem 1999, hvilket primaart skyld-
tes storestigninger i energipriserne. Arsniveauet for stignings-
takten i forbrugerpriserne var 2,5 pct. i 1999, jf. tabd 1.11.
Den érlige stigningstakt ventes at blive 2,7 pct. i 2000 og der-
efter faldendefra 2001 og frem. Debagvedliggendefaktorer er
laverevakst i import- og energipriser samt en antagelse om en
stigendeeffektiv kronekurs. Derudover reduceres|gnstignings-
takten lidt i 2001 og 2002, hvilket bidrager til en mindre for-
brugerprisstigningstakt.

Tabe 1.11 Udvikling i centrale prisindeks
1999 2000 2001 2002

------------- Pct. -----mmmeeee-
Forbrugerpriser 25 27 1.8 15
Importpriser -0,1 33 09 1,3
Eksportpriser 1,0 36 09 15
Kontantpris pa bolig 6,3 21 04 02

Anm.: Udviklingeni forbrugerpriserneer udtrykt ved vaeksteni deflatoren
for det private forbrug.

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



Den underliggende
inflation

Den underliggende inflation er et mdl for prisudviklingen pa
dansk vaaditilvakst pa produkter, der prisfastsadtes pa det
danske marked. Udgangspunktet for beregningen af den
underliggende inflation er traditionelt nettoprisindekset. Dette
indeks har imidlertid skiftet opgerelsesmetode pr. 1. januar
2000, hvilket indebaarer, at ar- til-ar-stigningstakterneigennem
2000 vil blivemalt paindeks, der ikke er fuldt sasmmenligneli-
ge Den underliggendeinflation kan derfor alternativt opgeres
med udgangspunkt i forbrugerprisudviklingen, malt ved det
EU-harmoniserede prisindeks (HICP). Den underliggende
inflation er her beregnet ved at rense prisudviklingen for en
rakke varer, der traditiondt er prisfastsat uden for det danske
marked.* Prisudviklingen malt ved HICP-indekset har veaet
starkt stigende igennem 1999 og var i marts 2000 opgjort til
3pct., jf. figur I.16a. Den underliggendeinflation har generdt
vaget stigende siden medio 1998. Udviklingen i den underlig-
gendeinflation indikerer, at mens stigningen i inflationen frem
til midten af 1999 primeat var et indenlandsk faanomen, sa kan
stigningen i inflationen siden da kun i mindre grad tilskrives
danske markedsforhold. Det er farst og fremmest betragtelige
energiprisstigninger, der ligger bag den stigende inflation.

Figur 1.16a Prisudvikling i Danmark Figur 1.16b Prisudvikling i EU

Pct.

35-
—— EU-harmoniseret forbrugerprisindeks (EUICP)
- -- Underliggende inflation

Pct

35~

3.0+

25+

2.0

154"

1.0

05

—— EU-harmoniseret forbrugerprisindeks
- -- Underliggende inflation

3.0
2.5+
2.0

15+

1.0

1997

1998

T 05 T T T
1999 2000 1997 1998 1999 2000

Kilde: Oplysninger fra Danmarks Statistik, Eurostat: Satisticsin focus - Economy and Finance og egne

beregninger.

4) Disse varekategorier omfatter energi, fadevarer, tobak og a kohol.
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De danske forbrugerpriser har siden medio 1998 udviklet sig
kraftigere end i resten af EU. Inflationen har i det forlgbne ar
vaget stagkt pavirket af prisudviklingen pa energi, bade i
Danmark og i de evrige EU-lande. Inflationen i EU, malt ved
EUICP, er steget kraftigt siden medio 1999 og er i februar
2000 naet op knap 2 pct., jf. figur 1.16b. Denne udvikling har
vakt bekymring, specidlt pa baggrund af ECB'’s definition af
prisstabilitet som en inflation under 2 pct. Den underliggende
inflationi EU er imidlertid faldet igennem 1999. Der er saledes
ikke tegn pa, at der er vassentlige inflationsskabende faktorer
pa EU-markederne, og den hgjereinflationi Danmark maferst
og fremmest tilskrives indenlandske forhold i form af hgjere
lgnstigninger og en anderledes konjunktursituation.

Udviklingen i inflationen har medfert, at @MU’ ens konver-
genskriterium er marginalt overskredet i de ferste maneder af
2000.° Pagrundlag af en moderat udviklingi denindenlandske
efterspergsd de nesste & og en stigning i aktiviteten i EU
ventes overskridd sen dog kun at veere kortvarig.

Den lange rente er steget kraftigt gennem 1999, jf. figur 1.17.
| defireferste maneder af 2000 har niveauet for den 10-arige
statsobligationsrente vearet knap 6 pct. | 4. kvartal af 1999
reduceredes rentespandet til Tyskland marginalt, og har de
seneste maneder ligget pa 30-40 basispoints. Nationalbanken
intervenerede omkring arsskiftet for at imgdega en svag
tendens til en svakkelse af kronen. Valutareserven faldt bl.a.
pa denne baggrund, jf. figur 1.18. Det er beregningsteknisk
antaget, at rentespamndet er usandret i prognoseperioden.

5) Det officielleinflationskriteriumfor adgangtil @MU’ en er baseret
pa& glidende gennemsnit af ar-til-& inflationsraterne. Et 12
maneders gennemsnit af vaekstraten i det nationale HICP-indeks
ma ikke overstige et konvergenskriterium, der beregnes som
gennemsnittet af et gennemsnit af de tre laveste tilsvarende
beregnede inflationsrater i EU plus 1,5 pct.paint.



Figur 1.17 Renteniveau og -spaand
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Anm.: Rentespamndet er forskellen mellem den effektiverente pa 10-arige
statsobligationer i Danmark og Tyskland. Sidste observation er
april maned 2000.

Kilde: Oplysninger fra Danmarks National bank.

Figur 1.18 Valutareserven
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Kilde: Oplysninger fra Danmarks National bank.
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|.6 De offentlige indtaegter og udgifter

Overskuddet pa de offentligefinanser ventes at blive paca. 32
mia. kr. i 2000, hvilket er stort set usandret i forhold til 1999,
jf. tabd 1.12. En af de vasentligste arsager til det store over-
skud er den fortsatte vakst i skattegrundlaget som falge af de
senere &rs gunstige udvikling i dansk gkonomi. Den faldende
ledighed har samtidig haft en positiv effekt pa de offentlige
finanser via en reduktion i udgifterne til indkomstoverfarsler.
De offentlige indtsggter forventes at vokse noget mindre end
udgifternei 2001, primaat som falge af en konjunkturbetinget
mindre stigning i momsindtasgterne og provenuet fra punktaf-
gifterne.

Definanspolitiskeantage ser bag prognosenfalger i hovedtrak
regeringens for 2000-01, jf. @konomiministeriet: @konomisk
Oversigt, december 1999. Forskellei vurderinger af den over-
ordnede gkonomiske udvikling samt fremkomst af ny informa-
tion ger det imidlertid naturligt at afvige fra regeringens skan
pa flere omrader. Udviklingen i den offentlige beskadtigelse
igennem 1999 blev betydelig mere afdeampet end antaget i
regeringens seneste prognose. Stigningeni 2000 ventes pa den
baggrund at vaae mere beskeden end antaget af regeringen.
Det er endvidere valgt at viderefare den trendmaessige udvik-
ling i forholdet mellem det offentlige varekab og antallet af of-
fentlige beskadtigede. Samlet giver dette anledning til et skan
for det offentligeforbrug, der ligger en smule over regeringens
i hele prognoseperioden. | nagvaaende prognose antages en
stigningstakt i de offentligeinvesteringer pa4 pct. i 2000, hvil-
ket svarer til et uaandret skan i forhold til prognosen i Dansk
@konomi, efterdr 1999. Stigningstakten ventes herefter at ud-
gere 2 pct. i 2001 og 2002 svarendetil, at de offentlige inves-
teringer udger en nogenlunde konstant andel af BNP.



Skattetrykket ventes
at falde

Tabd 1.12 Den offentlige sektors indtaggter og udgifter
1999 2000 2001 2002

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

Niveau ------ Andring -----

Indirekte skatter 218 106 37 69
Direkte skatter 368 43 109 122
heraf: Pers. slutskatter 245 91 30 47
Sel skabsskat 37 -4.4 4,6 1,7
Arb.markedsbidrag 54 23 22 25

Andre skatter 29 09 10 11
Indtaggter i alt 615 15,7 156 20,2
Offentligt forbrug 312 150 156 154
Indkomstoverfarsler 202 44 43 34
Offentlige investeringer® 19 14 09 08
Nettorenteudgifter 18 20 -20 -25
@vrige udgifter, netto 27 04 -06 -02
Udgifter i alt 579 19,2 182 16,8
------------- Niveau ------------

Offentlig sektors saldo 359 324 298 332
Saldoi pct. af BNP 30 25 22 24

@MU-gadd i pct. af BNP® 52,7 47,4 435 394

a) De offentlige investeringer vedrerer den institutionelle sektor i
nationalregnskabet. Tallene i denne tabel afviger derfor lidt fra de
tilsvarendetal i de gvrige afsnit.

b) Det er antaget, at andringen i @MU-gadden er lig den offentlige
sektors saldo.

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

Skattetrykket ventes at falde i alle prognosedrene frem til
2002, hvilket primaat kantil skrives en nedsadtel seaf sel skabs-
skattesatsen og Pinsepakkens lempeser af personskatterne. |
2000 og 2001-2002 falder bundskatten med hhv. ¥2 point og %2
point, mens mellemskattegraansen forhgjes. | modsat retning
traskker en reduktion af rentefradraget ved, at den negative ka-
pitalindkomst udgar af skattegrundlaget for mellemskatten.
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Det samlede offentlige provenu fra de personlige skatter falder
fraat udgereca. 20 pct. af BNPi 2000 til knap 19 pct. i 2002.
Den nye g endomsvaadiskat traader i kraft i indevaarendedr, og
i neervaaende prognose behandles g endomsvaa diskatten som
en direkte skat (pa linje med lgjevaardien). Saskabsskattepro-
venuet har i deseneredr vaaret positivt pavirket af fremrykkede
skattebetalinger i forbindel se med overgangen til a conto-beta-
ling. Ordningen er nu fuldt indfaset, og sammen med en ned-
sadtdseaf selskabsskatten fra 34 pct. til 32 pct. bidrager dette
til, at selskabsskatteprovenuet falder i 2000. | 2001 og 2002
stiger selskabsskatteprovenuet igen. Arsagener stigendeindtje-
ning i virksomhederne og dermed et stgrre seskabsskatte-
grundlag som falge af hgjere restindkomster.

Vaksteni deoffentlige udgifter er hovedsagdig bestemt af ud-
viklingeni det offentligeforbrug og af spejler i soardel eshed ud-
viklingen i den offentlige beskedtigelse og i de offentlige 1an-
ninger. Som allerede naa/nt er vakstraternei den offentlige be-
skadftige se aftaget vassentligt sammenholdt med sidste halvde
af 1990'erne. Y dermerefaldt vakstrateni de offentligelennin-
ger i 1999 til 3% pct. mod 4% pct. aret fer. Analyser fra Fi-
nansministeriet tyder imidlertid pa, at det nye lgnsysteminden
for staten sandsynligvis vil udmente sig i hgjerelanstignings-
takter fremover. | prognosen er det derfor antaget, at arslannen
i den offentlige sektor vokser med 4 pct. i 2000 og 4¥s arligt i
2001-02. Det offentlige forbrug er antaget at vokse med 1,2
pct. i faste priser i hele prognoseperioden, svarendetil en stig-
ning i udgifterne pa 15-16 mia. kr. arligt. Faldende offentlige
renteudgifter og en begramset vakst i udgifternetil indkomst-
overfarsier pa grund af den lave og fortsat faldende ledighed
giver anledning til, at vaksten i de offentlige udgifter aftager.

Opgjort efter M U-kriteriet udgjorde den offentlige gedd ved
udgangen af 1999 ca. 640 mia. kr. (53 pct. af BNP). Defor-
holdsvis store overskud pa de of fentligefinanser de kommende
ar vil give et vassentligt bidrag til en reduktion i den offentlige
gaddskvote fremover, jf. figur 1.19a. BNP-vaksten vil ogsa
bidragetil en reduktion i gaddskvoten, men bidraget herfra vil
vage mindre end tidligere. Under antagelse af, at aandringer i
@M U-gadden er lig med den offentlige saldo, vil den offentlige
gaddskvote udgere ca. 39 pct. i 2002, jf. figur 1.19b.



Figur 1.19a Den offentlige sektors saldo  Figur 1.19b Den offentlige sektors gedd
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Anm.: For den historiske periode er vist den officielle GMU-gadd i pct. af BNP. | fremskrivningen er
reduktionen af den officielle @M U-gadd forudsat at vaae lig den offentlige sektors saldo.

Kilde: Danmarks Stati stik, National regnskabet, ADAM’ sdatabank, oplysninger fra@konomiministeriet
og egne beregninger.

|.7 Aktuel gkonomisk politik

Bled landing: Aktiv  Efter en lang periode med hgj indenlandsk drevet vakst

finanspoalitik... udvikler aktiviteteni Danmark sig nu mere af deampet sammen-
holdt med hgjvaekstarene 1994-98. Faldet i den indenlandske
efterspergsd i 1999 kan isax tilskrives gkonomisk-politiske
indgreb. Opbremsningeni denindenlandske efterspergsd faldt
sammen med fornyet vakst i eksporten, hvilket bidrog til en
blad landing for dansk gkonomi. Det generelt hgje aktivitets-
niveau har bragt ledigheden ned pa godt 147.000 personer og
givet anledning til et betragteligt overskud pa de offentlige
finanser.

...og held Et af Pinsgpakkens formdl var — via en reduktion af rente-
fradragsretten og en stigning i bl.a. de granne afgifter — at
mindske vaksten i det private forbrug. Reduktionen af rente-
fradragsretten medfarte ikke — som ventet af regeringen og de
fleste gkonomer — en klar afdsampning af stigningstakten i
husprisernei 1999, hvilket blandt andet skal ses pa baggrund
af renteudviklingen og den ggede anvenddse af rentetilpas-
ningslan. De gvrige elementer i Pinsgpakken bidrog imidlertid
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til et fald i de disponible indkomster, der bevirkede, at den
imadesete opbremsning af den indenlandske efterspargse
aligevd indtraf. Dentruendeoverophedning af dansk gkonomi
blev derved undgaet, hvilket netop var hensigten med Pinse-
pakken. Havde udviklingen i boligpriserne imidlertid veret,
som forventet ved indfarelsen af Pinsepakken, er det sandsyn-
ligt, at opbremsningen havdevaa et endnu kraftigere, og fraves
af heldige omstasndigheder i form af bl.a. billigere finansi-
eringsmuligheder og lavere kronekurs kunnei denne situation
have bevirket en hardere landing for dansk gkonomi i 1999.

Nettoeksporten ventes ogsd i 2000 at bidrage positivt il
vaksten og derved modvirke, at den lave vakst i den inden-
landske efterspergsd foranlediger stigende ledighed. | 1999
vandt danskindustrieksport internationale markedsande eefter
flere ars tab. Markedsandelsgevinsten skal bl.a. sesi lyset af
en faldende effektiv kronekurs. Samtidig har virksomhederne
pabaggrund af den faldendeindenlandske efterspargsel udvist
en overraskende stor fleksibilitet til at omstille produktionen
mod eksportmarkederne. | de kommende ar ventes det imidler-
tid, at dansk eksport ikke vokser i samme tempo som
eksportmarkederne, saledes at Danmark igen taber markedsan-
dele. Dette tab er et resultat af fortsat hgjere lanstigninger i
Danmark end i udlandet og en antagelse om en stigende
effektiv kronekurs.

| de kommende & er der udsigt til et betragteligt overskud pa
den offentlige saldo. Overskuddet giver plads til en yderligere
nedbringelse af den offentlige gadd, hvilket forbedrer de
fremtidige gkonomisk-politiske muligheder for at afbede
effekterne af et konjunkturtilbageslag. Set i et mere langsigtet
perspektiv med udsigt til en voksende addrebyrde og dermed
voksende offentlige udgifter er det fornuftigt at udnytte de
nuvaa-endegunstigekonjunkturer til en nedbringel seaf gadden.
| modsat fald er der for at finansiere de stigende udgifter pa
laengere sigt udsigt til betyddige skattestigninger ler offent-
lige bespard ser.

Pa baggrund af de langsigtede udfordringer for finans-
politikken ber overskuddet ikke anvendes til finanspolitiske
lempelser i form af skattelettelser dler andre lempdser. | den
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nuvaa endekonjunktursituation medlav ledighed kan aktivitets-
virkningerne af en lempdig finanspoalitik vaae uhedige, da det
vil ggerisikoen for en overophedning af skonomien. Generdle
skattelettelser, der ikke er modsvaret af tilsvarende ned-
skaginger i de offentlige udgifter, kan i den nuvazrende
konjunktursituation derfor ikke anbefales. Omvendt er der pa
baggrund af den afdsampede vakst i den indenlandske efter-
spargsd ingen akutte behov for finanspolitiske stramninger.

Resultaterne af de indgdede overenskomster tyder pa en vis
| entilbagehol denhed, konjunktursituationentaget i betragtning.
Resultatet fra de |okale overenskomster kendes ikke endnu og
kan nemt vise sig at vage afgerende for de kommende ars
Ienstigninger. Med en forholdsvis ny rollefordeling mellem de
centrale og decentrale lanforhandlinger samt den lave og fort-
sat faldende ledighed er der en risiko for sterre lgnstigninger
end skannet. De centralt indgdede overenskomster med en vis
Iantilbageholdenhed skal formentlig ogsa ses i lyset af, at
arbejdsmarkedet maskeikkeer sa stramt, somledighedstallene
umidde bart tilsiger. Den farte arbgdsmarkedspoalitik har ved
forskelige aktiveringsordninger medfert en overflytning af
personer med status som ledigetil en status som beskadtigede,
hvorfor antallet af jobsggendekan vagestarre, end deofficiele
ledighedstal indikerer.

Overenskomsterne har endvidere medfart, at arbejdstiden er
blevet nedsat. Den direkte konsekvens heraf er et reduceret
arbgdsudbud og et mindre skattegrundlag, hvilket isoleret set
@ger presset pa arbegjdsmarkedet og pa de offentlige finanser.
Opretholdelsen af arbejdsstyrken udger fremover en stor
udfordring for dansk gkonomi, ikke mindst set i lyset af den
demografiske udvikling. @get fokus pa strukturforbedringer,
eksempelvis ved at gare arbegdsmarkedet mere rummedigt og
derved bremse marginaliseringen og udstadningen, vil derfor
vagegavnlig, jf. kapitd 111 om marginalisering og udstadning.

Store prisstigninger pa energi og ravarer har medvirket til en
hgjereinflation. Indenlandske forhold er dog hovedarsagentil,
at Danmark har en hgjereinflation, end tilfaddet er i mange af
vores nabolande. @MU’ ens inflationskriterium blev sdledes
overskredet marginalt i arets farste maneder, men overskridel-
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sen forventes kun at blive midlertidig, bl.a. som fglge af en
moderat udvikling i den indenlandske efterspargsd og en
stigning i aktiviteten i det @vrige EU. Sdvom niveauet for
inflationenikkeer alarmerende, understreger inflationsforskel-
len til udlandet nedvendigheden af stor opmaaksomhed rettet
mod indenlandske inflationsskabende faktorer.



Bilagstabel 1.1 Sammenligning af sken i Dansk @konomi, efterar 1999 og forar 2000

Efteraret 1999 Foraret 2000
1999 2000 2001 1999 2000 2001 2002
------------------ Maengdestigning i pct. ------------------
Privat forbrug 08 16 16 07 18 24 2,3
Offentligt forbrug 15 10 10 11 12 12 1,2
Offentlige investeringer -35 40 10 -63 40 20 2,0
Boliginvesteringer 23 -23 -05 00 03 -35 -45
Erhvervsinvesteringer 13 13 05 -03 -00 -14 3,3
Lagerandringer® -12 04 00 -10 03 -00 0,0
Indenlandsk efterspargsel -03 17 12 -05 17 12 19
Varegksport (fob) 30 34 23 64 55 39 35
Tjenesteeksport 50 20 20 97 37 40 40
Efterspergsd i alt 07 21 15 15 27 20 2,4
Vareimport (cif) -06 30 21 27 47 31 3,8
Tjenesteimport 30 28 23 42 21 63 54
Bruttonational produkt 10 18 12 16 21 14 17
Nettoafgifter 01 12 13 -06 12 11 1,7
Bruttovaaditilvakst 12 19 12 19 23 15 1,7
heraf private byerhverv 08 22 18 44 30 21 2,6
---------------- AEndring i 1.000 personer ----------------
Arbgdsstyrke -16 -5 1 -5 0 0 -2
Privat beskedtigelse -0 -16 -17 18 8 0 4
Offentlig beskadtigelse 9 7 7 2 3 4 4
1.000 personer
L edighed 158 162 173 | 158 147 143 133
Pct.
Forbrugerpriser® 22 27 17 25 27 18 15
Eksportpriser 06 23 14 10 36 09 15
Importpriser 02 21 12 -01 33 09 13
Time gnsomkostninger 38 38 37 40 38 37 3,8
Betalingsbal., mia. kr. 47 80 117 139 24,7 261 289
Offentlig saldo, mia. kr. 245 183 174 359 324 298 332
Vakst i aftagerlande, pct. 22 27 24 23 33 29 25
Lang rente, pct. p.a. 556 6,0 6,0 56 61 6,1 6,1

a) Mamgdestigning i “ Lageraandringer” er malt i faste priser i forhold til BNP det foregaende &r.
b) Malt ved vaksten i deflatoren for det private forbrug.
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Bilagstabd 1.2 Realvakst i udvalgte OECD-lande

Eksport- Realvaskst®
veggte? 1999 2000 2001 2002
Andd i pct. Pct. stigning ------------=-=-----

USA 7,0 4,2 4,50 3,00 2,50
Japan 2,3 0,3 1,00 1,50 2,00
Tyskland 25,8 15 2,75 2,75 2,50
Frankrig 6,4 2,7 3,75 3,25 2,50
[talien 3,5 14 2,50 2,75 2,50
UK 10,8 2,0 3,00 2,50 2,50
Spanien 2,8 3,7 3,75 3,75 3,00
Holland 55 3,5 3,75 3,25 2,50
Belgien 2,7 2,3 3,25 3,00 2,50
Schweiz 1,9 1,7 2,00 2,00 2,00
Dstrig 1,4 2,0 3,00 2,50 2,50
Sverige 15,5 3,8 4,00 3,25 2,50
Norge 8,2 0,8 2,75 2,25 2,25
Finland 3,5 3,6 4,00 3,00 3,00
Irland 1,3 8,4 7,25 5,75 4,00
Portugal 0,6 3,0 3,25 3,00 2,50
Grakenland 0,9 3,5 3,75 3,50 2,50
Danmark 1,6 2,1 14 1,7
EU° 2,3 3,2 29 2,5
Euroland® 2,3 3,2 3,0 2,6
Aftagere’ 100,0 2,5 3,3 29 2,5

a) Sammensadningen af industrieksporten 1998. De medtagne lande aftager 81,0 pct. af Danmarks
industrieksport.

b) Stigningi BNP, faste priser.

¢) Sammenvejet med BNP-vagte.

d) Sammenvejet med eksportvagte.

Kilde: OECD, Economic Outlook, AIECE-institutter, Danmarks Statistik og egne skan.
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Bilagstabel 1.3 Lan- og prisudviklingen i udvalgte OECD-lande

K E-veegte? L enudvikling® Prisudvikling®
1999 2000 2001 2002 1999 2000 2001 2002
Andd i pct. Pct. stigning

USA 10,1 29 3,75 3,75 4,00 16 275 250 225
Japan 8,0 0,7 100 100 150 -0,3 0,00 0,00 0,50
Tyskland 28,4 27 325 325 325 0,7 150 150 1,50
Frankrig 8,1 20 350 375 375 08 150 1,75 1,75
[talien 5,4 23 325 4,00 4,25 1,8 2,00 200 2,00
UK 8,8 39 500 500 4,75 1,7 225 225 250
Spanien 2,5 30 450 475 425 23 250 275 2,00
Holland 4,2 22 4,00 400 375 21 225 225 2,00
Belgien 3,5 23 350 3,75 3,50 1,3 175 200 1,75
Schweiz 2,7 15 150 1,75 200 08 100 125 1,25
@strig 1,8 30 350 350 350 07 150 150 1,50
Sverige 7,1 2,7 450 400 400 08 150 1,75 2,00
Norge 44 50 400 375 375 23 225 200 200
Finland 3,1 32 3,75 4,00 3,75 1,2 200 200 1,75
Irland 1,0 38 300 325 2,00
Portugal 0,6 24 250 225 2,00
Grakenland 0,3 25 250 225 225
Danmark 40 38 37 38 25 27 18 15
EU 14 19 19 19
Euroland" 13 18 19 18
Konkurrenter® 26 34 34 35 11 17 1,7 17

a) Konkurrenceevnevaagtene (ogsakal det K E-vasgte €ller dobbel tvej ede eksportvaegte) afspeiler |landenes
betydning som konkurrenter for dansk industrieksport i 1995, idet vaagten for et land bade afspejler
landets direkte betydning som aftager af dansk eksport og den udstragkning, hvormed Danmark
konkurrerer med landet patredjel andes markeder. Vaagtene er udlignet til kun at omfatte de medtagne
lande.

b) Stigningstakt for timel gnsomkostninger i industrien.

c) Stigningstakt for deflatoren for det private forbrug i national regnskabet.

d) Sammenvejet med BNP-vagte.

e) Sammenvejet med KE-veggte. Skennet for lgnudviklingen omfatter ikke Irland, Portugal og
Grakenland.

Kilde: OECD, Economic Outlook, Swedish Employers' Confederation, Wages and Total Labour Costs
for Workers, AIECE-institutter, Danmarks Nationalbank og egne skan.
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Bilagstabel 1.4 Hovedposter pa forsyningsbal ancen

Ve di M aengdestigning
1999 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 614 0,5 6,5 1,2 25 3,7 35 0,7 18 24 2,3
Offentligt forbrug 312 4,1 3,0 2,1 34 13 3,0 11 1,2 1,2 1,2
Offentlige investeringer 19 12,7 74 4,6 9,2 -1,5 -6,5 -6,3 40 2,0 2,0
Baliginvesteringer 51 6,3 8,9 8,5 58 8,7 4.9 0,0 0,3 -3,5 -4,5
Erhvervsinvesteringer 168 -8,8 7.4 13,6 2,7 9,2 9,0 -0,3 -0,0 -14 33
Lageraandringer® -2 -0,8 1,1 0,7 -0,8 0,5 0,3 -1,0 0,3 -0,0 0,0
Indenlandsk efterspargsdl i alt 1162 -0,3 7,0 4.2 2,2 4.4 43 -0,5 1,7 1,2 19
Vareeksport (fob) 345 -0,3 9,3 32 2,8 58 2,0 6,4 55 39 35
heraf: Industri ekskl. skibe og fly 235 -33 1112 6,9 3,0 57 2,9 7,5 6,5 54 52
Landbrug og konserves 87 6,0 4,2 -1,9 0,1 58 15 1,7 2,5 1,4 15
Tjenesteeksport 99 -5,2 -1,3 18 101 -2,4 2,6 9,7 3,7 4,0 4,0
Eksport i alt 444 -1,5 7,0 2,9 4,3 41 2,2 7,0 51 3,9 3,6
Samlet efterspargsdl 1606 -0,6 7,0 3,8 2,8 4,3 3,7 15 2,7 2,0 24
Vareimport (cif) 310 -51 138 9,9 31 74 6,3 2,7 47 31 3,8
heraf energiimport 13 31 0,9 11,7 -2,2 6,8 -6,2 -6,2 24 2,8 0,6
Tjenesteimport 83 7,1 7,0 -2,3 56 10,7 114 -4,2 21 6,3 54
Import i alt 393 -2,7 123 7,3 3,5 8,0 7,3 1,3 4.2 3,7 4,1
Bruttonati onal produkt 1213 -0,0 55 2,8 2,5 31 2,5 1,6 2,1 1,4 1,7
Produktskatter 178 -0,4 8,9 0,7 4,1 45 3,7 -0,6 1,2 1,1 1,7
Bruttovaaditilvakst 1035 0,1 4,9 3,1 2,3 29 24 19 2,3 15 17

a) Reastigningi “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 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Mia. kr. Pct.

Privat forbrug 614 0,2 33 0,6 1,2 1,9 1,8 0,4 0,9 1,2 1,2
Offentligt forbrug 312 1,1 0,8 0,6 0,9 0,3 0,8 0,3 0,3 0,3 0,3
Offentlige investeringer 19 0,2 0,1 0,1 0,2 -0,0 -0,1 -0,1 0,1 0,0 0,0
Baliginvesteringer 51 0,2 0,3 0,3 0,2 0,4 0,2 0,0 0,0 -0,1 -0,2
Erhvervsinvesteringer 168 -1,1 0,9 1,6 0,3 1,2 1,2 -0,0 -0,0 -0,2 0,4
Lageraandringer -2 -0,8 1,1 0,7 -0,8 0,5 0,3 -1,0 0,3 -0,0 0,0
Indenlandsk efterspargsdl i alt 1162 -0,3 6,5 3,9 2,1 42 42 -0,5 1,6 1,2 1,8
Vareeksport (fob) 345 -0,1 25 0,9 0,8 1,6 0,6 1,8 1,7 1,2 11
heraf: Industri ekskl. skibe og fly 235 -0,6 19 1,2 0,5 1,1 0,6 14 1,3 1,1 1,1
Landbrug og konserves 87 0,55 04 -0,2 0,0 0,55 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1
Tjenesteeksport 99 -0,4 -0,1 0,1 0,7 -0,2 0,2 0,7 0,3 0,3 0,3
Eksport i alt 444 -0,5 24 1,0 15 15 0,8 2,5 2,0 15 1,4
Samlet efterspargsdl 1606 -0,8 8,9 50 3,6 57 5,0 2,0 3,6 2,7 3.2
Vareimport (cif) 310 -1,2 3,0 2,3 0,8 19 1,7 0,8 13 0,9 11
heraf energiimport 13 0,0 0,0 0,1 -0,0 0,1 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0
Tjenesteimport 83 0,4 0,4 -0,1 0,3 0,7 0,7 -0,3 0,1 0,4 0,4
Import i alt 393 -0,8 3,56 2,2 1,1 2,5 24 0,5 15 1,3 15
Bruttonati onal produkt 1213 -0,0 55 2,8 2,5 31 2,5 1,6 2,1 1,4 1,7
Produktskatter 178 -0,4 8,9 0,7 41 45 3,7 -0,6 1,2 1,1 1,7
Bruttovearditilveekst 1035 0,1 4,9 3,1 2,3 29 24 19 2,3 15 17

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




Bilagstabel 1.6 Lan- og restindkomst

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Mia. kr.

Bruttoveaditilvakst, i alt 784 834 871 910 950 988 1035 1093 1136 1181
Lansum 492 510 534 561 588 621 653 681 708 739
Nettorestindkomst 148 179 186 193 194 194 203 220 229 235
Afskrivninger 143 146 152 159 169 171 177 188 197 205
Anden produktionsskat 0 -0 -1 -2 -0 2 2 4 2 3

Bruttovaaditilvakst, offentlig sektor 188 195 201 211 219 230 239 250 261 273
Lansum 163 169 175 184 191 202 211 219 229 239
Afskrivninger 23 25 25 25 26 26 26 28 30 31
Anden produktionsskat 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2

Bruttovearditilveekst, privat sektor 596 639 670 699 731 758 796 843 875 909
Lansum 329 341 359 377 397 419 443 462 479 499
Nettorestindkomst 148 179 186 193 194 194 203 220 229 235
Afskrivninger 121 121 127 134 143 145 151 160 168 174
Anden produktionsskat -2 -2 -2 -4 -2 -0 -1 1 -0 1

Lankvote, i alt 62,8 61,1 61,3 616 619 628 631 623 623 625

Lankvotei privat sektor 55,2 534 536 539 542 552 556 548 547 549

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




Bilagstabel 1.7 Indkomster, forbrug og op

aring i den private sektor

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Mia. kr.

Lansum 492 510 534 561 588 621 653 681 708 739
Restindkomst mv. 291 324 337 349 362 367 382 412 428 443
Bruttovaaditil vakst 784 834 871 910 950 988 1035 1093 1136 1181
+ Nettorenter -12 -6 1 -4 -5 -9 -3 -5 -5 -6
+ Overfarder mm. 170 193 196 200 199 200 202 207 211 215
Bruttoindkomst 942 1021 1068 1105 1145 1179 1235 1295 1342 1390
- Direkte skatter 271 297 307 325 339 346 368 372 383 395
- Andre skatter 17 17 18 19 20 20 29 30 31 32
- Anden produktionsskat 0 -0 -1 -2 -0 2 2 4 2 3
Disponibel bruttoindkomst 655 707 744 764 786 811 836 889 926 960
- Afskrivninger 143 146 152 159 169 171 177 188 197 205
Disponibel nettoindkomst 511 561 592 605 617 641 659 702 729 755
- Korr. for pensionsrenter og skat 18 11 17 13 15 17 21 24 24 22
Disponibel indkomst, jf. SMEC (lang sigt) 493 549 575 592 602 623 638 678 705 733
Anvendt til privat forbrug 450 494 510 533 564 594 614 642 669 694
Privat opsparing 43 56 66 59 38 29 24 36 36 39

Kilde: Danmarks Statistik, Nati onal regnskabet, ADAM'’ sdatabank og egne beregninger.




Bilagstabel 1.8 Indkomster og for brugskvote

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Vakst i pct.
Bruttoindkomst 2.9 8.4 4,6 3,6 3,4 2,8 47 4,8 3,8 35
Disponibel bruttoindkomst 19 8,0 53 2,7 2,9 3,2 3,0 6,4 41 3,6
Disponibel nettoindkomst 21 9,7 5,6 2,2 2,0 3,8 2,8 6,5 39 3,6
Disponibel indkomst, SMEC 14 115 47 29 17 35 2,3 6,3 4,0 4,0
Niveau
Forbrugskvote, SMEC' s indkomstdef.? 914 899 886 90,1 936 954 963 947 948 947
Forbrugskvote, SMEC'’ s indkomst- og forbrugsdef.” 916 881 872 888 925 944 963 950 952 949

a) Den angivne forbrugskvote er beregnet pa grundlag af et indkomstbegreb, der adskiller sig fra nationalregnskabets indkomstbegreb som falge af bl.a
ordnings-opsparing og gvrige overfarsler.
b) Ud over anvendelse af et andet indkomstbegreb, jf. a), er bilkabet trukket ud af forbruget og en beregnet bilydelse er inkluderet i stedet.

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



Bilagstabel 1.9 Lankonkurrenceevne og forbrugerpriser

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Pct.

Stigning i lanomkostninger pr. time
Udland 3,3 31 35 39 3,0 21 2,6 34 34 35
Indland 2,6 31 3.8 3.9 3.9 4,6 4,0 3.8 3.7 3.8
Andring i rdativ lgnudvikling® 06 -00 -0,4 0,0 -09 25 -1,4 -0,4 -02  -03
Andring i effektiv kronekurs® 32 01 41 -1,0 -3,0 1,2 -1,3 -3,3 2,6 0,6
AEndring i lgnkonkurrenceevnée® -2,6 0,1 -4,4 1,0 2,1 -3,7 -0,1 2,9 -2,8 -0,9
Forbrugerpriser® 20 3.0 19 21 20 18 25 2.7 18 15

a) Lenstigningstakt i udlandet fratrukket | anstigningstakt i Danmark. Et positivt tal angiver en forbedring af konkurrenceevnen. For beregning af | anstigningstakt
i udlandet henvisestil bilagstabel 1.3.

b) Beregningvha. konkurrenceevnevaggtenei bilagstabel 1.2. Et positivt tal indikerer en stigning i kronens vaerdi og bidrager til en forvaaring af konkurrenceevnen.

c) Andringi den relative |anudvikling fratrukket aandringen i den effektive kronekurs. Et positivt tal indebaaer en forbedring af konkurrenceevnen.

d) Malt ved vaksten 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

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Mia. kr.

Indirekte skatter 152 167 173 185 198 213 218 229 233 239
Direkte skatter 271 297 307 325 339 346 368 372 383 395
heraf: Personlige dutskatter 224 224 230 234 237 239 245 254 257 262
Sel skabsskat 19 20 20 25 29 33 37 33 37 39
Arbejdsmarkedsbidrag 0 26 33 40 49 51 54 57 59 61
Andre skatter 17 17 18 19 20 20 29 30 31 32
Indteggter i alt 439 482 498 529 556 579 615 631 647 667
Offentligt forbrug 241 250 260 275 285 300 312 327 343 358
Indkomstoverfarder 170 193 196 200 199 200 202 207 211 215
Offentlige investeringer® 16 18 18 20 21 20 19 20 21 22
Nettorenteudgifter 18 23 27 22 23 19 18 16 14 12
@vrige udgifter, netto 19 21 20 23 24 26 27 27 27 27
Udgifter i alt 465 505 521 540 551 565 579 598 617 634
Offentlig saldo -26 -23 -23 -11 5 14 36 32 30 33

Pct. af BNP
Offentlig saldo -2,9 -2,4 -2,3 -1,0 0,5 1,2 30 25 2,2 2,4
@MU-gad d° 780 735 693 651 61,4 558 527 474 435 394
Skattetryk, total 488 499 493 499 500 498 50,7 493 487 483
Direkte skatter 301 308 304 306 305 297 303 290 288 286
Indirekte skatter 69 173 172 175 178 183 180 179 175 174
Andre skatter 18 18 18 18 18 17 24 24 24 23

a) De offentlige investeringer vedrarer den institutionelle sektor i nationalregnskabet og afviger derfor lidt frade tilsvarende tal i de @vrige tabeller.
b) Det er i fremskrivningen antaget, at sndringen i @MU-gadden er lig den offentlige sektors saldo
Kilder: Danmarks Statistik, Nationalregnskabet, ADAM'’ s databank og egne beregninger.



